Deutsche Borse AG
Konzernabschluss und Konzernanhang
zum 31. Dezember 2018



Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018

2017

Anhang 2018 (angepasst)”

Mio. € Mio. €

Umsatzerlose 4 2.893,9 2.643,6
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéft 4 204,5 132,6
Sonstige betriebliche Ertrage 4 34,0 26,3
Gesamterlose 3.1324 2.802,5
Volumenabhéngige Kosten 4 -352,7 -340,2
Nettoerlose (Gesamterlése abziiglich volumenabhéangiger Kosten) 2.779,7 2.462,3
Personalaufwand 5] -824,0 -650,5
Sonstige betriebliche Aufwendungen 6 -516,2 -481,1
Operative Kosten -1.340,2 -1.131,6
Ergebnis strategischer Beteiligungen 8 4,2 197,8
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung (EBITDA) 1.443,7 1.528,5
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 11,12 -210,5 -159,9
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 1.233,2 1.368,6
Finanzertrage 9 7,4 6,6
Finanzaufwendungen 9 -83,8 -86,3
Periodenergebnis vor Steuern (EBT) 1.156,8 1.288,9
Sonstige Steuern -0,6 -1,5
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 10 -303,7 -391,4
Periodeniiberschuss 852,5 896,0
davon den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen 824,3 874,3
davon den nicht beherrschenden Gesellschaftern zuzurechnen 28,2 21,7
Ergebnis je Aktie (unverwassert) (€) 23 4,46 4,68
Ergebnis je Aktie (verwassert) (€) 23 4,46 4,68

1) Fur Details zu den Anpassungen siehe B! Erlauterung 3.



Konzern-Gesamtergebnisrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018

2017
Anhang 2018 (angepasst)
Mio. € Mio. €
Periodeniiberschuss laut Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 852,5 896,0

Posten, die kiinftig nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden:
Veranderung aus leistungsorientierten Verpflichtungen -23,9 30,6
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Beteiligungen -7,2 0
Sonstige -0,3 0
Latente Steuern 10, 15 6,8 -8,4
-24,6 22,2

Posten, die kiinftig in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden:

Wahrungsdifferenzen 15 12,8 -27,8
Sonstiges Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen -0,4 0,9
Neubewertung der Cashflow-Hedges 0 35
Neubewertung der sonstigen Finanzinstrumente 0 -89,5
Latente Steuern 10, 15 -39 46,9
8,5 -66,0
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -16,1 -43,8
Gesamtergebnis 836,4 852,2
davon den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen 806,4 835,9
davon den nicht beherrschenden Gesellschaftern zuzurechnen 30,0 16,3




Konzernbilanz

zum 31. Dezember 2018

Aktiva
31.12.2017
31.12.2018 01.01.2018 (angepasst)
Anhang Mio. € Mio. € Mio. €
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Immaterielle Vermégenswerte 11
Software 321,0 3221 3221
Geschafts- oder Firmenwerte 2.865,6 2.770,9 2.770,9
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 52,3 86,8 86,8
Andere immaterielle Vermogenswerte 952,7 911,2 911,2
4.191,6 4.091,0 4.091,0
Sachanlagen 12
Einbauten in Gebauden 31,3 34,8 34,8
Computerhardware, Betriebs- und Geschéftsausstattung 84,8 76,4 76,4
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 14,8 2.2 2,2
130,9 113,4 113,4
Finanzanlagen 13
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Beteiligungen 108,8 101,6 -
Zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete Schuldinstrumente 1.057,1 1.574,1 _
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 9.985,4 4.837,2 4.837,2
Derivative Finanzinstrumente 0 0,1 0,1
Andere erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente 17,3 159 1,2
Zur VerauBerung verfuigbare finanzielle Vermogenswerte — — 1.692,0
Kredite und Forderungen _ _ 4,9
11.168,6 6.528,9 6.535,4
Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 425 38,7 38,7
Sonstige langfristige Vermogenswerte 4,1 4,1 4,1
Latente Steueranspriiche 10 104,3 104,0 101,1
Summe langfristige Vermogenswerte 15.642,0 10.880,1 10.883,7
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Schuldinstrumente 13
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 3975 333,3 331,8
Andere zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle
Vermbgenswerte 19.722,6 13.172,7 —
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 13
Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 94.280,3 79.510,7 79.510,7
Derivative Finanzinstrumente 4,7 5,2 5,2
Andere erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente 0,4 15 0
Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte 13 - - 2545
Kredite und Forderungen - - 12.922,9
Forderungen aus Ertragssteuern 55,9 91,3 91,3
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 14 639,8 451,7 451,7
115.101,2 93.566,4 93.568,1
Bankguthaben mit Verfligungsbeschréankung 13 29.833,6 29.392,0 29.392,0
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 1.322,3 1.297,6 1.297,6
Summe kurzfristige Vermdgenswerte 146.257,1 124.256,0 124.257,7
Summe Aktiva 161.899,1 135.136,1 135.141,4




Passiva

31.12.2017
31.12.2018 01.01.2018 (angepasst)
Anhang Mio. € Mio. € Mio. €
EIGENKAPITAL 15
Gezeichnetes Kapital 190,0 193,0 193,0
Kapitalriicklage 1.340,4 1.332,3 1.332,3
Eigene Aktien —477,7 -334,6 -334,6
Neubewertungsriicklage -10,2 14,4 19,6
Angesammelte Gewinne 3.787,4 3.624,2 3.631,0
Konzerneigenkapital 4.829,9 4.829,3 4.841,3
Ausgleichsposten flr Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 133,5 118,1 118,1
Summe Eigenkapital 4.963,4 4.947,4 4.959,4
LANGFRISTIGE SCHULDEN
Rickstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 17 164,1 1442 1442
Sonstige langfristige Riickstellungen 18, 19 184,3 120,3 120,3
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten 13 2.283,2 1.688,4 1.688,4
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten 13
Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 9.985,4 4.837,2 4.837,2
Andere erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten 0,2 0,8 0,8
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 17,0 16,8 6,1
Latente Steuerschulden 10 1945 225,4 226,8
Summe langfristige Schulden 12.828,7 7.033,1 7.023,8
KURZFRISTIGE SCHULDEN
Steuerriickstellungen®? 334,8 339,4 339,4
Sonstige kurzfristige Riickstellungen 20 2932 191,6 191,6
Zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten 13
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 195,0 150,1 150,1
Andere zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten 19.024,7 13.976,2 13.976,2
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten 13
Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 94.068,3 78.798,6 78.798,6
Derivative Finanzinstrumente 3,0 29,1 32,0
Andere erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten 0 0,3 0
Bardepots der Marktteilnehmer 13 29.559,2 29.215,3 29.215,3
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 21 628,8 455,0 4550
Summe kurzfristige Schulden 144.107,0 123.155,6 123.158,2
Summe Schulden 156.935,7 130.188,7 130.182,0
Summe Passiva 161.899,1 135.136,1 135.141,4

1) Davon Steuern vom Einkommen und vom Ertrag: 295,8 Mio. € (2017: 299,6 Mio. €)
2) Davon langfristige Riickstellungspositionen: 104,7 Mio.€ (2017: 104,6 Mio. €)



Konzern-Kapitalflussrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018

Anhang 2018 2017
Mio. € Mio. €
Periodentiberschuss 852,5 896,0
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 11,12 210,5 159,9
Zunahme der langfristigen Riickstellungen 59,7 10,2
Latente Ertragsteuerertrage 10 -36,0 -20,6
Ubrige nicht zahlungswirksame Ertrage -21,3 -96,4
Veranderung des Vermdgens und der Verbindlichkeiten aus operativer Geschaftstatigkeit
nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile: 105,7 156,6
(Zunahme)/Abnahme der Forderungen und sonstigen Vermégenswerte -8,8 7,9
Zunahme der kurzfristigen Schulden 113,6 148,2
Zunahme der langfristigen Verbindlichkeiten 0,9 0,5
Nettoverlust aus dem Abgang von langfristigen Vermogenswerten 5,4 1,5
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit ohne CCP-Positionen 1.176,5 1.107,2
Veranderung der Verbindlichkeiten aus CCP-Positionen -1.676,0 -323,2
Veranderung der Forderungen aus CCP-Positionen 1.797,7 272,2
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 22 1.298,2 1.056,2
Auszahlungen flir Investitionen in immaterielle Vermogenswerte -94.8 -106,1
Auszahlungen flir Investitionen in Sachanlagen -65,2 -43,1
Auszahlungen fiir Investitionen in langfristige Finanzinstrumente -38,7 -312,4
Auszahlungen fiir den Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen -4,8 -10,4
Auszahlungen flir den Erwerb von Tochterunternehmen abziiglich erworbener
Zahlungsmittel -169,2 -157,5
Effekte aus dem Abgang von (Anteilen an) Tochterunternehmen; abzlglich abgegebener
Zahlungsmittel -0,4 0
Nettoabnahme/(Nettozunahme) der kurzfristigen Forderungen und Wertpapiere aus
dem Bankgeschaft mit einer urspriinglichen Laufzeit von mehr als drei Monaten 655,1 -47,7
Nettozunahme der kurzfristigen Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschéft mit einer
urspriinglichen Laufzeit von mehr als drei Monaten 250,3 0
Einzahlungen aus Abgangen von langfristigen Finanzinstrumenten 259,5 859,1
Einzahlungen aus dem Abgang von immateriellen Vermogenswerten 0,2 0
Cashflow aus Investitionstatigkeit 22 792,0 181,9
Mittelabfluss aus dem Erwerb eigener Aktien -364,2 -28,2
Mittelzufluss aus dem Verkauf eigener Aktien 6,5 53
Mittelabfluss an nicht beherrschende Gesellschafter -149 -39,3
Mittelzufluss von nicht beherrschenden Gesellschaften 0,6 0
Mittelabfluss aus langfristiger Finanzierung -600,0 0
Mittelzufluss aus langfristiger Finanzierung 592,4 0
Ausschiittung an Aktionare -453,3 -439,0
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 22 -832,9 -501,0
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 1.257,3 737,1




Anhang 2018 2017

Mio. € Mio. €

Ubertrag zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 1.257,3 737,1
Einfluss von Wahrungsdifferenzen 1,5 -10,0
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 580,2 -146,9
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 22 1.839,0 580,2
Erhaltene Zinsen und &hnliche Ertrage 435,1 362,7
Erhaltene Dividenden 6,7 8,6
Gezahlte Zinsen -312,0 -295,8
Ertragsteuerzahlungen -303,3 -308,8




Konzern-Eigenkapitalentwicklung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018

Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG

zuzurechnen

Gezeichnetes

Kapital ~ Kapitalriicklage Eigene Aktien

Mio. € Mio. € Mio. €
Bilanz zum 1. Januar 2017 193,0 1.327,8 -311,4
Periodeniiberschuss 0 0 0
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 0 0 0
Gesamtergebnis 0 0 0
Wahrungsdifferenzen und sonstige Anpassungen 0 0 0
Erwerb eigener Aktien 0 -28,2
VerduBerung eigener Aktien 0 4,5 0
Verkaufe im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms 0 5,0
Veranderung aus KapitalmaBnahmen 0 0 0
Erwerb des Anteils nicht beherrschender Gesellschafter an der European Energy
Exchange AG 0 0 0
Ausschittung an Aktiondre 0 0 0
Transaktionen mit Anteilseignern 0 4,5 -23,2
Bilanz zum 31. Dezember 2017 193,0 1.332,3 -334,6
Erstanwendungseffekt IFRS 9 und IFRS 15 zum 1. Januar 2018 0 0 0
Bilanz zum 1. Januar 2018 193,0 1.332,3 -334,6
Periodeniiberschuss 0 0 0
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 0 0 0
Gesamtergebnis 0 0 0
Wahrungsdifferenzen und sonstige Anpassungen 0 0 0
Erwerb eigener Aktien 0 0 -364,2
VerduBerung eigener Aktien 0 5,1 0
Einziehung eigener Aktien -3,0 3,0 215,4
Verkaufe im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms 0 0 5,7
Veranderung aus KapitalmaBnahmen 0 0 0
Ausschittung an Aktiondre 0 0 0
Transaktionen mit Anteilseignern -3,0 8,1 -143,1
Bilanz zum 31. Dezember 2018 190,0 1.340,4 -477,7




Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG

zuzurechnen

Ausgleichsposten fiir

Anteile nicht

beherrschender
Neubewertungsriicklage Angesammelte Gewinne Konzerneigenkapital Gesellschafter Summe Eigenkapital
Mio. € Mio.€ Mio. € Mio. € Mio. €
41,5 3.230,1 4.481,0 142,2 4.623,2
0 874,3 874,3 21,7 896,0
-21,9 -16,5 -38,4 -5,4 -43,8
-21,9 857,8 835,9 16,3 852,2
0 -11,4 -11,4 0,6 -10,8
0 0 -28,2 0 -28,2
0 0 4,5 0 4,5
0 0 5,0 0 5,0
0 0 0 -48,3 -48,3
0 -6,5 -6,5 7.3 0,8
0 -439,0 -439,0 0 -439,0
0 -456,9 -475,6 -40,4 -516,0
19,6 3.631,0 4.841,3 118,1 4.959,4
-52 -6,8 -12,0 0 -12,0
14,4 3.624,2 4.829,3 118,1 4.947,4
0 824,3 824,3 28,2 852,5
-24,6 6,7 -17,9 1,8 -16,1
-24,6 831,0 806,4 30,0 836,4
0 0,9 0,9 0,3 1,2
0 0 -364,2 0 -364,2
0 0 51 0 5,1
0 -215,4 0 0 0
0 0 57 0 5,7
0 0 0 -149 -14.9
0 -453,3 -453,3 0 -453,3
0 -667,8 -805,8 -14,6 -820,4
-10,2 3.787,4 4.829,9 133,5 4.963,4




Konzernanhang
Grundlagen und Methoden

1. Allgemeine Grundsatze
Unternehmensinformationen

Die Deutsche Borse AG (,die Gesellschaft”) mit Sitz in Frankfurt am Main wird im Handelsregister B des
Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Nummer HRB 32232 gefiihrt. Die Deutsche Borse AG ist das
Mutterunternehmen der Gruppe Deutsche Borse. Die Deutsche Borse AG und ihre Tochtergesellschaften
betreiben Kassa- und Derivatemarkte. Ihre Geschaftsfelder reichen von Dienstleistungen im vorbors-
lichen Umfeld und der Wachstumsfinanzierung sowie der Wertpapierzulassung tber den Handel, die
Verrechnung und Abwicklung bis hin zur Verwahrung von Wertpapieren. Zudem werden IT-Dienstleis-
tungen erbracht und Marktinformationen vertrieben. Fir Details zur internen Organisation und Bericht-
erstattung siehe &I Erlduterung 24.

Grundlagen der Berichterstattung

Der Konzernabschluss 2018 wurde im Einklang mit den International Financial Reporting Standards
(IFRS) des International Accounting Standards Board (IASB) und den diesbeziiglich veroffentlichten
Interpretationen des International Financial Reporting Standards Interpretations Committee (IFRIC)
erstellt, wie sie gemaB der Verordnung Nr. 1606/2002 des Europadischen Parlaments und des Rates
Uber die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards in der Europaischen Union
anzuwenden sind.

Die nach §315e Absatz 1 Handelsgesetzbuch (HGB) erforderlichen Angaben wurden im Konzernanhang
und im 1 Vergutungsbericht des zusammengefassten Lageberichts dargestellt. Der Konzernabschluss
orientiert sich auch an den vom Rechnungslegungs Interpretations Committee (RIC) des Deutschen
Rechnungslegungs Standards Committee e.V. (DRSC) beschlossenen Interpretationen, solange keine
gegenteilige Regelung vom IFRIC oder dem IASB beschlossen wird.

Neue Rechnungslegungsstandards — im Berichtsjahr umgesetzt

Die folgenden vom IASB veroffentlichten und von der EU-Kommission Gibernommenen Standards
und Interpretationen wurden im Geschaftsjahr 2018 auf die Gruppe Deutsche Borse angewandt. Die
Anwendung erfolgte nicht vorzeitig.

Anderungen IFRS 2 ,Klassifizierung und Bewertung von anteilsbasierten Vergiitungen*

(Juni 2016)

Die Anderungen betreffen die Bilanzierung von anteilsbasierten Vergiitungen mit Barausgleich. Die
wesentlichste Anderung bzw. Ergdnzung besteht darin, dass IFRS 2 nun Vorschriften enthélt, die
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die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes derjenigen Verpflichtungen betreffen, die aus anteils-
basierten Vergltungen resultieren.

IFRS 9 ,,Finanzinstrumente* (Juli 2014)
Mit IFRS 9 werden neue Regeln fur die Bilanzierung und Bewertung von Finanzinstrumenten eingefihrt.

IFRS 15 ,,Erlése aus Vertragen mit Kunden“ (Mai 2014 und Klarstellung April 2016)
IFRS 15 enthélt Regelungen zur Realisierung von Umsatzerldsen aus Kundenvertragen.

Die Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die sich aus der erstmaligen Anwendung
von IFRS 9 und IFRS 15 ergeben, sind in Bl Erlauterung 3 beschrieben.

Anderungen aus dem ,,Annual Improvements Project 2014-2016" (Dezember 2016)

Die Anderungen betreffen drei Standards; die Anderungen zu IFRS 1 und IAS 28 waren im Jahr 2018
erstmalig anzuwenden. IAS 28 stellt klar, dass das Wahlrecht zur Bewertung einer Beteiligung an einem
assoziierten Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen, das von einer Wagniskapitalgesellschaft
oder einem anderen qualifizierenden Unternehmen gehalten wird, je Beteiligung unterschiedlich aus-
gelibt werden kann.

IFRIC 22 ,, Transaktionen in fremder Wahrung und im Voraus gezahlte Gegenleistungen*
(Dezember 2016)

IFRIC 22 adressiert eine Anwendungsfrage zu IAS 21 , Auswirkungen von Wechselkursanderungen®.
Klargestellt wird, auf welchen Zeitpunkt der Wechselkurs flir die Umrechnung von Transaktionen in
Fremdwahrungen zu ermitteln ist, die erhaltene oder geleistete Anzahlungen enthalten. MaBgeblich fir
die Ermittlung des Umrechnungskurses fiir den zugrunde liegenden Vermogenswert, Ertrag oder
Aufwand ist danach der Zeitpunkt, zu dem der aus der Vorauszahlung resultierende Vermogenswert
bzw. die entsprechende Schuld erstmals erfasst wird.

Die Anwendung der oben genannten Standards und Interpretationen hat keinen wesentlichen Einfluss
auf die Darstellung des Konzernabschlusses. Anderungen im Rahmen des IAS 40 ,Ubertragungen
von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien“ haben keinen Einfluss auf die Darstellung des
Konzernabschlusses.

Neue Rechnungslegungsstandards — bisher nicht umgesetzt

Folgende flr die Gruppe Deutsche Borse relevante Standards und Interpretationen, die die Gruppe
fur das Jahr 2018 nicht vorzeitig anwendet, wurden bis zum Datum der Veroffentlichung
dieses Finanzberichts vom |IASB vero6ffentlicht und teilweise von der EU-Kommission anerkannt.

Die folgenden Standards wurden bereits von der EU-Kommission anerkannt:

IFRS 16 ,Leasingvertrage* (Januar 2016)

IFRS 16 regelt den Ansatz, die Bewertung, den Ausweis sowie die Angabepflichten von Leasing-
verhaltnissen. Er zielt darauf ab, dass Leasingnehmer und Leasinggeber relevante Informationen
hinsichtlich der Auswirkungen von Leasingverhaltnissen zur Verfligung stellen. Der Standard ist
anzuwenden auf Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2019 beginnen, und erlaubt eine
vorzeitige Anwendung. Die Gruppe Deutsche Borse wird den Standard ab dem 1. Januar 2019
anwenden. Der Standard wurde am 31. Oktober 2017 von der EU Gbernommen.
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Als Leasingnehmer erwartet die Gruppe Deutsche Borse durch die erstmalige Anwendung der neuen
Vorschriften fir Leasingvertrage wesentliche Anpassungseffekte im Konzernabschluss. IFRS 16 flihrt ein
einheitliches Modell ein, wonach Leasingverhaltnisse in der Bilanz des Leasingnehmers zu erfassen
sind: zum einen das Nutzungsrecht (,right-of-use asset“), d.h. das Recht des Leasingnehmers auf die
Nutzung des zugrunde liegenden Vermogenswertes; zum anderen die Schuld des Leasingnehmers aus
dem Leasingverhaltnis, d.h. seine Verpflichtung zu Leasingzahlungen.

Durch die Bilanzierung von Nutzungsrechten und den entsprechenden Leasingverbindlichkeiten wird
sich die Bilanzsumme der Gruppe Deutsche Borse zum Zeitpunkt der Umstellung voraussichtlich um
einen Eurobetrag von rund 300 Mio.€ erhdhen. Davon werden rund 5 Mio. € auf Leasingvertrage iber
Firmenwagen entfallen, der restliche Betrag betrifft langfristige Vertrage fir Bliroimmobilien und
Rechenzentren.

Ferner wird sich die Art der Aufwendungen im Zusammenhang mit diesen Leasingverhaltnissen andern:
Die Gruppe Deutsche Borse erfasst kiinftig Abschreibungen fur Nutzungsrechte sowie Zinsaufwendun-
gen aus Leasingverbindlichkeiten anstelle von Miet- bzw. Leasingaufwendungen als Teil der sonstigen
betrieblichen Aufwendungen. Diese Verschiebungen werden voraussichtlich in einer Hohe von rund

55 Mio. € liegen und letztlich zu einer Verbesserung des Ergebnisses vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) fihren.

Die Gruppe Deutsche Borse wird von folgenden allgemeinen Anwendungserleichterungen des IFRS 16
Gebrauch machen:

= Alle bereits in der Vergangenheit als Leasingverhaltnis identifizierten Vertrage werden auch weiterhin
als Leasingverhaltnis klassifiziert.

= Kurzfristige Leasingverhéltnisse (Vertragslaufzeit weniger als zwolf Monate) und Leasinggegenstande
von geringem Wert werden nicht als Nutzungsrecht bzw. Leasingverbindlichkeit erfasst.

Die in den Leasingzahlungen enthaltene Umsatzsteuer wird weder in die Leasingverbindlichkeiten noch
in den Buchwert des Nutzungsrechts einbezogen, unabhangig davon, ob die Gruppe Deutsche Bdrse
zum Vorsteuerabzug berechtigt ist oder nicht.

Zum Erstanwendungszeitpunkt von IFRS 16 wird die Gruppe Deutsche Borse wie folgt vorgehen:

= Die Umstellung wird nach dem modifizierten retrospektiven Ansatz vorgenommen; die Vorjahreswerte
werden dabei nicht angepasst.

= Aus den kiinftigen Leasingzahlungen wird unter Anwendung des Grenzfremdkapitalzinssatzes der
Barwert der Leasingverbindlichkeiten ermittelt. Flr vergleichbar ausgestaltete Leasingverhaltnisse wird
dieser einheitlich gewahlt.

= Die Bewertung des Nutzungsrechtes wird auf Basis des einzelnen Vertrags entweder riickblickend
unter Anwendung des Zinssatzes bei Erstanwendung oder auf Basis der angepassten Leasingverbind-
lichkeiten berechnet. Die kumulierten Effekte der erstmaligen Anwendung des neuen Standards
werden ergebnisneutral im Eigenkapital erfasst. Hieraus ergibt sich zum 1. Januar 2019 ein Effekt in
Hohe von rund 10 Mio.€. Das Nutzungsrecht wird um Ruckstellungen aus der Belastung von Leasing-
vertrdgen angepasst.
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= Bezlglich der Behandlung von Vertragen mit einer Restlaufzeit von weniger als zwélf Monaten zum
Umstellungszeitpunkt wird eine Entscheidung auf Vertragsebene getroffen.
= Anfangliche direkte Kosten werden nicht im Nutzungsrecht berlcksichtigt.

Anderungen IFRS 9 beziiglich Vorfalligkeitsregelungen mit negativer Ausgleichsleistung

(Oktober 2017)

Die Anderungen beziiglich Vorfalligkeitsregelungen mit negativer Ausgleichsleistung sind auf Geschafts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2019 beginnen; eine vorzeitige Anwendung ist
erlaubt. Die Anderungen wurden am 22. Méarz 2018 von der EU (ibernommen.

IFRIC 23 ,,Unsicherheiten beziiglich der ertragsteuerlichen Behandlung* (Juni 2017)

Diese Interpretation erlautert die Bilanzierung laufender und latenter Steuerschulden und -anspriche,
bei denen Unsicherheiten hinsichtlich der ertragsteuerlichen Behandlung bestehen. IFRIC 23 ist auf
Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2019 beginnen; eine vorzeitige Anwen-
dung ist erlaubt. Die Interpretation wurde am 23. Oktober 2018 von der EU Gbernommen.

Anderungen 1AS 28 ,Langfristige Beteiligungen an assoziierten Unternehmen und Joint
Ventures“ (Oktober 2017)

Die Anderungen sollen klarstellen, dass ein Unternehmen IFRS 9 auf langfristige Beteiligungen an einem
assoziierten Unternehmen oder Joint Venture anwendet, die Teil der Nettoinvestitionen in dieses asso-
ziierte Unternehmen oder Joint Venture ausmachen, die jedoch nicht nach der Equity-Methode bilanziert
werden. Die Anderungen sind auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2019
beginnen; eine vorzeitige Anwendung ist erlaubt. Die Anderungen wurden am 8. Februar 2019 von der
EU Ubernommen.

Die folgenden Standards wurden bisher nicht von der EU-Kommission anerkannt:

Anderungen IFRS 3 ,,Definition eines Geschéftsbetriebs“ (Oktober 2018)

Die Anderungen zielen darauf ab, die Unsicherheiten zu beseitigen, die bestehen, wenn ein Unter-
nehmen bestimmen muss, ob es einen Geschaftsbetrieb oder eine Gruppe von Vermdgenswerten
erworben hat. Die Anderungen sind fiir Unternehmenszusammenschliisse anzuwenden, bei denen der
Erwerbszeitpunkt am oder nach dem Beginn der ersten jahrlichen Berichtsperiode liegt, die am oder
nach dem 1. Januar 2020 beginnt. Die Anderungen wurden bisher nicht von der EU {ibernommen.

Anderungen 1AS 1 und IAS 8 ,,Definition von wesentlich“ (Oktober 2018)

Die Definition des Ausdrucks ,wesentlich® in Bezug auf die Wesentlichkeit von Informationen wird
gescharft. Zudem werden die verschiedenen Definitionen im Rahmenkonzept und in den Standards
selbst vereinheitlicht. Die Anderungen sind auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
1. Januar 2020 beginnen; eine vorzeitige Anwendung ist zulassig. Die Anderungen wurden bisher
nicht von der EU dbernommen.
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Anderungen IFRS 10 und IAS 28 ,VeriauBerung oder Einbringung von Vermégenswerten zwischen
einem Investor und einem assoziierten Unternehmen oder Joint Venture* (September 2014)
Durch die Anderungen wird klargestellt, dass bei Transaktionen mit einem assoziierten Unternehmen
oder Joint Venture das AusmaB der Erfolgserfassung davon abhangt, ob die verduBerten oder einge-
brachten Vermogenswerte einen Geschaftsbetrieb darstellen. Der Zeitpunkt des Inkrafttretens wurde
auf unbestimmte Zeit verschoben.

IFRS 17 ,Versicherungsvertrage" (Mai 2017)

IFRS 17 regelt Ansatz, Bewertung und Ausweis sowie die Angaben fiir Versicherungsvertrage. Ziel ist
die Bereitstellung relevanter Informationen durch die bilanzierenden Unternehmen, was zu einer
glaubwiirdigen Darstellung der Versicherungsvertrage flihren soll. Der Standard ist anzuwenden auf
Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2021 beginnen. Der Standard wurde bisher nicht
von der EU Gbernommen.

Anderungen aus dem ,,Annual Improvements Project 2015-2017* (Dezember 2017)
Die Anderungen betreffen vier Standards:

Die Anderungen zu IFRS 3 stellen klar, dass ein Unternehmen bei Erlangung der Beherrschung iiber
einen Geschéftsbetrieb, an dem es zuvor im Rahmen einer gemeinsamen Tatigkeit (joint operation)
beteiligt war, die Grundsatze fur sukzessive Unternehmenszusammenschliisse anzuwenden hat. Der
bislang vom Erwerber gehaltene Anteil ist neu zu bewerten.

In IFRS 11 wird festgelegt, dass eine Partei bei Erlangung einer gemeinschaftlichen Fuhrung (joint
control) an einem Geschaftsbetrieb, an dem sie zuvor im Rahmen einer gemeinschaftlichen Tatigkeit
(joint operation) beteiligt war, den bisher gehaltenen Anteil nicht neu bewertet.

IAS 12 wird dahingehend geandert, dass alle ertragsteuerlichen Konsequenzen von Dividendenzah-
lungen in gleicher Weise zu berlcksichtigen sind wie die Ertrage, auf denen die Dividenden beruhen.
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Zuletzt wird im |AS 23 festgelegt, dass bei der Bestimmung des Finanzierungskostensatzes, wenn ein
Unternehmen allgemein Mittel fur die Beschaffung von qualifizierenden Vermogenswerten aufgenommen
hat, Kosten fur Fremdkapital, das speziell im Zusammenhang mit der Beschaffung von qualifizierenden
Vermogenswerten aufgenommen wurde, bis zu deren Fertigstellung nicht zu berticksichtigen sind.

Die Anderungen sind auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2019
beginnen. Die Anderungen wurden bisher nicht von der EU tibernommen.

Anderungen IAS 19 ,Planinderung, -kiirzung oder -abgeltung” (Februar 2018)

Die Anderungen regeln, dass bei einer Anderung, Kiirzung oder Abgeltung eines leistungsorientierten
Versorgungsplans der laufende Dienstzeitaufwand und die Nettozinsen fur das restliche Geschaftsjahr
unter Verwendung der aktuellen versicherungsmathematischen Annahmen neu zu ermitteln sind, die zur
erforderlichen Neubewertung der Nettoschuld angewandt wurden. Ferner werden Ergdnzungen aufge-
nommen, die klarstellen, wie sich eine Plananderung, -kiirzung oder -abgeltung auf die Anforderungen

an die Vermdgenswertobergrenze auswirkt. Diese Anderungen sind auf Geschaftsjahre anzuwenden, die
am oder nach dem 1. Januar 2019 beginnen; eine vorzeitige Anwendung ist erlaubt. Die Anderungen
wurden bisher nicht von der EU Gbernommen.

Uberarbeitetes Rahmenkonzept in IFRS-Standards

Das liberarbeitete Rahmenkonzept gliedert sich in eine einfiihrende Erlduterung zu ,Status und
Zweck des Rahmenkonzepts”, acht Kapitel und ein Glossar. Enthalten sind lberarbeitete Definitionen
von Vermdgenswerten und Schulden und neue Leitlinien zu Bewertung und Ausbuchung, Ausweis
und Angaben.

Einhergehend mit dem gednderten Rahmenkonzept wurden Referenzen auf das Rahmenkonzept in
diversen Standards angepasst.

Die Gruppe Deutsche Borse erwartet aus der Anwendung der oben genannten Standards und

Interpretationen keinen wesentlichen Einfluss auf die Darstellung des Konzernabschlusses — mit
Ausnahme der Anwendung von IFRS 16, deren Auswirkungen oben beschrieben sind.
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2. Konsolidierungskreis

Der in den Konsolidierungskreis aufgenommene Anteilsbesitz der Deutsche Borse AG an Tochterunter-
nehmen, assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen zum 31. Dezember 2018 geht
aus den folgenden Tabellen hervor. Die Finanzinformationen in diesen Tabellen stehen, soweit nicht
anders angegeben, im Einklang mit den Rechnungslegungsvorschriften des Landes, in dem die jeweilige

Gesellschaft ihren Sitz hat.

Tochterunternehmen, die voll in den Konsolidierungskreis einbezogen wurden (Teil 1)

Anteil am Kapital
zum 31.12.2018

unmittelbar/

Gesellschaft Sitz (mittelbar)
%

Assam SellerCo, Inc. in Liquidation New York, USA 100,00
Assam SellerCo Service, Inc. in Liquidation® New York, USA (100,00)
Need to Know News, LLC in Liquidation Chicago, USA (100,00)
Borse Frankfurt Zertifikate AG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Clearstream Holding AG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Clearstream Beteiligungs AG Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
Clearstream International S.A. Luxemburg, Luxemburg (100,00)
Clearstream Banking S.A. Luxemburg, Luxemburg (100,00)
Clearstream Banking Japan, Ltd. Tokio, Japan (100,00)
REGIS-TR S.A. Luxemburg, Luxemburg (50,00)
Clearstream Banking AG Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
Clearstream Global Securities Services Limited Cork, Irland (100,00)
Clearstream Operations Prague s.r.o. Prag, Tschechien (100,00)
Clearstream Services S.A. Luxemburg, Luxemburg (100,00)
Clearstream Funds Centre Ltd. London, Vereinigtes Konigreich (100,00)

DB1 Ventures GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Deutsche Boerse Asia Holding Pte. Ltd. Singapur, Singapur 100,00
Eurex Clearing Asia Pte. Ltd. Singapur, Singapur (100,00)
Eurex Exchange Asia Pte. Ltd. Singapur, Singapur (100,00)
Deutsche Boerse Market Data + Services Singapore Pte. Ltd.  Singapur, Singapur 100,00
Deutsche Boerse Systems Inc. Chicago, USA 100,00
Deutsche Borse Photography Foundation gGmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Deutsche Borse Services s.r.0. Prag, Tschechien 100,00
Eurex Frankfurt AG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Eurex Clearing AG Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
Eurex Clearing Security Trustee GmbH Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
Eurex Repo GmbH Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)

1) Angaben basieren auf vorlaufigen Zahlen vor AbschluBprifer-Testat und kénnen sich daher ggf. nachtraglich andern.
2) Enthalt Kapital- und Gewinnriicklagen, Gewinn- und Verlustvortrag sowie Jahresiberschuss bzw. -fehlbetrag und ggf. weitere Bestandteile nach den jeweils

geltenden nationalen Rechnungslegungsvorschriften

3) Die Assam SellerCo Service, Inc. in Liquidation ist im Teilkonzern der Assam SellerCo, Inc. in Liquidation enthalten.

4) Vor Gewinnabfiihrung oder Verlustiibernahme

5) Besteht aufgrund der Geschaftstatigkeit aus Zins- und Provisionstiberschiissen
6) Darin sind Ertrage aus Gewinnabfiihrung der Eurex Clearing AG in Hohe von 8.141 T€ enthalten.
7) Davon 283.096 T € aus Beteiligungsertragen; darin sind 192.096 T€ der Clearstream Banking S.A. und 91.000 T € der Clearstream Banking AG enthalten.
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Jahresergebnis

Erst-

Wahrung Grundkapital” Eigenkapital” ? Bilanzsumme®  Umsatz 2018” 2018" konsolidierung
Tsd. Tsd. Tsd. Tsd. Tsd.

us$ 9.911 22.550 22.596 0 -108 2009

Us$ k.A. k.A. k.A. k.A. k.A. 2009

Uss$ 0 2.098 2.098 0 0 2009

€ 140 16.594 22.454 19.734 3.023 2013

€ 101.000 2.285.314 2.440.263 0 152.690" 2007

€ 50 50 50 0 0 14.12.2018

€ 25.000 1.345.824 1.391.071 43.985” 283.953" 2002

€ 92.000 1.263.245 18.277.543 618.209 204.280 2002

JPY 49.000 185.854 230.900 136.095 5.781 2009

3.600 13.310 16.910 16.209 4.765 2010

25.000 462.276 2.459.275 304.833% 92.707 2002

& 6.211 14.498 22.525 39.104 2.677 2014

CZK 160.200 193.485 546.144 696.772 9.577 2008

30.000 129.534 225.982 312.422% 12.419 2002

CHF 15.000 11.482 108.149 3.978 1.501 01.10.2018

€ 25 50 58 0 -11 2016

€ 0 14.063 14.312 0 -252 2013

€ 10.000 9.833 10.470 0 545 2013

€ 6.000 633 690 0 -206 2013

S$ 606 1.076 1.332 0 58 2015

Uss$ 400 44.397 52.910 19.840 -714 2000

€ 25 175 216 0 -44 2015

CZK 200 391.760 661.102 1.416.597 71.092 2006

€ 6.000 1.122.320 1.313.542 13.430 18.537¢ 1998

€ 25.000 514.813 25.965.525 31.765” 8.141% 1998

€ 25 79 86 4 0 2013

€ 3.600 22.737 29.733 12.366 4.693 2001
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Tochterunternehmen, die voll in den Konsolidierungskreis einbezogen wurden (Teil 2)

Anteil am Kapital
zum 31.12.2018

unmittelbar/

Gesellschaft Sitz (mittelbar)
%

Eurex Global Derivatives AG® Zug, Schweiz 100,00
Eurex Services GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
European Energy Exchange AG Leipzig, Deutschland 75,05
Cleartrade Exchange Pte. Limited Singapur, Singapur (75,05)
EEX Link GmbH Leipzig, Deutschland (75,05)
European Commodity Clearing AG Leipzig, Deutschland (75,05)
European Commodity Clearing Luxembourg S.a r.l. Luxemburg, Luxemburg (75,05)
Nodal Exchange Holdings, LLC Tysons Corner, USA (75,05)
Nodal Exchange, LLC Tysons Corner, USA (75,05)
Nodal Clear, LLC Tysons Corner, USA (75,05)

Power Exchange Central Europe a.s. Prag, Tschechien (50,03)
Powernext SAS Paris, Frankreich (75,05)
EPEX SPOT SE Paris, Frankreich (38,27)"
EPEX Netherlands B.V. Amsterdam, Niederlande (38,27)

EPEX SPOT Schweiz AG Bern, Schweiz (38,27)

JV Epex-Soops B.V. Amsterdam, Niederlande (22,96)
Gaspoint Nordic A/S Brgndby, Déanemark (75,05)
PEGAS CEGH Gas Exchange Services GmbH Wien, Osterreich (38,27)
STOXX Ltd. Zug, Schweiz 100,00
STOXX Australia Pty Limited Sydney, Australien (100,00)
Tradegate Exchange GmbH Berlin, Deutschland 80,00
360 Treasury Systems AG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
360T Asia Pacific Pte. Ltd. Singapur, Singapur (100,00)
360TGTX Inc. New York, USA (100,00)
360 Trading Networks Inc. New York, USA (100,00)
360 Trading Networks LLC Dubai, Vereinigte Arabische Emirate (100,00)
360 Trading Networks Sdn Bhd Kuala Lumpur, Malaysia (100,00)
Finbird GmbH Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
Finbird Limited Jerusalem, Israel (100,00)
ThreeSixty Trading Networks (India) Pte. Ltd. Mumbai, Indien (100,00)

1) Angaben basieren auf vorlaufigen Zahlen vor Abschlusspriifer-Testat und kénnen sich daher ggf. nachtraglich &ndern.
2) Enthalt Kapital- und Gewinnriicklagen, Gewinn- und Verlustvortrag sowie Jahrestberschuss bzw. -fehlbetrag und ggf. weitere Bestandteile nach den jeweils

geltenden nationalen Rechnungslegungsvorschriften

3) Angaben beziehen sich auf das Rumpfgeschéftsjahr vom 1. April 2018 bis zum 31. Dezember 2018.

4) Stimmrechtsanteil 62,91 Prozent

5) Darin sind Ertrage aus Gewinnabfiihrung der European Commodity Clearing AG in Héhe von 49.930 T€ enthalten.

6) Vor Gewinnabflihrung oder Verlustiibernahme

7) Davon 8,02 Prozent mittelbar tber die European Energy Exchange AG und 30,25 Prozent mittelbar tiber die Powernext SAS gehalten
8) Angaben auf Basis des Abschlusses zum 31. Dezember 2017
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Jahres-

Erst-

Wahrung Grundkapital” Eigenkapital’?  Bilanzsumme” Umsatz 2018" ergebnis” 2018  konsolidierung
Tsd. Tsd. Tsd. Tsd. Tsd.
& 83 673.011 698.106 107.083 95.769 2012
25 98 98 0 0 2007
€ 60.075 340.295 408.293 74.562 45.459” 2014
uss$ 21.559 2.080 2.700 1.000 -1.546 2014
50 67 122 184 8 2016
€ 1.015 108.935 18.602.324 98.680 49,9307 2014
13 109 522.160 39.721 27 2014
us$ 0 156.218 657.891 20.481 2.263 03.05.2017
Uss$ 0 43.689 495.362 20.481 6.657 03.05.2017
Uss$ 0 30.310 486.571 13.594 7.171 03.05.2017
CZK 30.000 52.024 65.747 59.579 17.719 2016
& 12.584 33.456 43.015 36.845 13.670 2015
& 6.168 64.257 115.691 83.075 22.177 2015
& 0 0 278 1.683 0 2016
CHF 100 200 216 334 22 2015
€ 18 52 515 20 -125 2015
DKK 2.000 2.439 2.933 3.499 99 2016
& 35 6.986 7.302 1.921 231 2016
CHF 1.000 171.430 221.662 173.041 96.811 2009
AUS$ @ 95° 228° 463% 8% 2015
€ 500 2.109 2.941 3.465 723 2010
€ 128 77.035 98.023 77.115 18.885 2015
S$ 550 4.767 7.039 11.198 301 2015
Us$ 30.000 28.489 105.142 10.152 -3.511 29.06.2018
us$ 300 7.794 8.745 8.683 943 2015
€ 34 445 578 586 64 2015
MYR 0 -82 84 0 -82 25.08.2017
€ 25 1.424 1.434 0 138 2015
ILS 1 -4.021 3.989 0 -1.054 2015
INR 300 75.970 86.553 44,991 7.143 2015
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Veranderungen im Konsolidierungskreis

Deutschland Ausland Summe
Zum 1. Januar 2018 20 41 61
Zugénge 1 2 3
Abgange -4 -3 -7
Zum 31. Dezember 2018 17 40 57

Die Eurex Repo GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland, wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2018 auf
die Eurex Bonds GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland, (eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der
Eurex Frankfurt AG) verschmolzen und anschlieBend in Eurex Repo GmbH umfirmiert. Da die Eurex
Frankfurt AG, Frankfurt am Main, Deutschland, (eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der Deutsche
Borse AG) alleiniger Anteilseigner der Eurex Repo GmbH ist, wird weiterhin von einem beherrschenden
Einfluss im Sinne des IFRS 10 ausgegangen und die Gesellschaft voll in den Konzernabschluss
einbezogen.

Die Agricultural Commodity Exchange GmbH, die EEX Power Derivatives GmbH und die Global
Environmental Exchange GmbH (alle drei Leipzig, Deutschland) wurden mit Wirkung zum 1. Januar 2018
auf die European Energy Exchange AG, Leipzig, Deutschland, verschmolzen. Da die Deutsche Borse AG
unverandert einen beherrschenden Einfluss auf die European Energy Exchange AG (EEX) ausliben
kann, wird die Gesellschaft weiterhin voll in den Konzernabschluss einbezogen.

Die Gruppe Deutsche Bérse tibernahm zum 29. Juni 2018 das GTX Electronic Communication Network
(ECN)-Geschaft der GAIN Capital Holdings, Inc., Bedminster, USA. Im Rahmen der Transaktion hat die
360 Treasury Systems AG, Frankfurt am Main, Deutschland, eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der
Deutsche Borse AG, das Tochterunternehmen 360TGTX, Inc., New York, USA, gegriindet, welches das
GTX-ECN-Geschaft zu einem Kaufpreis in Hohe von 100,1 Mio. US$ (85,9 Mio. €) im Rahmen eines
Asset Deal erwarb. Das Geschaft der 360TGTX wurde zum 29. Juni 2018 erstmals in den Konsolidie-
rungskreis der Gruppe Deutsche Borse einbezogen.

Auf Basis der zum Bilanzstichtag vorlaufigen Kaufpreisallokation ergeben sich die folgenden Effekte:

Geschafts- oder Firmenwert aus dem Unternehmenszusammenschluss mit dem GTX-ECN-Geschaft

Vorlaufige Berechnung des
Geschéfts- oder Firmenwertes

29.06.2018
Mio. €
Ubertragene Gegenleistung
Kaufpreis in bar 85,9
Summe Gegenleistung 85,9
Erworbene Vermégenswerte und Schulden
Kundenbeziehungen 23,3
Markennamen 1,7
Software 4,5
Sonstige langfristige Vermogenswerte 0,4
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte abzliglich Schulden 2,0
Summe erworbener Vermdgenswerte und Schulden 31,9
Geschéfts- oder Firmenwert (steuerlich abzugsfahig) 54,0
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Der aus der Transaktion resultierende Geschafts- oder Firmenwert spiegelt im Wesentlichen die erwar-
teten Kosten- und Umsatzsynergien aus dem Unternehmenszusammenschluss wider.

Die Vollkonsolidierung des GTX-ECN-Geschéfts hat zu einer Erhohung der Nettoerlése um 5,5 Mio.€
sowie des Ergebnisses nach Steuern in Hohe von 0,9 Mio. € gefuhrt. Aufgrund der Transaktionsstruktur
(Asset Deal) konnen keine Pro-forma-Angaben zu Effekten einer potenziellen Erstkonsolidierung zum

1. Januar 2018 gemacht werden.

Mit Wirkung zum 1. Oktober 2018 hat die Clearstream International S.A., Luxemburg, 100 Prozent der
Anteile an der Swisscanto Funds Centre Ltd., London, Vereinigtes Konigreich, erworben. Die Gesellschaft
wird seit diesem Zeitpunkt voll in den Konzernabschluss der Gruppe Deutsche Borse einbezogen. Zum
2. November 2018 wurde die Gesellschaft in Clearstream Funds Centre Ltd. umbenannt. Mit der Trans-
aktion erweitert Clearstream sein Dienstleistungsangebot im Investmentfondsbereich um zusatzliche
Distributionswege. Die Gegenleistung fur den Erwerb der Anteile betrug 95,0 Mio. CHF (83,3 Mio.€),
woraus sich ein Geschéfts- oder Firmenwert in Hohe von 36,5 Mio.€ ergibt.

Auf Basis der zum Bilanzstichtag vorlaufigen Kaufpreisallokation ergeben sich die folgenden Effekte:

Geschafts- oder Firmenwert aus dem Unternehmenszusammenschluss
mit der Swisscanto Funds Centre Ltd.

Vorlaufige Berechnung des
Geschéfts- oder Firmenwertes

01.10.2018
Mio. €
Ubertragene Gegenleistung
Kaufpreis in bar 92,7
Erworbene Bankguthaben -9,4
Summe Gegenleistung 83,3
Erworbene Vermégenswerte und Schulden
Kundenbeziehungen 40,8
Software 0,5
Sonstige immaterielle Vermbgenswerte 0,4
Langfristige finanzielle Vermogenswerte 14,7
Sonstige langfristige Vermogenswerte 0,6
Kurzfristige finanzielle Vermégenswerte (ohne Bankguthaben) 16,3
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 1,7
Steuerriickstellungen -0,4
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten (ohne Bardeposits der Kunden) -20,6
Latente Steuerschulden auf temporare Differenzen -7,2
Summe erworbener Vermdgenswerte und Schulden 46,8
Geschéfts- oder Firmenwert (nicht steuerlich abzugsfahig) 36,5

Der aus der Transaktion resultierende Geschafts- oder Firmenwert spiegelt im Wesentlichen erwartete
Umsatzsynergien bei Bestandskunden wider. Durch die Ausweitung der Angebotspalette erwartet
Clearstream Umsatzerlose im niedrigen zweistelligen Millionen-Euro-Bereich aus Cross-Selling-
Synergien.
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Die Vollkonsolidierung der Clearstream Funds Centre Ltd. (vormals Swisscanto Funds Centre Ltd.) hat
zu einer Erhohung der Nettoerlose um 3,3 Mio.€ sowie des Ergebnisses nach Steuern in Hohe von
0,8 Mio. € gefuhrt. Ware die Gesellschaft bereits zum 1. Januar 2018 voll konsolidiert worden, hatte
dies zu einer Erhohung der Nettoerlose um 12,5 Mio.€ sowie des Ergebnisses nach Steuern um

2,0 Mio. € gefuhrt.

Die Eurex Zlrich AG, Zirich, Schweiz, wurde mit Wirkung zum 1. Oktober 2018 auf die Eurex Global
Derivatives AG, Zug, Schweiz, verschmolzen. Da die Deutsche Borse AG unverandert alleiniger Anteils-
eigner an der Eurex Global Derivatives AG bleibt, wird weiterhin von einem beherrschenden Einfluss im
Sinne des IFRS 10 ausgegangen und die Gesellschaft voll in den Konzernabschluss einbezogen.

Die EPEX SPOT Belgium S.A., Brissel, Belgien, wurde mit Wirkung zum 31. Dezember 2018 auf die
EPEX SPOT SE, Paris, Frankreich, verschmolzen. Da die European Energy Exchange AG (eine 75-
prozentige Tochtergesellschaft der Deutsche Borse AG) indirekt tber die Powernext SAS (40,31 Prozent)
sowie direkt (10,69 Prozent) einen beherrschenden Einfluss im Sinne des IFRS 10 auslbt, wird die
Gesellschaft weiterhin voll in den Konzernabschluss einbezogen.

Folgende drei Gesellschaften wurden im Geschaftsjahr 2018 liquidiert und entkonsolidiert: die APX
Shipping B.V.i.L. (zum 16. April 2018), die APX Commodities Limited (zum 18. September 2018) und
die Impendium Systems Ltd. (zum 4. Dezember 2018).

Mit Kaufvertrag vom 14. Dezember 2018 erwarb die Clearstream Holding AG, Frankfurt am Main,
Deutschland, (eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der Deutsche Borse AG) alle Anteile an der
Skylinehdhe 96 VV AG, Frankfurt am Main, Deutschland, zu einem Kaufpreis in Hohe von 57 T€. Die
Gesellschaft wurde anschlieBend in Clearstream Beteiligungs AG umfirmiert. Da die Deutsche Borse AG
indirekt 100 Prozent der Anteile halt, wird von einem beherrschenden Einfluss im Sinne des IFRS 10
ausgegangen und die Gesellschaft voll in den Konzernabschluss einbezogen.
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Assoziierte Unternehmen

Die folgende Tabelle fasst die wesentlichen Finanzinformationen der assoziierten Unternehmen zusam-
men, wobei die Angaben jeweils das Unternehmen insgesamt, nach den geltenden nationalen Rechnungs-
legungsvorschriften, und nicht die anteiligen Werte aus Sicht der Gruppe Deutsche Borse umfassen.

Assoziierte Unternehmen (Teil 1)

Anteil am
Kapital zum
31.12.2018
unmittelbar/ Assoziiert
Gesellschaft Sitz Segment (mittelbar) seit
%
BrainTrade Gesellschaft fir
Bérsensysteme mbH Frankfurt am Main, Deutschland  Xetra (Wertpapierhandel) (28,58)" 2013
China Europe International Exchange AG ~ Frankfurt am Main, Deutschland  Eurex (Finanzderivate) 40,00 2015
Deutsche Borse Commodities GmbH Frankfurt am Main, Deutschland  Xetra (Wertpapierhandel) 16,20 2007
Digital Vega FX Ltd London, Vereinigtes Kdnigreich Eurex (Finanzderivate) 23,85 2011
enermarket GmbH Frankfurt am Main, Deutschland  EEX (Commaodities) (30,02) 2018
HQLAX S.a r.l. Luxemburg, Luxemburg GSF (Sicherheitemanagement) 28,76 2018
LuxCSD S.A. Luxemburg, Luxemburg Clearstream (Nachhandel) (50,00) 2015
RegTek Solutions Inc. New York, USA Data (Datengeschaft) 12,50 2015
R5FX Ltd London, Vereinigtes Konigreich Eurex (Finanzderivate) 16,33 2014
SEEPEX a.d. Belgrad, Serbien EEX (Commodities) (9,57) 2015
Tradegate AG Wertpapierhandelsbank Berlin, Deutschland Xetra (Wertpapierhandel) 19,99 2010
ZDB Cloud Exchange GmbH
in Liquidation Eschborn, Deutschland Eurex (Finanzderivate) 49,90 2013
Zimory GmbH in Liquidation Berlin, Deutschland Eurex (Finanzderivate) 30,03 2013
1) Davon 14,29 Prozent unmittelbar und 14,29 Prozent mittelbar tiber die Borse Frankfurt Zertifikate AG gehalten
Assoziierte Unternehmen (Teil 2)
Jahres-
Vermogens- Umsatz ergebnis
Gesellschaft Wihrung Grundkapital” werte! Schulden® 2018 2018
Tsd. Tsd. Tsd. Tsd. Tsd.
BrainTrade Gesellschaft flr
Bérsensysteme mbH & 1.400 3.723 2.027 3.780 101
China Europe International Exchange AG € 27.000 13.284 76 255 -4.136
Deutsche Bérse Commodities GmbH € 1.000 6.518.505 6.511.137 13.974 4.601
Digital Vega FX Ltd GBP 2.607% 2.387? —-4587 1.597? 563?
enermarket GmbH & 25 351 357 8 -599
HQLAX S.a r.l. 17 3.141 1.331 0 -1.550
LuxCSD S.A. € 6.000 6.547 1.265 2.679 427
RegTek Solutions Inc. Us$ 4.857 4.688 2.709 2.917 -1.759
R5FX Ltd GBP 2 477 930 38 -700
SEEPEX a.d. RSD 240.000 151.468 155.706 94.300 5.344
Tradegate AG Wertpapierhandelsbank & 24.403 160.700 113.330 68.958 17.191
ZDB Cloud Exchange GmbH
in Liquidation 50 207 78 0 -16
Zimory GmbH in Liquidation € 263 204 48 0 -18

1) Angaben basieren auf vorldufigen Zahlen vor dem Testat des Abschlusspriifers und kdnnen sich daher ggf. nachtraglich éndern.

2) Die Werte beziehen sich auf das Geschaftsjahr vom 1. Dezember 2017 bis zum 30. November 2018.
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Am 1. Februar 2018 erwarb die European Energy Exchange AG einen stimmberechtigten Anteil von
40,0 Prozent an der enermarket GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland. Dies fiihrte zu einem mittel-
baren Beteiligungsanteil der Deutsche Borse AG von 30,02 Prozent.

Am 4. Juli 2018 verauBerte die Deutsche Borse AG einen Teil ihrer Anteile an der PHINEO gAG, Berlin,
Deutschland, an die Phineo Pool GbR, Berlin, Deutschland, was zu einem Rickgang des stimmberech-
tigten Anteils auf 4 Prozent flihrte. Somit ist PHINEO gAG nicht mehr als assoziiertes Unternehmen
eingestuft und nach der Equity-Methode bilanziert.

Am 7. August 2018 erwarb die Deutsche Borse AG einen stimmberechtigten Anteil von 10,0 Prozent an
der HQLAXx S.a r.l., Luxemburg. Am 5. Dezember 2018 folgte der Erwerb einer zweiten Tranche, was zu
einem stimmberechtigten Anteil der Deutsche Borse AG von insgesamt 28,76 Prozent fuhrte.

Am 19. September 2018 wurden die Beteiligungsanteile der Deutsche Borse AG an der Switex GmbH,
Hamburg, Deutschland, verauBert.

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2018 wurde der Kaufvertrag zur VerauBerung der Anteile der Deutsche
Borse AG an der Digital Vega FX Ltd., London, Vereinigtes Konigreich, unterzeichnet. Dieser bedarf
allerdings noch der Zustimmung der Financial Conduct Authority (FCA, britische Finanzmarktaufsichts-
behorde), London, Vereinigtes Kdnigreich, bevor er in Kraft tritt.

Sofern der Stimmrechtsanteil der Unternehmen der Gruppe Deutsche Bdrse weniger als 20 Prozent
betragt, wird der maBgebliche Einfluss der Gruppe Deutsche Bérse im Einklang mit IAS 28.6 (a) durch
Vertreter der Gruppe im Aufsichtsrat oder im Board of Directors der folgenden Unternehmen sowie
durch entsprechende Uberwachungssysteme ausgetibt:

= Deutsche Borse Commodities GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland
= RegTek Solutions Inc., New York, USA

= R5FX Ltd, London, Vereinigtes Konigreich

= SEEPEX a.d., Belgrad, Serbien

= Tradegate AG Wertpapierhandelsbank, Berlin, Deutschland
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3. Zusammenfassung der wesentlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Der Konzernabschluss der Deutsche Borse AG wurde in Euro, der funktionalen Wahrung der Deutsche
Borse AG, aufgestellt. Soweit nicht anders vermerkt, werden alle Betrage in Millionen Euro (Mio.€)
angegeben. Aufgrund von Rundungen kdnnen sich Abweichungen zu den nicht gerundeten Betragen
ergeben.

Den Jahresabschlissen der in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen liegen die
im Folgenden dargestellten konzernweiten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze auf der Basis von
IFRS zugrunde. Sie wurden flr die dargestellten Perioden konsistent angewandt.

Anpassung der Darstellung der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Zur Verbesserung der Transparenz werden die personalbezogenen Aufwendungen fir Weiterbildung,

Essen und Getrénke seit dem 1. Januar 2018 im Personalaufwand ausgewiesen. Bislang waren die
entsprechenden Kosten in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten. Die Vorjahreswerte

wurden entsprechend angepasst. Fir Details hierzu siehe = Erlduterung 5 und = Erlduterung 6.

Im Rahmen einer umfassenden Analyse der Kundenvertrage aufgrund der Erstanwendung von IFRS 15
seit dem 1. Januar 2018 wurde der Ausweis von Anbindungs- und Wartungsentgelten innerhalb der
Gruppe Deutsche Borse harmonisiert. Fir das Geschéftsjahr 2017 wurden in diesem Zusammenhang
5,1 Mio. € aus den sonstigen betrieblichen Ertragen in die Umsatzerldse umgegliedert. Flr Details
hierzu siehe = Erlauterung 4.

Auswirkungen aufgrund der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 , Finanzinstrumente*

Die Deutsche Bérse AG hat IFRS 9 zum 1. Januar 2018 umgesetzt. Daraus resultieren Anderungen der
Rechnungslegungsgrundsatze sowie Anpassungen der im Konzernabschluss ausgewiesenen Betrage.
Daruber hinaus hat die Deutsche Borse AG die Darstellung der Konzernbilanz angepasst, um die Trans-
parenz im Hinblick auf die eingesetzten Finanzinstrumente zu erhdhen. In der neuen Struktur werden
die Bewertungskategorien nach IFRS 9 direkt in der Konzernbilanz ersichtlich.
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Klassifizierung von finanziellen Vermogenswerten

Anderungen, die sich aus

31.12.2017 (IAS 39) der Umstellung auf
(angepasst) IFRS 9 ergeben
IPosition in der Konzernbilanz Kategorie Buchwert‘
Mio. € Mio. €
Langfristige Vermdgenswerte
Andere Beteiligungen AFSY 99,4 2,2
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft AFS 1.563,0 -8,3
Sonstige Wertpapiere AFS 14,5 0
AFS 15,1 -0,4
FVPL? (FV-Option) 1,2 0
Sonstige Ausleihungen LaR? 0,4 0
Langfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten Derivate 4.837,2 0
Sonstige langfristige Vermogenswerte - 4,1 0
LaR 4,5 0
Derivate 0,1 0
Summe langfristige Vermogenswerte 6.539,5 -6,5
Kurzfristige Vermégenswerte
Kurzfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten LaR 272,0
Derivate 79.238,7 0
Forderungen und Wertpapiere aus dem Bankgeschaft LaR 12.776,8 0
AFS 254,5 -0,5
Derivate 52 0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 329,4 1,5
Forderungen gegenUlber nahe stehenden Unternehmen LaR 2,5 0
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte - 451,7 0
LaR 141,8 0
LaR 3,0 -1,5
LaR 1,2 -1,5
Bankguthaben mit Verfligungsbeschrénkung LaR 29.392,0 0
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben LaR 1.297,6 0
Summe kurzfristige Vermogenswerte 124.166,4 -2,0
Summe 130.705,9 -8,5

1) Zur VerduBerung verfiigbare (,available for sale”, AFS) finanzielle Vermégenswerte

2) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert (,fair value through profit or loss”, FVPL) bewertete Vermogenswerte

3) Als Kredite und Forderungen (,loans and receivables”, LaR) bewertete Vermogenswerte

4) Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert (,fair value through other comprehensive income*, FVOCI) bewertete Vermogenswerte
5) Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (,at amortised cost*, aAC) bewertete Vermégenswerte
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01.01.2018 (IFRS 9)

Buchwert Position in der Konzernbilanz Kategorie
Mio. €
101,6 Beteiligungen (FVOCI)? FVOCI
1.554,7 Finanzielle Vermogenswerte zu fortgeflihrten Anschaffungskosten aAC”
14,5 Finanzielle Vermogenswerte zu fortgeflihrten Anschaffungskosten aAC
14,7 Finanzielle Vermogenswerte (FVPL) FVPL
1,2 Finanzielle Vermogenswerte (FVPL) FVPL
0,4 Finanzielle Vermdgenswerte zu fortgeflihrten Anschaffungskosten aAC
4.837,2 Derivate FVPL
4,1 Sonstige langfristige Vermogenswerte -
4.5 Finanzielle Vermdgenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten aAC
0,1 Derivate FVPL
6.533,0
272,0 Finanzielle Vermbégenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten aAC
79.238,7 Derivate FVPL
12.776,8 Finanzielle Vermogenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten aAC
254,0 Finanzielle Vermogenswerte zu fortgeflihrten Anschaffungskosten aAC
5,2 Derivate FVPL
330,9 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aAC
2,5 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aAC
451,7 Sonstige kurzfristige Vermogenswerte -
141,8 Finanzielle Vermogenswerte zu fortgeflihrten Anschaffungskosten aAC
1,5 Finanzielle Vermégenswerte (FVPL) FVPL
-0,3 Finanzielle Verbindlichkeiten (FVPL) FVPL
29.392,0 Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung aAC
1.297,6 Kassenbestand und sonstige Bankguthaben aAC
124.164,4
130.697,4
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Aus der Umklassifizierung und Bewertung von Finanzinstrumenten sowie aus der erstmaligen Anwen-
dung von IFRS 15 ,Erlése aus Vertragen mit Kunden® ergaben sich zum 1. Januar 2018 folgende
Auswirkungen auf die Neubewertungsriicklage und die angesammelten Gewinne der Gruppe Deutsche

Borse:

Auswirkung auf das Konzerneigenkapital

Neubewertungs-  Angesammelte
riicklage Gewinne
Mio. € Mio. €
Saldo zum 31.12.2017 - IAS 39/IAS 18 19,6 3.631,0
Umklassifizierung von Eigenkapitalinstrumenten aus ,,zur VerduBerung verfligbar”
in ,erfolgsneutral zum Fair Value bewertet” 3,2 -1,0
Umklassifizierung von Schuldinstrumenten aus ,zur VerauBerung verfiigbar*
in ,zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet* -8,5 0
Umklassifizierung von Finanzinstrumenten aus ,zur VerauBerung verfgbar*
in ,erfolgswirksam zum Fair Value bewertet* -2,0 1,6
Anderung der Wertberichtigung fiir Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 1,5
Anderung der Wertberichtigung fiir zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Schuldinstrumente 0 -0,3
Erfassung der aktiven latenten Steuern 1,0 -0,7
Erfassung der passiven latenten Steuern 1,1 -0,1
Anpassung aufgrund erstmaliger Anwendung von IFRS 9 am 01.01.2018 -5,2 1,0
Erfassung der Vertragsverbindlichkeit 0 -10,7
Erfassung der aktiven latenten Steuern 0 2,9
Anpassung aufgrund erstmaliger Anwendung von IFRS 15 am 01.01.2018 0 -7,8
Saldo zum 01.01.2018 - IFRS 9/IFRS 15 14,4 3.624,2

Umklassifizierung von Eigenkapitalinstrumenten aus der Kategorie ,,zur VerauBerung verfiigbar*
in die Kategorie ,,erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (FVOCI)“
Bis zum 31. Dezember 2017 wurden Eigenkapitalinstrumente der Kategorie ,zur VerauBerung verfiig-

bar“ (99,4 Mio.€) in den anderen Beteiligungen ausgewiesen. Seit 1. Januar 2018 erfolgt der Ausweis

in der Position ,erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Beteiligungen (FVOCI)“.

Die Gruppe Deutsche Borse hat zum 1. Januar 2018 samtliche Eigenkapitalinstrumente als erfolgs-

neutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet ausgewiesen.

Eigenkapitalinstrumente, fur die kein aktiver Markt bestand und fiir die keine alternative Bewertungs-
methode angewandt werden konnte, wurden nach IAS 39 zu Anschaffungskosten ausgewiesen. Die
Gruppe hat fur die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte solcher finanziellen Vermogenswerte
Bewertungsmodelle entwickelt, aus denen sich eine Erhohung der in der Kategorie ,erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert bewertete Beteiligungen (FVOCI)* ausgewiesenen Betrage um 2,2 Mio. € ergibt.

Im Zusammenhang mit der Einstufung von Eigenkapitalinstrumenten als ,erfolgsneutral zum

beizulegenden Zeitwert bewertet” wurden Fremdwahrungseffekte in Héhe von 1,0 Mio.€ von den

angesammelten Gewinnen in die Neubewertungsriicklage umgegliedert.
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Umklassifizierung von Schuldinstrumenten aus der Kategorie ,,zur VerauBerung verfiighar*
in die Kategorie ,,zu fortgefiihrten Anschaffungskosten*

Die Geschéaftsleitung der Gruppe hat das Geschaftsmodell der nach IAS 39 als zur VerduBerung
verfligbar ausgewiesenen finanziellen Vermogenswerte zum 1. Januar 2018 Uberprdft.

Ausgehend von den Ergebnissen dieser Uberpriifung wurden samtliche Schuldinstrumente, deren
Zahlungsstrome ausschlieBlich aus Zins- und Tilgungszahlungen bestehen und die die Kriterien des
Geschaftsmodells ,Halten” erfiillen, in die Kategorie ,zu fortgefiihrten Anschaffungskosten” umklassifiziert.
Sie werden fortan in der Position ,zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Schuldinstrumente”
ausgewiesen. 2017 wurden diese Instrumente in den langfristigen und kurzfristigen Forderungen und
Wertpapieren aus dem Bankgeschaft (1.563,0 Mio.€ bzw. 254,5 Mio.€) sowie in den sonstigen lang-
fristigen Finanzinstrumenten (14,5 Mio. €) ausgewiesen. Die in diesem Zusammenhang entstandenen
Gewinne aus den beizulegenden Zeitwerten in Hohe von 8,5 Mio.€ wurden zum 1. Januar 2018 aus
dem sonstigen Ergebnis und den entsprechenden finanziellen Vermdgenswerten ausgebucht.

Zum 31. Dezember 2018 hatten die urspriinglich in der Kategorie ,zur VerduBerung verfligbar” aus-
gewiesenen Schuldinstrumente einen beizulegenden Zeitwert in Hohe von 1.617,9 Mio.€. Waren
diese Instrumente auch zum 31. Dezember als ,zur VerauBerung verfligbar“ bilanziert worden, wére
ein unrealisierter Gewinn in Hohe von 2,4 Mio.€ im sonstigen Ergebnis auszuweisen gewesen.

Umklassifizierung von Schuldinstrumenten aus der Kategorie ,,zur VerdauBerung verfiigbar* in die
Kategorie ,,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente (FVPL)“
Schuldinstrumente, die die Kriterien fir den Ausweis zu fortgefiihrten Anschaffungskosten gemaB IFRS 9
nicht erfillen, da ihre Zahlungsstrome nicht ausschlieBlich aus Zins- und Tilgungszahlungen bestehen,
wurden in die Kategorie ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
(FVPL)“ umgegliedert (15,1 Mio.€). Da die Gruppe Deutsche Borse fiir Instrumente ohne aktiven Markt
von der unter IAS 39 zulassigen Ausnahmeregelung (Ausweis zu Anschaffungskosten) Gebrauch
gemacht hat, fihrte die Neubewertung zum beizulegenden Zeitwert zu einer Reduzierung der angesam-
melten Gewinne um 0,4 Mio.€. Darlber hinaus fiihrte die erfolgswirksame Bewertung zum beizu-
legenden Zeitwert bei bisher bereits zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten zu
einer Reduzierung der Neubewertungsriicklage um 2,0 Mio.€ und einem entsprechenden Anstieg

der angesammelten Gewinne in gleicher Hohe.

Zum 31. Dezember 2018 hatten die urspriinglich in der Kategorie ,zur VerauBerung verflgbar® aus-
gewiesenen Schuldinstrumente einen beizulegenden Zeitwert in Hohe von 14,6 Mio €. Waren diese
Instrumente auch zum 31. Dezember als ,zur VerduBerung verflgbar® bilanziert worden, ware ein
unrealisierter Verlust in Hohe von 1,6 Mio € im sonstigen Ergebnis auszuweisen gewesen.

Veranderung der Risikovorsorge fiir Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Fir die Ermittlung der erwarteten kiinftigen Kreditausfalle bei Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen nutzt die Gruppe den vereinfachten Ansatz, dem zufolge eine Risikovorsorge fur die Uber die
gesamte Restlaufzeit erwarteten Verluste zu bilden ist. Durch den Ubergang vom Modell der eingetre-
tenen Verluste (Incurred Loss Model) geméaB IAS 39 auf das Modell der erwarteten kiinftigen Verluste
(Expected Loss Model) gemaB IFRS 9 gingen die auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
ausgewiesenen Wertminderungen um 1,5 Mio.€ zurtick, wahrend die angesammelten Gewinne um
den gleichen Betrag zunahmen. Die zum 31. Dezember 2017 gebildeten Wertberichtigungen auf
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betrugen 5,2 Mio.€.
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Veranderung der Risikovorsorge fiir zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
Schuldinstrumente

Zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete Schuldinstrumente werden grundsatzlich als Positionen
mit geringen Risiken eingestuft. Daher wird die Risikovorsorge in Hohe der in den kommenden
zwolf Monaten erwarteten Verluste gebildet. Die entsprechende Risikovorsorge wurde zum

1. Januar 2018 in einer Hohe von 0,3 Mio. € ermittelt, wahrend die Gewinnrticklage um den gleichen
Betrag abnahm.

Anpassung des Ausweises von hybriden Finanzinstrumenten

Da eine Trennung hybrider Finanzinstrumente aufgrund des neuen Standards nicht mehr vorgesehen
ist, hat die Gruppe Deutsche Borse insgesamt 2,9 Mio.€ von den sonstigen Verbindlichkeiten in die
Positionen ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Finanzinstrumente* bzw.
Lerfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten“ umgegliedert. Die
Umgliederung hatte keine Auswirkungen auf das Eigenkapital der Gruppe.

Veranderung der latenten Steueranspriiche

Die Veranderung der latenten Steuern geht hauptsdchlich auf die Umklassifizierung von Finanzinstru-
menten zurlick, die unter IAS 39 als zur VerauBerung verfiighar ausgewiesen wurden und unter IFRS 9
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten auszuweisen sind.

Auswirkungen aufgrund der erstmaligen Anwendung von IFRS 15

Die Gruppe Deutsche Borse hat IFRS 15 ,Erlése aus Vertragen mit Kunden“ in der Fassung vom
Mai 2014 einschlieBlich der im April 2016 veroffentlichten Klarstellungen umgesetzt. IFRS 15 ersetzt
die folgenden Standards und Interpretationen:

= |AS 11 ,Fertigungsauftrage”

= |AS 18 ,Erlose”

= |[FRIC 13 ,Kundenbindungsprogramme*

= [FRIC 15 ,Vereinbarungen uber die Errichtung von Immobilien”
= [FRIC 18 ,Ubertragungen von Vermdgenswerten von Kunden®
= SIC-31 ,Ertrage — Tausch von Werbeleistungen®

GemaB den Uberleitungsvorschriften von IFRS 15 wendet die Gruppe Deutsche Bérse die neuen
Rechnungslegungsgrundsatze nach dem modifizierten retrospektiven Ansatz an.

Anpassung der Erfassung von Erlésen aus Einfiihrung, Einbeziehung und Zulassung von
Wertpapieren

Bis zum 31. Dezember 2017 wurden die Dienstleistungen Zulassung, Einflihrung und Einbeziehung von
Wertpapieren als separate Leistungsverpflichtungen behandelt und die Erlése wurden realisiert, sobald
die zugesagte Dienstleistung tUbertragen worden war und der Kaufer die Verflgungsgewalt Uber die
zugesagte Leistung erlangte. Dies war der Zeitpunkt, an dem die Geschaftsfihrung tber die Zulassung
beschloss bzw. die erstmalige Notierung des Wertpapiers erfolgte.

In seinen Stellungnahmen aus dem September 2018 und dem Januar 2019 fiihrt das IFRS IC an, dass

bestimmte Entgelte fir die Zulassung (sowie die Einbeziehung und die Einflihrung) von Wertpapieren an
einer Borse kein eigenstandiges Leistungsversprechen an den Kunden darstellen und somit nicht von

der nachfolgenden Notierung eigenstandig abgrenzbar sind. Die Diskussion zur bilanziellen Behandlung
dieser der Notierung vorgelagerten Dienstleistungen wurde und wird weltweit zwischen Borsenbetreibern,

Abschlusspriifern und weiteren Interessengruppen sehr kontrovers diskutiert.

30



GemaB der offiziellen Verlautbarung des IFRS IC wird die Gruppe Deutsche Borse rlickwirkend ab dem
1. Januar 2018 die Entgelte fir die Einfihrung von Wertpapieren in den Freiverkehr sowie die Geblhren
fur die Zulassung und Einbeziehung von Wertpapieren mit bestimmter Laufzeit in den geregelten Markt
Uber die voraussichtliche Notierungsdauer der zugrunde liegenden Wertpapiere verteilen. Der Anpassung-
seffekt aus der Anderung der Bilanzierungsmethode zum 1. Januar 2018 betrégt 9,3 Mio. € und

wird mit dem Eigenkapital verrechnet. Fir das Geschaftsjahr 2018 fiihrt die Methodenanderung zu
einer Erhohung der Umsatzerlose um 0,1 Mio. €.

Anpassung der Erfassung von Erldsen aus einer Staffelpreisvereinbarung

Es existiert eine Staffelpreisvereinbarung flir eine kontinuierliche Dienstleistungsbereitstellung im
Kassamarkt. Fir die Erlosrealisierung wird ein Durchschnittspreis ermittelt. Aufgrund dessen, dass zu
Vertragsbeginn der Kunde eine verhaltnismaBig hohere Gegenleistung schuldet als ihm Dienstleistungen
Ubertragen werden, ist eine vertragliche Schuld zu bilanzieren und bis zum Ende der Vertragslaufzeit
aufzuldsen. Der Anpassungseffekt aus der Anderung der Bilanzierungsmethode zum 1. Januar 2018
betragt 1,4 Mio.€ und wird mit dem Eigenkapital verrechnet. Flir das Geschaftsjahr 2018 flhrt die
Methodenédnderung zu einer Erhohung der Umsatzerlése um 0,7 Mio.€.

Erfassung von Erlésen und Aufwendungen

Erlose aus Vertragen mit Kunden
Die bilanzielle Behandlung der wichtigsten Leistungsverpflichtungen in den einzelnen Segmenten der
Gruppe Deutsche Borse wird im Folgenden dargestellt.

Die Gruppe Deutsche Borse betreibt eine der weltweit flihrenden Terminbdrsen sowie eines der weltweit
fihrenden Clearinghauser. Erlose werden im Derivategeschaft hauptsachlich durch Entgelte erzielt, die
im Zusammenhang mit dem Matching bzw. der Registrierung, der Verwaltung und Regulierung von
Transaktionen erhoben werden, die Uber das Orderbuch von Eurex Deutschland bzw. auBerhalb des
Orderbuchs zustande kommen. Zusatzlich werden Anbindungsentgelte erhoben. Die Entgelte sowie ggf.
gewahrte Vergunstigungen in Form von Abschldagen oder Nachlassen sind in Preislisten bzw. in Rund-
schreiben festgelegt. Die Gewahrung von monatlichen Nachlassen fur die Bereitstellung eines bestimm-
ten Volumens oder eines bestimmten Liquiditatsniveaus hangt von den monatlichen Gesamtvolumina
bzw. der monatlichen Erfullung bestimmter Vorgaben zur Liquiditatsbereitstellung ab.

Erlose aus Transaktionen von gelisteten Finanzderivaten werden mit dem Matching bzw. der Registrierung
eines Kontrakts ausgewiesen; d. h. wenn gegenliber Kunden keine unerfiillten Verpflichtungen bestehen.
Forderungen werden erfasst, wenn die zugesagte Dienstleistung zu einem bestimmten Zeitpunkt erbracht
wird und der Anspruch auf Gegenleistung allein vom Zeitverlauf abhéngt. Transaktionsentgelte werden
monatlich in Rechnung gestellt und sind mit der Rechnungstellung fallig. Da Nachlasse im Wesentlichen
auf monatlicher Basis gewahrt werden, ist der Ansatz einer vertraglichen Schuld nicht erforderlich.
Zahlungen werden grundsatzlich unmittelbar nach Rechnungstellung von den Clearingmitgliedern
eingezogen, womit keine Finanzierungskomponenten bestehen.

Ebenfalls werden Erlése mit Clearing- und Abwicklungsleistungen auBerbdrslicher (,over the counter”,
OTC-) Transaktionen generiert. Hauptsachlich werden diese in Form von Buchungs- und Verwaltungs-
entgelten erzielt. Diese Entgelte sowie ggf. gewahrte Vergiinstigungen in Form von Abschlagen oder
Nachlassen sind in Preislisten bzw. Rundschreiben der Eurex Clearing AG festgelegt.
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Fur OTC-Transaktionen werden Buchungsentgelte mit Novation realisiert. Diese Entgelte werden zeit-
punktbezogen erfasst; und zwar dann, wenn die zugesagte Dienstleistung zu einem bestimmten
Zeitpunkt erbracht wird und der Anspruch auf Gegenleistung allein vom Zeitverlauf abhéngt. Entgelte fur
die Verwaltung von OTC-Positionen werden zeitraumbezogen realisiert, da die Dienstleistung bis zu dem
Zeitpunkt erbracht wird, an dem eine Transaktion geschlossen, gekiindigt oder ausgelaufen ist. Forde-
rungen werden monatlich auf Basis der Inanspruchnahme im entsprechenden Monat erfasst — voraus-
gesetzt, dass die Positionen zum Ende des Monats noch offen sind. Zahlungen werden grundsatzlich
unmittelbar von den Clearingmitgliedern eingezogen, womit keine Finanzierungskomponenten bestehen.

Die Gruppe Deutsche Borse stellt eine Vielzahl von technischen Anbindungen an ihre Handels- und
Clearinginfrastruktur bereit. Dem Kunden flieBt der Nutzen aus der Leistung des Unternehmens zu; er
nutzt die Leistung, wahrend diese Uber die Vertragslaufzeit erbracht wird. Da die kleinste Berichtseinheit
mit der Vertragslaufzeit bereinstimmt, entspricht der Leistungsfortschritt der vollstandigen Leistungs-
erflllung. Die hieraus generierten Anbindungserlose werden in der Regel mit Rechnungstellung
monatlich realisiert.

Das Segment betreibt den zentralen Marktplatz fiir Energie- und andere Commodity-Produkte in Europa.
Zum Produktportfolio gehoren Kontrakte auf Strom und Gas, auf Emissionszertifikate sowie auf Fracht-
raten und Agrarprodukte. Erlése werden hauptsachlich durch Entgelte erzielt, die auf den boérslichen
Handel und das Clearing von Commodity-Produkten erhoben werden. Die Transaktionsentgelte sind in
der Preisliste festgelegt. Nachlasse werden hauptsachlich in Form von monatlichen Nachlassen fur die
Bereitstellung eines bestimmten Volumens bzw. Liquiditatsniveaus gewahrt. Solche Nachldasse hangen
von den monatlichen Gesamtvolumina bzw. der monatlichen Erflllung bestimmter Vorgaben zur
Liquiditatsbereitstellung ab.

Die Erlose werden mit dem Matching bzw. der Registrierung eines Kontrakts ausgewiesen; d.h. wenn
gegenliber Kunden keine unerfillten Verpflichtungen bestehen, denn zu diesem Zeitpunkt wurde die
Dienstleistung bereits erbracht. EEX weist Forderungen aus, wenn die zugesagte Dienstleistung zu einem
bestimmten Zeitpunkt erbracht wird und der Anspruch auf Gegenleistung allein vom Zeitverlauf abhéngt.
Die Mehrzahl der in Rechnung gestellten Betrage wird unmittelbar von den Clearingmitgliedern ein-
gezogen, womit keine Finanzierungskomponenten bestehen.

Uber die 360T-Gruppe betreibt das Segment eine der weltweit gréBten unabhangigen Multibank-
Handelsplattformen fir verschiedene Instrumente. 360T ist ein Anbieter von optimierten Dienst-
leistungen fiir den gesamten Handelsprozess von Devisenprodukten und generiert Provisionen

in Form von Transaktions- und Zugangsentgelten, die fiir die Nutzung der Handelsplattform erhoben
werden. Dartber hinaus erzielt 360T Installationsentgelte im Rahmen der Anbindung von Kunden
an das Handelssystem, Entgelte fiir die Einrichtung von Nutzerkonten sowie fiir Programmierung
und Instandhaltung bzw. Wartung der notwendigen Schnittstellen.

Erlose werden mit der Erbringung der vertraglich vereinbarten Dienstleistung an den Kunden erfasst.
Erlose aus der Nutzung der Plattform sowie aus Wartungsentgelten werden auf Pro-rata-Basis erfasst.

Zugangsentgelte, Transaktionsentgelte sowie Entgelte fiir die Nutzung der Handelsplattform enthalten
unterschiedliche Nachlasse auf monatlicher Basis. Diese Nachlasse werden im Monat der Erbringung
entsprechend beriicksichtigt und mindern die Umsatzerlose der Periode. Sie werden monatlich in
Rechnung gestellt. Wartungsentgelte werden jahrlich in Rechnung gestellt.
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Wertpapiere, die im regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierborse (FWB) notiert werden sollen,
bedurfen grundsatzlich der Zulassung und Einfihrung oder der Einbeziehung durch die Geschafts-
fihrung der FWB. Fur diese Dienstleistungen (Zulassung, Einflihrung, Einbeziehung und Notierung) im
regulierten Markt werden von der Deutsche Borse AG als Betreiber der offentlich-rechtlichen Borse
hoheitliche Gebuhren erhoben. Die Gebuhren fur Zulassung und Einbeziehung von Wertpapieren mit
bestimmter Laufzeit in den geregelten Markt werden Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer der
zugrunde liegenden Wertpapiere realisiert. Ebenfalls werden die Entgelte flr die Einflihrung von Wert-
papieren in den Freiverkehr Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer der zugrunde liegenden Wertpapiere
realisiert. Die Methode zur Bestimmung des Leistungsfortschritts anhand der voraussichtlichen
Nutzungsdauer stellt den Leistungsfortschritt bis zur vollstandigen Erfillung der Leistungsverpflichtung
zutreffend dar. Die Rechnungstellung an den Kunden erfolgt quartalsweise und Forderungen sind mit
Rechnungstellung fallig.

Notierungsgebihren werden fur die Tatigkeit aller Organe der FWB erhoben, die den Handel und die
Borsengeschéftsabwicklung tiberwachen sowie den ordnungsgemaBen Ablauf des Handels gewahr-
leisten (dauerhafte Nutzungsmaglichkeit der Borseneinrichtung). Die Notierungsgebuihr ist eine wieder-
kehrende Gebuhr, die fir zeitraumbezogene Dienstleistungen erhoben wird und auf Pro-rata-Basis
realisiert wird. Analog hierzu werden auch die Entgelte fiir Notierungen im Freiverkehr realisiert.

Im Segment Xetra (Wertpapierhandel) gelten flir Vertrage tiber den Handel von Kassamarktprodukten die
gleichen Bilanzierungsbedingungen wie sie im 21 Abschnitt ,,Eurex (Finanzderivate)“ beschrieben sind.

Clearstream bietet Infrastruktur und Dienstleistungen fur das Nachhandelsgeschaft an und ist fir die
Abwicklung von Wertpapiergeschéaften sowie fiir die Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren
verantwortlich. Die Entgelte richten sich nach den in der Preisliste festgelegten Preisen sowie den
entsprechend gewahrten Nachlassen. GemaB den Allgemeinen Geschéftsbedingungen nehmen Kunden
von Clearstream an einem Lastschriftverfahren teil. Dementsprechend fallen keine Finanzierungs-
komponenten an.

Kunden im Verwahrgeschaft erhalten den Nutzen aus der erbrachten Leistung und verbrauchen diesen
gleichzeitig mit der Erflllung der Leistung wahrend der Vertragslaufzeit. Die hieraus generierten Erlose
werden in der Regel monatlich mit Rechnungstellung realisiert.

Fur die Verwaltung von Wertpapieren sowie Dienstleistungen zur Abwicklung werden Entgelte mit der
Erbringung der zugesagten Leistung an den Kunden erfasst. Das ist dann der Fall, wenn die Instruk-
tionen eingegangen und Transaktionen verarbeitet werden. Die Leistung gilt zu diesem Zeitpunkt als
erbracht. Forderungen werden erfasst, wenn die zugesagte Dienstleistung zu einem bestimmten
Zeitpunkt erbracht wird und der Anspruch auf Gegenleistung allein vom Zeitverlauf abhéangt. Da
Nachlasse im Wesentlichen auf monatlicher Basis gewahrt werden, ist der Ansatz einer vertraglichen
Schuld nicht erforderlich. Kunden erhalten eine monatliche Rechnung, die Gegenleistung ist nach
Rechnungstellung zahlbar.

Das Segment bietet Dienstleistungen zur Standardisierung der Fondsverarbeitung und zur Steigerung
von Effizienz und Sicherheit im Bereich der Investmentfonds an. Die angebotenen Services umfassen
Orderrouting, Abwicklung, Vermdgensverwaltung und Verwahrdienstleistungen.
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Erlose werden mit der Erbringung der zugesagten Dienstleistung an den Kunden erfasst. Das ist dann
der Fall, wenn die Instruktionen eingegangen und Transaktionen verarbeitet werden. Die Leistung gilt zu
diesem Zeitpunkt als erbracht.

Die Erloserfassung beruht auf den in der Preisliste festgelegten Preisen sowie den entsprechend gewahr-
ten Nachlassen. Kunden erhalten eine monatliche Rechnung, die Gegenleistung ist nach Rechnung-
stellung zahlbar. GemaB den Allgemeinen Geschéaftsbedingungen nehmen Kunden von Clearstream an
einem Lastschriftverfahren teil. Dementsprechend fallen keine Finanzierungskomponenten an.

Die Gruppe Deutsche Bérse bietet tiber Clearstream eine breite Palette an Diensten zur globalen Wert-
papierfinanzierung (Global Securities Financing, GSF) an. Hierzu zahlen insbesondere das Sicherheiten-
management sowie Dienste zur Wertpapierleihe. Kunden im Sicherheitenmanagement erhalten den
Nutzen aus der erbrachten Leistung und verbrauchen diesen gleichzeitig mit der Erflllung der Leistung.

Die Erlése werden mit der Erbringung der Leistungen im Sicherheitenmanagement (iber einen bestimmten
Zeitraum hinweg erfasst. Leistungen im Wertpapierleihgeschaft werden hingegen zu einem bestimmten
Zeitpunkt erbracht.

STOXX ist der globale Indexanbieter der Gruppe Deutsche Borse; er berechnet und verbreitet eine umfas-
sende Palette an Indizes. Das Angebot des Segments reicht von Bluechip-, Benchmark-, und Strategie-
indizes Uber Nachhaltigkeitsindizes bis zu Smart-Beta-Indizes. Die Gruppe erzielt Erlése aus der Berech-
nung und Vermarktung von Indizes, die von Finanzmarktteilnehmern als Basiswerte oder Benchmark fr
die Performance von Investmentfonds genutzt werden. Kunden von STOXX erhalten den Nutzen aus der
erbrachten Leistung und verbrauchen diesen gleichzeitig mit der Erfiillung der Leistung wahrend der
Vertragslaufzeit. Die Erfassung von Erlésen aus Indexlizenzen beruht auf Festpreisen, variablen Preisen
(nutzungsbasierte Volumenerfassung, meist verwaltetes Vermogen) oder einer Kombination aus beiden.

Bei variablen Zahlungen wird die vom Kunden in Anspruch genommene Leistung dokumentiert und im
jeweiligen Folgequartal in Rechnung gestellt. Die Gruppe Deutsche Borse weist monatliche Schatzungen
aus, die entweder auf dem durchschnittlichen Nutzungsverhalten der letzten zwdlf Monate des jewei-
ligen Kunden — angepasst um jlingste Marktentwicklungen — oder auf den tatsachlichen Marktdaten auf
Kundenebene beruhen. Die Erlésschatzungen werden angepasst, wenn die Umstande dies erfordern.
Dabei werden die entsprechenden Erhdhungen oder Minderungen in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung in der Periode ausgewiesen, in der die Geschaftsleitung von den entsprechenden Umstanden
erfahrt, welche die Anpassung erforderlich machen.

Fur zwei Entgeltbestandteile (Mindestentgelt und Nutzungsentgelt) wird eine Vertragsverbindlichkeit
ausgewiesen, die sich gemaB der monatlichen Nutzung reduziert. Kunden erhalten auf Quartalsbasis
eine Rechnung, die Gegenleistung ist nach Rechnungstellung zahlbar.

Marktteilnehmer nutzen Leistungen fir den Bezug von Echtzeit-Handelsdaten oder Marktsignalen, oder
sie lizenzieren diese Leistungen zur eigenen Nutzung, Verarbeitung oder Verbreitung. Kunden erhalten
den Nutzen aus der erbrachten Leistung und nutzen diesen gleichzeitig mit der Erfillung der Leistung
wahrend der Vertragslaufzeit. Die von den Kunden in Anspruch genommene Leistung wird dokumentiert
und im jeweiligen Folgemonat in Rechnung gestellt. Die Gruppe Deutsche Borse realisiert monatliche
Schéatzungen, die auf der Entwicklung der vorangegangenen Monate beruhen. Die Erldsschatzungen
werden angepasst, wenn die Umsténde dies erfordern. Dabei werden die entsprechenden Erhéhungen
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oder Minderungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in der Periode ausgewiesen, in der die
Geschaftsleitung von den entsprechenden Umstanden erfahrt, welche die Anpassung erforderlich machen.

Die Erloserfassung beruht auf den in der Preisliste festgelegten Preisen. Kunden erhalten auf monatlicher
Basis eine Rechnung, die Gegenleistung ist nach Rechnungstellung zahlbar.

Volumenabhangige Kosten

Im Posten ,volumenabhéangige Kosten“ werden Aufwendungen erfasst, die insbesondere von der Anzahl
bestimmter Handels- und Abwicklungstransaktionen, vom Verwahrvolumen oder vom Volumen im
Rahmen der globalen Wertpapierfinanzierung (Global Securities Financing) oder vom Umfang erworbener
Daten abhangen oder die aus ,Revenue Sharing“-Vereinbarungen oder Maker-Taker-Preismodellen
resultieren. Volumenabhangige Kosten entfallen, wenn die entsprechenden Erlése nicht mehr erzielt werden.

Zinsertrage und -aufwendungen

Zinsertrage und -aufwendungen werden unter Berlcksichtigung der Effektivzinsmethode Uber die
Laufzeit des jeweiligen Finanzinstruments erfasst. Zinsertrage werden erfasst, wenn es hinreichend
wahrscheinlich ist, dass der wirtschaftliche Nutzen aus dem Geschaft dem Unternehmen zuflieBen wird
und die Hohe der Ertrage verlasslich bestimmt werden kann. Zinsaufwendungen werden in der Periode
als Aufwand erfasst, in der sie angefallen sind. Zinsertrage und -aufwendungen aus dem Bankgeschaft
werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung saldiert und in I Erlauterung 4 gesondert
ausgewiesen.

Dividendenertrage
Dividendenertrage werden im Ergebnis aus strategischen Beteiligungen erfasst, wenn der Anspruch auf
Zahlung rechtlich entstanden ist.

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.

Forschungs- und Entwicklungskosten

Forschungskosten werden als laufender Aufwand in der Periode ihrer Entstehung gebucht. Entwicklungs-
kosten eines selbst erstellten immateriellen Vermdgenswertes werden nur dann aktiviert, wenn die
Definitions- und Ansatzkriterien eines immateriellen Vermogenswertes und die Ansatzkriterien eines aus
der Entwicklung entstehenden immateriellen Vermogenswertes erflllt sind. Ein immaterieller Vermogens-
wert ist dann anzusetzen, wenn es wahrscheinlich ist, dass der Deutsche Borse Gruppe der erwartete
kiinftige wirtschaftliche Nutzen aus dem Vermogenswert zuflieBen wird und die Kosten des Vermdgens-
wertes verlasslich bewertet werden konnen. Ein aus der Entwicklung entstehender immaterieller
Vermogenswert ist dann anzusetzen, wenn die Gruppe Deutsche Borse Folgendes nachweisen kann:

= Die technische Realisierbarkeit, den immateriellen Vermogenswert fertigzustellen, sodass er
genutzt oder verkauft werden kann

= Die Absicht, den immateriellen Vermogenswert fertigzustellen und ihn zu nutzen oder zu verkaufen

= Die Fahigkeit, den immaterellen Vermogenswert zu nutzen oder zu verkaufen

= Die Art und Weise, wie der immaterielle Vermdgenswert voraussichtlich einen kinftigen
wirtschaftlichen Nutzen erzielen wird

= Die Verfligbarkeit adaquater technischer, finanzieller und sonstiger Ressourcen zur Fertigstellung
des immateriellen Vermogenswertes

= Die Fahigkeit, die dem immateriellen Vermogenswert wahrend seiner Entwicklung zurechenbaren
Kosten verlasslich zu bewerten
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Die zu aktivierenden Entwicklungskosten enthalten direkt zurechenbare Kosten fir Arbeitnehmer,
bezogene Dienstleistungen und Arbeitsplatzumgebungen, inklusive anteiliger indirekter Kosten, die der
Vorbereitung zur Nutzung des Vermogenswertes direkt zugeordnet werden konnen, wie die Kosten der
Infrastruktur zur Softwareentwicklung. Entwicklungskosten, die die Voraussetzungen einer Aktivierung
nicht erflllen, werden erfolgswirksam erfasst. Die Zinsaufwendungen, die nicht einer der jeweiligen
Entwicklungen direkt zugerechnet werden konnten, wurden im Berichtsjahr erfolgswirksam in den
Finanzaufwendungen erfasst und nicht in die Herstellungskosten einbezogen. Sofern eine Trennung von
Forschungs- und Entwicklungskosten nicht moglich ist, werden die Ausgaben erfolgswirksam in der
Periode ihrer Entstehung erfasst.

Alle Entwicklungskosten (priméare Kosten und Folgekosten) werden auf Projekte gebucht. Um zu
entscheiden, welche Kostenanteile zu aktivieren sind und welche Anteile nicht aktiviert werden dirfen,
werden die Projekte in folgende Phasen untergliedert:

= Definition des Produktkonzepts
= Spezifikation des erwarteten wirtschaftlichen Nutzens
= Erste Kosten- und Umsatzprognose

= Zusammenstellen und Prifen der genauen Spezifikationen
= Problemlosungsprozess

= Softwareprogrammierung
= Produkttests

= Planung und Durchfiihrung von Abnahmetests
= Analyse einer bereits funktionsfahigen und betriebsbereiten Software in Bezug auf Schwachstellen
= |dentifikation von Ineffizienzen

= Simulationsvorbereitung und -durchfihrung
= Zusammenstellen und Testen von Simulations-Softwarepaketen
= Zusammenstellen und Prifen von Dokumenten

= Planen der Produkteinfihrung
= Zusammenstellen und Versenden der Produktionssysteme
= Zusammenstellen und Prifen von Dokumenten

GemaB IAS 38 werden nur die Aufwendungen aktiviert, die in den Phasen ,Detailspezifikation“ und
,Bauen und Testen“ anfallen. Alle Gbrigen Phasen der Projekte zur Softwareentwicklung werden als
Aufwand erfasst.
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Immaterielle Vermoégenswerte

Aktivierte Entwicklungskosten werden ab dem Beginn der Softwarenutzung Gber deren voraussichtliche
Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Fir selbst erstellte Software wird grundsatzlich eine wirtschaftliche
Nutzungsdauer von flinf Jahren angenommen, fur neu entwickelte Handelsplattformen und Clearing-
oder Settlementsysteme sowie bestimmte Weiterentwicklungen dieser Systeme wird eine Nutzungsdauer
von sieben Jahren zugrunde gelegt.

Entgeltlich erworbene Software wird zu Anschaffungskosten, vermindert um planméaBige Abschreibungen
und ggf. Wertminderungsaufwendungen, bilanziert. Die planmaBigen Abschreibungen erfolgen
linear Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer oder hochstens bis zum Erléschen des Nutzungsrechts.

Nutzungsdauer Software

Vermogenswert Abschreibungsdauer
Standardsoftware 3 bis 10 Jahre
Erworbene Individualsoftware 3 bis 7 Jahre
Selbst erstellte Individualsoftware 3 bis 7 Jahre

Bei Abgang oder wenn kein weiterer wirtschaftlicher Nutzen zu erwarten ist, werden die immateriellen
Vermogenswerte ausgebucht.

Die Abschreibungsperiode fiir immaterielle Vermdgenswerte mit einer begrenzten Nutzungsdauer wird
mindestens zum Ende jedes Geschaftsjahres Uberprift. Sofern sich die erwartete Nutzungsdauer von
vorangegangenen Schatzungen unterscheidet, wird die Abschreibungsperiode entsprechend angepasst.

Geschafts- oder Firmenwerte werden zu Anschaffungskosten bilanziert und mindestens jahrlich auf
Wertminderung tberpruft.

Die anderen immateriellen Vermogenswerte wurden v. a. im Rahmen von Unternehmenszusammen-
schlissen erworben und betreffen insbesondere Bérsenlizenzen, Markennamen und Kundenbeziehungen.
Die Anschaffungskosten entsprechen den beizulegenden Zeitwerten zum Erwerbszeitpunkt.

Sofern die Vermodgenswerte eine begrenzte Laufzeit haben, werden sie um planmaBige Abschreibungen
linear Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer gemindert. In Abhéngigkeit von der jeweiligen Erwerbs-
transaktion belduft sich die voraussichtliche Nutzungsdauer fir Markennamen auf 5 Jahre, fir Teil-
nehmer- und Kundenbeziehungen auf 4 bis 24 Jahre sowie bei weiteren immateriellen Vermogenswerten
auf 2 bis 20 Jahre.

Vermogenswerte mit einer unbestimmten Nutzungsdauer — Borsenlizenzen und transaktionsabhangig
Markennamen — werden mindestens jahrlich auf Wertminderung getestet.

Da die erworbenen Borsenlizenzen keine zeitlich begrenzte Gliltigkeit aufweisen und zudem fiir die zum
31. Dezember 2018 ausgewiesenen Borsenlizenzen die Absicht besteht, sie im Rahmen der allgemeinen
Geschaftsstrategie beizubehalten, wird von einer unbestimmten Nutzungsdauer ausgegangen. Des
Weiteren wird fir den Markennamen STOXX, bestimmte Markennamen von 360T sowie flir bestimmte
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von der EEX Group registrierte Markennamen ebenfalls von einer unbestimmten Nutzungsdauer aus-
gegangen. Diese Dachmarken weisen einen hohen Bekanntheitsgrad auf und werden im Rahmen der
operativen Geschaftstatigkeit genutzt, sodass keine Hinweise auf eine begrenzte Nutzungsdauer vorliegen.

Sachanlagen

Abnutzbare Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um kumulierte
Abschreibungen, bilanziert. PlanmaBige Abschreibungen erfolgen nach der linearen Methode. Herstellungs-
kosten umfassen alle direkt dem Herstellungsprozess zurechenbaren Kosten sowie angemessene Teile
der fertigungsbezogenen Gemeinkosten. Finanzierungskosten wurden im Berichtsjahr nicht angesetzt, da
sie keiner bestimmten Herstellung direkt zugerechnet werden konnten.

Nutzungsdauer Sachanlagen

Vermdgenswert Abschreibungsdauer
Computerhardware 3 bis 5 Jahre
Bulroausstattung 5 bis 25 Jahre
Einbauten in gemieteten Immobilien nach Mietvertragsdauer

Reparatur- und Instandhaltungskosten werden zum Zeitpunkt ihrer Entstehung als Aufwand gebucht.

Sofern es wahrscheinlich ist, dass der Gruppe ein mit einer Sachanlage verbundener, klinftiger wirtschaft-
licher Nutzen zuflieBen wird, und wenn die Anschaffungs- oder Herstellungskosten verlasslich bewertet
werden kénnen, werden nachtragliche Anschaffungs- oder Herstellungskosten zum Zeitpunkt ihres
Anfallens als Buchwert-Zugang erfasst. Der Buchwert jener Teile, die ersetzt wurden, wird ausgebucht.

Wertminderung auf Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte

Bestimmte langfristige nichtfinanzielle Vermégenswerte werden auf Wertminderung Gberprift. An jedem
Bilanzstichtag wird Uberpriift, ob Anhaltspunkte daflir vorliegen, dass ein Vermdgenswert wertgemindert
sein konnte. In diesem Fall wird der Buchwert dem erzielbaren Betrag (der hohere der beiden Betrage
aus Nutzungswert und beizulegendem Zeitwert abziglich VerauBerungskosten) gegentibergestellt, um
die Hohe der ggf. vorzunehmenden Wertminderung zu ermitteln.

Der Nutzungswert wird auf Basis der abgezinsten geschatzten kiinftigen Zahlungsstréome aus der fort-
gesetzten Nutzung des Vermdgenswertes und aus seiner letztendlichen VerauBerung vor Steuern geschatzt.
Zu diesem Zweck werden die Abzinsungssatze auf Grundlage der gultigen gewichteten Kapitalkosten
geschatzt und um Steuereffekte bereinigt. Wenn flir einen Vermogenswert kein erzielbarer Betrag ermittelt
werden kann, wird der erzielbare Betrag der Zahlungsmittel generierenden Einheit (ZGE) ermittelt, der

der betreffende Vermogenswert zugeordnet werden kann.

Unabhangig davon, ob ein Anhaltspunkt fiir eine Wertminderung vorliegt, werden immaterielle Vermogens-
werte mit einer unbestimmten Nutzungsdauer oder noch nicht nutzungsbereite immaterielle Vermogens-
werte mindestens jahrlich auf Wertminderung Uberpruft. Wenn der geschatzte erzielbare Betrag des
Vermogenswertes oder der ZGE niedriger ist als der entsprechende Buchwert, wird ein Wertminderungs-
aufwand erfasst und der Nettobuchwert des Vermdgenswertes bzw. der ZGE auf seinen geschatzten
erzielbaren Betrag verringert.
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Geschafts- oder Firmenwerte werden zum Erwerbszeitpunkt den identifizierbaren Gruppen von Ver-
maogenswerten (Zahlungsmittel generierende Einheiten) oder Gruppen von Zahlungsmittel generierenden
Einheiten, die voraussichtlich Synergien aus der jeweiligen Erwerbstransaktion ziehen, zugeordnet.
Sofern sich Anderungen in der Struktur der Zahlungsmittel generierenden Einheiten ergeben, beispiels-
weise durch eine Neusegmentierung, werden die Geschafts- oder Firmenwerte unter Berlicksichtigung
der relativen beizulegenden Zeitwerte der neu definierten Zahlungsmittel generierenden Einheiten
allokiert. Unabhéngig davon, ob ein Anhaltspunkt fiir eine Wertminderung vorliegt, werden diese
mindestens jahrlich auf der niedrigsten Stufe auf Wertminderung Gberprift, auf der die Gruppe
Deutsche Borse den jeweiligen Geschafts- oder Firmenwert Gberwacht. Sofern der Buchwert der
Zahlungsmittel generierenden Einheit, der ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet ist, einschlieBlich
dieses Geschéfts- oder Firmenwertes hoher ist als der erzielbare Betrag dieser Gruppe von Ver-
mogenswerten, ist ein Wertminderungsaufwand zu erfassen. Der Wertminderungsaufwand wird zuerst
dem Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet und danach den anderen Vermogenswerten im Verhaltnis
ihrer Buchwerte.

Zu jedem Bilanzstichtag wird Uberprift, ob Anhaltspunkte daflir vorliegen, dass eine in den Vorjahren
vorgenommene Wertminderung flr langfristige Vermogenswerte (auBer flir Geschafts- oder Firmenwerte)
nicht mehr zutreffend ist. In diesem Fall wird der Buchwert des Vermogenswertes erfolgswirksam erhoht.
Der Hochstbetrag dieser Zuschreibung ist begrenzt auf den Buchwert, der sich ergeben hatte, ohne dass
eine Wertminderung in Vorperioden erfasst worden ware. Wertaufholungen flr Geschafts- oder
Firmenwerte werden nicht vorgenommen.

Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes

Zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes eines Finanzinstruments werden quotierte Marktpreise
herangezogen, sofern diese verfligbar sind. Sofern keine Borsenpreise vorliegen, finden beobachtbare
Marktpreise beispielsweise flir Zinssatze oder Devisenkurse Verwendung. Diese beobachtbaren Markt-
parameter dienen dann als Inputfaktoren flir finanzmathematische Modelle, z. B. Optionspreismodelle
oder Discounted Cashflow-Modelle. In Einzelfallen wird der beizulegende Zeitwert ausschlieBlich auf
Basis interner Bewertungsmodelle ermittelt.

Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen werden beim erstmaligen Ansatz zu
Anschaffungskosten angesetzt und im Rahmen der Folgebewertung nach der Equity-Methode bilanziert.
Finanzinstrumente

Finanzielle Vermdgenswerte seit 1. Januar 2018

Finanzielle Vermogenswerte werden erfasst, wenn der Konzern oder eine seiner Gesellschaften Vertrags-
partei fur ein Finanzinstrument wird. Der regelmaBige Kauf und Verkauf von finanziellen Vermégenswerten
wird grundsatzlich zum Handelstag erfasst bzw. ausgebucht. Der Kauf und Verkauf von zu fortgefiihrten

Anschaffungskosten ausgewiesenen Schuldinstrumenten sowie von Aktien, deren Abwicklung Gber eine
zentrale Gegenpartei der Gruppe Deutsche Borse erfolgt, wird zum Erflillungstag erfasst bzw. ausgebucht.
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Finanzielle Vermogenswerte werden ausgebucht, wenn die vertraglichen Rechte auf die Cashflows aus
dem finanziellen Vermogenswert auslaufen, oder wenn die Gesellschaft diese Rechte in einer Transaktion
Ubertragt, in der im Wesentlichen alle Chancen und Risiken aus dem Eigentum des finanziellen Vermo-
genswertes Ubertragen werden.

Die Clearstream Banking S.A. tritt im Zusammenhang mit dem Wertpapierleihesystem ASLplus als Ver-
tragspartner bei der Wertpapierleihe auf. Dabei tritt sie rechtlich zwischen Ver- und Entleiher, ohne
wirtschaftlicher Vertragspartner zu werden (durchlaufender Posten). Bei diesen Transaktionen stimmen
die entliehenen und die verliehenen Wertpapiere Gberein. Folglich werden diese Transaktionen nicht in
der Konzernbilanz erfasst.

Seit 1. Januar 2018 weist die Gruppe Deutsche Borse ihre finanziellen Vermdgenswerte den folgenden
Bewertungskategorien zu:

= beizulegender Zeitwert (Ausweis entweder im ,sonstigen Ergebnis“ oder erfolgswirksam)
= fortgeflihrte Anschaffungskosten

Die Zuordnung zu den einzelnen Kategorien erfolgt auf Basis des Geschéaftsmodells, nach dem
die finanziellen Vermogenswerte verwaltet werden, und aufgrund der vertraglichen Bedingungen
der Zahlungsstrome.

Die im Zusammenhang mit zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Vermogenswerten entstehenden
Gewinne oder Verluste werden entweder direkt erfolgswirksam erfasst (,fair value through profit or loss®,
FVPL) oder im sonstigen Ergebnis ausgewiesen (,fair value through other comprehensive income®,
FVOCI). Bei Anlagen in Schuldinstrumente hangt der Ausweis von dem Geschaftsmodell ab, dem die
jeweilige Anlage zugeordnet wird. Bei Anlagen in Eigenkapitalinstrumenten, die nicht zu Handelszwecken
gehalten werden, hangt die Zuordnung davon ab, ob die Gruppe Deutsche Borse im Rahmen des
erstmaligen Ansatzes von der Option Gebrauch gemacht hat, die entsprechende Position erfolgsneutral
zum beizulegenden Zeitwert auszuweisen. Diese Zuordnung darf in Folgeperioden nicht gedndert werden.

Der Konzern nimmt eine Umklassifizierung von Schuldinstrumenten nur dann vor, wenn sich das
Geschaftsmodell zur Verwaltung solcher Positionen andert.

Bei der Erstbewertung weist die Gruppe Deutsche Borse finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert aus. Wird ein finanzieller Vermogenswert erfolgsneutral ausgewiesen, flieBen in
den Wertansatz auch die Transaktionskosten ein, die unmittelbar dem Erwerb dieses Vermogenswertes
zugeordnet werden kdnnen. Die Transaktionskosten von erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
ausgewiesenen finanziellen Vermogenswerten werden ebenfalls erfolgswirksam erfasst.

Finanzielle Vermogenswerte mit eingebetteten Derivaten werden bei der Beurteilung, ob die
Zahlungsfliusse ausschlieBlich aus Zins- und Tilgungszahlungen bestehen, ganzheitlich betrachtet.
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Finanzielle Vermdgenswerte: Folgebewertung von Schuldinstrumenten

Die Folgebewertung von Schuldinstrumenten richtet sich nach dem Geschaftsmodell des Konzerns
hinsichtlich der Verwaltung des jeweiligen Vermogenswertes und den Eigenschaften der Zahlungsstréme,
die im Zusammenhang mit diesem entstehen. Die Gruppe Deutsche Borse ordnet jedes Schuld-
instrument einer der folgenden Bewertungskategorien zu:

= Fortgefiihrte Anschaffungskosten: Vermogenswerte, die zur Vereinnahmung der vertraglichen
Zahlungsstrome gehalten werden, und deren Zahlungsstrome ausschlieBlich aus Zins- und Tilgungs-
zahlungen bestehen, werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten ausgewiesen. Ein Gewinn oder
Verlust im Zusammenhang mit einem Schuldinstrument, das im Rahmen der Folgebewertung zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet wird, wird zum Zeitpunkt der Ausbuchung oder Wertmin-
derung des Vermogenswertes erfolgswirksam erfasst. Die Zinsertrage aus solchen finanziellen Vermo-
genswerten werden mittels der Effektivzinsmethode ermittelt und als Teil der Finanzertrage oder der
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft ausgewiesen. Wechselkursbedingte Gewinne oder Verluste
werden in den ,sonstigen betrieblichen Ertrdgen und Aufwendungen® oder in den ,Finanzertrdgen und
-aufwendungen” erfasst.

Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert (FVOCI): Vermdgenswerte, die zur Vereinnahmung der
vertraglichen Zahlungsstrome und zur VerauBerung gehalten werden, und deren Zahlungsstrome
ausschlieBlich aus Zins- und Tilgungszahlungen bestehen, werden erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeitwert ausgewiesen. Die Entwicklung des Buchwertes wird lber das sonstige Ergebnis abgebildet,
ausgenommen jedoch Wertminderungen oder -aufholungen, Zinsertrage sowie wechselkursbedingte
Gewinne oder Verluste, welche erfolgswirksam erfasst werden. Bei der Ausbuchung des jeweiligen
finanziellen Vermogenswertes werden die zuvor im sonstigen Ergebnis kumulativ erfassten Gewinne
und Verluste aus dem Eigenkapital erfolgswirksam umgegliedert und in den sonstigen betrieblichen
Ertragen und Aufwendungen ausgewiesen. Die Zinsertrage aus solchen finanziellen Vermogenswerten
werden mittels der Effektivzinsmethode ermittelt und als Teil der Finanzertrage oder der Netto-
zinsertrage aus dem Bankgeschéft ausgewiesen. Wechselkursbedingte Gewinne oder Verluste werden
in den ,sonstigen betrieblichen Ertragen und Aufwendungen® oder in den ,Finanzertragen

und -aufwendungen” erfasst. Wertminderungen werden als sonstige betriebliche Aufwendungen
ausgewiesen. Die Gruppe Deutsche Borse hat das Geschaftsmodell ,Halten und Verkaufen® im
Berichtszeitraum nicht angewandt und dieser Bewertungskategorie dementsprechend keine Schuld-
instrumente zugewiesen.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert (FVPL): Samtliche finanziellen Vermdgenswerte, die
weder die Kriterien der Kategorie ,,zu fortgefuhrten Anschaffungskosten“ noch die der FVOCI-Kategorie
erflllen, sind erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert auszuweisen. Gewinne oder Verluste im
Zusammenhang mit einem Schuldinstrument, das im Rahmen der Folgebewertung erfolgswirksam
erfasst und nicht als Teil einer Sicherungsbeziehung genutzt wird, werden erfolgswirksam ausgewiesen
und auf Nettobasis in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im ,Ergebnis aus strategischen
Investitionen® in der Periode ihrer Entstehung erfasst.

Finanzielle Vermodgenswerte: Folgebewertung von Eigenkapitalinstrumenten

Die Folgebewertung von Eigenkapitalinstrumenten erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Wurde flr den
Ausweis eines Eigenkapitalinstruments von der Option Gebrauch gemacht, die Gewinne und Verluste im
sonstigen Ergebnis auszuweisen, so erfolgt bei der Ausbuchung der entsprechenden Position keine
erfolgswirksame Umgliederung dieser Gewinne und Verluste. Die Dividenden aus solchen Anlagen
werden erfolgswirksam im Ergebnis aus strategischen Beteiligungen ausgewiesen, sobald der Konzern
zum Erhalt der entsprechenden Zahlungen berechtigt ist.
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Die Veranderungen des beizulegenden Zeitwertes finanzieller Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet sind, werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Ergebnis
aus strategischen Beteiligungen ausgewiesen.

Wertminderungen (und deren Aufholung) auf erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Eigenkapitalinstrumente werden nicht gesondert von anderen Veranderungen des beizulegenden
Zeitwertes ausgewiesen.

Zum Stichtag dieses Abschlusses hat die Gruppe Deutsche Borse samtliche Eigenkapitalinstrumente
erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert ausgewiesen.

Die Gruppe Deutsche Borse nimmt flr die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten und erfolgsneutral

zum beizulegenden Zeitwert ausgewiesenen Schuldinstrumente eine Schatzung der erwarteten kinftigen
Kreditausfalle vor. Wertminderungen werden anhand des Wertes ausgewiesen, der entweder dem
erwarteten Verlust der kommenden zw0lf Monate oder dem erwarteten Verlust (iber die gesamte Rest-
laufzeit des entsprechenden Instruments entspricht. Die Entscheidung, welcher Wertminderungsansatz
zu verwenden ist, hangt davon ab, ob es zu einer signifikanten Erhohung des Ausfallrisikos gekommen
ist. Sofern sich das Kreditrisiko eines finanziellen Vermogenswertes seit dem erstmaligen Ansatz nicht
signifikant erhoht hat, wird eine Risikovorsorge in Hohe der in den kommenden zwdlf Monaten
erwarteten Verluste gebildet.

Die Vorgaben von IFRS 9 sehen vor, dass wertgeminderte Positionen — also solche, bei denen ein oder
mehrere Ereignisse stattgefunden haben, die eine deutliche Auswirkung auf die erwarteten kiinftigen
Zahlungsstrome des finanziellen Vermogenswertes haben — als Ausfall eingestuft werden, womit solche
Positionen zwangslaufig der Stufe 3 des Risikovorsorgemodells zuzuweisen sind. Die Gruppe Deutsche
Borse hat die folgenden drei Ausfallereignisse identifiziert, die eine Zuweisung in Stufe 3 des
Risikovorsorgemodells auslosen:

= Rechtliches Ausfallereignis: ein Vertragspartner der Gruppe Deutsche Bdrse kann seine vertraglichen
Verpflichtungen aufgrund seiner Insolvenz nicht erfillen.

= \Vertragliches Ausfallereignis: ein Vertragspartner der Gruppe Deutsche Borse kann oder will
seine vertraglichen Verpflichtungen nicht zeitnah erfullen. Die Nichterflllung der vertraglichen
Verpflichtungen konnte flr die Gruppe Deutsche Borse zu einem finanziellen Verlust fihren.

IFRS 9 geht in diesem Zusammenhang davon aus, dass dann ein Ausfall anzunehmen ist, wenn ein
Schuldner seinen Verpflichtungen mehr als 90 Tage nicht nachgekommen ist. Die Gruppe Deutsche
Borse wendet diesen Ansatz lediglich als Behelfsmittel an, da der potenzielle Ausfall eines Schuldners
anhand der zuvor genannten Kriterien bereits vor der 90-Tage-Schwelle erkannt werden sollte. Bei
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wird ein Ausfallereignis angenommen, wenn die
entsprechenden Betrage mehr als 360 Tage Uberféllig sind.

Bei finanziellen Vermdgenswerten wird ein geringes Kreditrisiko angenommen, wenn die entsprechenden
borsengehandelten Anleihen oder sonstigen Finanzanlagen bzw. Gegenparteien Uber ein ,Investment
Grade“-Kreditrating verfligen. Fur finanzielle Vermdgenswerte mit einem schlechten Kreditrating wird
eine Risikovorsorge in Hohe der in den kommenden zwolf Monaten erwarteten Verluste berechnet.

Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen nutzt die Gruppe Deutsche Borse den nach IFRS 9

zulassigen vereinfachten Ansatz, dem zufolge bereits zum erstmaligen Ausweis einer Forderung die tber
die gesamte Restlaufzeit erwarteten Verluste ausgewiesen werden.
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Finanzielle Vermogenswerte werden ausgebucht, sofern eine Erfillung bzw. eine Rickzahlung nicht zu
erwarten ist. Hierzu werden u. a. folgende Kriterien fur eine Beurteilung herangezogen:

= Ein Insolvenzverfahren wird mangels Masse nicht eroffnet.

= Fin laufendes Insolvenzverfahren hat innerhalb von drei Jahren nach Eréffnung nicht zu Zahlungs-
eingangen gefiihrt und es gibt keine Anhaltspunkte fir solche Zahlungen in der Zukunft.

= Die Gruppe Deutsche Borse verzichtet aus Kosten-Nutzen-Aspekten auf Aktivitaten, die ausstehenden
Betrage einzutreiben, bzw. hat Gber einen Zeitraum von drei Jahren erfolglos versucht, die Forderung
durchzusetzen.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfassen Barmittel und Sichteinlagen sowie finanzielle
Vermogenswerte, die jederzeit in Zahlungsmittel umgewandelt werden kdnnen. Sie unterliegen

nur geringen Wertschwankungen. Die Bewertung erfolgt zu fortgefihrten Anschaffungskosten.

Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung umfassen Bardepots von Marktteilnehmern, die groBtenteils
Uber Nacht im Wesentlichen bei Zentralbanken oder im Rahmen von Reverse Repurchase Agreements
bei Banken angelegt werden.

Finanzielle Vermogenswerte bis 31. Dezember 2017

Die Gruppe hat IFRS 9 retrospektiv angewendet, aber auf eine Anpassung der Vorjahreszahlen verzichtet.
Dies flhrt dazu, dass die dargestellten Vergleichsinformationen weiterhin in Einklang mit den

zuvor angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden flr finanzielle Vermodgenswerte bilanziert
wurden. Diese werden im Folgenden erlautert:

Finanzielle Vermodgenswerte: Erfassung und Ausbuchung

Finanzielle Vermogenswerte wurden erfasst, wenn eine Konzerngesellschaft Vertragspartei der vertrag-
lichen Regelungen des Finanzinstruments wird. Der regelmaBige Kauf und Verkauf von finanziellen
Vermogenswerten wurde grundsatzlich zum Handelstag erfasst bzw. ausgebucht. Der Kauf und Verkauf
von zu fortgeflihrten Anschaffungskosten ausgewiesenen Schuldinstrumenten sowie von Aktien, deren
Abwicklung Uber eine zentrale Gegenpartei der Gruppe Deutsche Borse erfolgt, wurde zum Erflllungstag
erfasst bzw. ausgebucht.

Finanzielle Vermdgenswerte wurden ausgebucht, wenn die vertraglichen Rechte auf die Cashflows aus
dem finanziellen Vermogenswert ausliefen oder wenn die Gesellschaft diese Rechte in einer Transaktion
Ubertrug, in der im Wesentlichen alle Chancen und Risiken aus dem Eigentum des finanziellen
Vermdgenswerts Ubertragen wurden.

Finanzielle Vermodgenswerte: Erstbewertung

Finanzielle Vermdgenswerte wurden beim erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert und im Falle
eines finanziellen Vermdgenswertes, der in Folgeperioden nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet wurde, einschlieBlich der Transaktionskosten bewertet. Sofern sie innerhalb eines Jahres
erfillt wurden, wurden sie den kurzfristigen Vermogenswerten zugeordnet, ansonsten den langfristigen.

Finanzielle Vermdgenswerte: Folgebewertung von finanziellen Vermégenswerten

Die Folgebewertung von Finanzinstrumenten erfolgte anhand der im Folgenden erlauterten Kategorien.
Die Gruppe Deutsche Borse hatte bis Ende 2016 keinen Gebrauch von der Moglichkeit gemacht,
finanzielle Vermogenswerte der Kategorie ,bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen® zuzu-
ordnen. 2017 hatte die Gruppe erstmalig von der Moglichkeit, finanzielle Vermogenswerte erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert zu designieren (Fair Value-Option), fur eine Wandelanleihe
Gebrauch gemacht.
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Die finanziellen Vermdgenswerte wurden den einzelnen Kategorien zugeordnet, wenn sie das erste Mal
erfasst wurden.

Zu Handelszwecken gehaltene Vermogenswerte

Derivate, die nicht als Sicherungsinstrumente designiert waren, sowie die Finanzinstrumente
der zentralen Kontrahenten (ausgenommen noch nicht eingezogene Sicherheitsleistungen der
Clearingteilnehmer) wurden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Realisierte und nicht realisierte Gewinne und Verluste wurden, sofern sie aus dem Bankgeschéft resul-
tierten, unmittelbar in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in den Posten ,sonstige betriebliche
Ertrage”, ,sonstige betriebliche Aufwendungen” oder in den Posten ,Nettozinsertrage aus dem Bank-
geschaft” bzw. — sofern sie auBerhalb des Bankgeschafts anfallen — im Posten , Finanzertrage* bzw.
»Finanzaufwendungen* erfasst.

Kredite und Forderungen

Kredite und Forderungen wurden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Berlicksichtigung von
ggf. notwendigen Wertminderungsaufwendungen ausgewiesen. Agios und Disagios waren in den
fortgefiihrten Anschaffungskosten des entsprechenden Instruments enthalten und wurden nach der
Effektivzinsmethode ab- bzw. zugeschrieben und waren — sofern sie das Bankgeschéft betrafen — im
Posten ,Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft® bzw. in den Posten ,Finanzertrage® oder
»Finanzaufwendungen“ enthalten.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfassten im Wesentlichen Barmittel und Sichteinlagen
sowie finanzielle Vermdgenswerte, die jederzeit in Zahlungsmittel umgewandelt werden konnten. Sie
unterlagen nur geringen Wertschwankungen. Die Bewertung erfolgte zu fortgeflihrten Anschaffungskosten.

Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung umfassten Bardepots von Marktteilnehmern, die gréBten-
teils Gber Nacht im Wesentlichen bei Zentralbanken oder im Rahmen von Reverse Repurchase
Agreements bei Banken angelegt wurden.

Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte

Als ,zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermogenswerte“ waren nichtderivative finanzielle Vermo-
genswerte klassifiziert, die nicht den Kategorien ,Kredite und Forderungen“ und ,zu Handelszwecken
gehaltene Vermogenswerte* zuzuordnen waren.

Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte wurden grundsatzlich mit dem beizulegenden
Zeitwert bewertet, der auf einem aktiven Markt beobachtbar war. Nicht realisierte Gewinne und Verluste
wurden erfolgsneutral im Posten ,Neubewertungsriicklage” erfasst. Hiervon ausgenommen waren
Wertminderungen und Effekte aus der Wahrungsumrechnung von monetaren Posten; diese Effekte
wurden erfolgswirksam erfasst.

Eigenkapitalinstrumente, fiir die kein aktiver Markt existierte, wurden (sofern verfligbar) auf Grundlage
aktueller vergleichbarer Markttransaktionen bewertet. Wurde ein Eigenkapitalinstrument nicht auf einem
aktiven Markt gehandelt und waren alternative Bewertungsmethoden fiir dieses Eigenkapitalinstrument
nicht anwendbar, wurde es vorbehaltlich eines Wertminderungstests zu Anschaffungskosten bilanziert.

44



Realisierte Gewinne und Verluste wurden grundsatzlich als Finanzertrage oder Finanzaufwendungen
erfasst. Zinsertrage im Zusammenhang mit Schuldinstrumenten des Bankgeschafts wurden nach der
Effektivzinsmethode in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Posten ,Nettozinsertrage aus dem
Bankgeschaft” erfasst. Sonstige realisierte Gewinne und Verluste wurden in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung im Posten ,sonstige betriebliche Ertrage” bzw. ,sonstige betriebliche

Aufwendungen® erfasst.

Finanzielle Vermogenswerte wurden ausgebucht, wenn die vertraglichen Rechte an den Cashflows
erléscht waren oder wenn im Wesentlichen alle Risiken und Chancen aus dem Eigentum der finanziellen
Vermogenswerte Ubertragen wurden.

Die Clearstream Banking S.A. tritt im Zusammenhang mit dem Wertpapierleihesystem ASLplus als
Vertragspartner bei der Wertpapierleihe auf. Dabei tritt sie rechtlich zwischen Ver- und Entleiher, ohne
wirtschaftlicher Vertragspartner zu werden (durchlaufender Posten). Bei diesen Transaktionen stimmen
die entliehenen und die verliehenen Wertpapiere tGberein. Folglich wurden diese Transaktionen nicht

in der Konzernbilanz erfasst.

Zu jedem Bilanzstichtag wurde fiir finanzielle Vermdgenswerte, die nicht erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet wurden, Uberprift, ob Anzeichen fur eine Wertminderung vorlagen.

Die Gruppe Deutsche Borse hatte Kriterien flr die Beurteilung objektiver Hinweise auf das Vorliegen
eines moglichen Wertminderungsaufwands festgelegt; diese umfassten insbesondere finanzielle
Schwierigkeiten des Schuldners und Vertragsverletzungen. Bei Eigenkapitalinstrumenten wurden zudem
die Dauer und die Hohe der Wertminderung im Vergleich zu den Anschaffungskosten berlicksichtigt.
Sofern der Wertriickgang mindestens 20 Prozent der Anschaffungskosten betrug, flir mindestens neun
Monate andauerte oder ein Wertriickgang flir mindestens sechs Monate in Hohe von mindestens

15 Prozent der Anschaffungskosten auftrat, beurteilte die Gruppe Deutsche Borse dies als objektiven
Hinweis auf eine Wertminderung. Bei Schuldinstrumenten wurde eine Wertminderung vermutet, sofern
ein Kursrlickgang auf eine deutliche Verschlechterung der Kreditwirdigkeit des Emittenten
zurickzufihren war.

Die Hohe der Wertberichtigung flr einen finanziellen Vermogenswert, der zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet wurde, ergab sich aus der Differenz zwischen dem Buchwert und dem Barwert der
geschatzten klinftigen Zahlungsstrome, diskontiert mit dem urspriinglichen Effektivzinssatz. Eine spatere
Wertaufholung war maximal bis zum Buchwert, der sich ohne vorherige Wertminderung ergeben hatte,
zu erfassen.

Die Hohe der Wertberichtigung fir einen finanziellen Vermogenswert, der zu Anschaffungskosten
bewertet wurde, (Eigenkapitalinstrumente, die nicht borsennotiert waren) ergab sich aus der Differenz
zwischen dem Buchwert und dem Barwert der geschatzten kinftigen Zahlungsstrome, diskontiert
mit einem aktuellen Marktzins. Eine spatere Wertaufholung war nicht zulassig.

Bei zur VerauBerung verfligharen finanziellen Vermogenswerten ermittelte sich die Wertminderung als
Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem beizulegenden Zeitwert. Eine ggf. bereits im
Eigenkapital erfasste Verringerung des beizulegenden Zeitwertes war bei Feststellung der Wertminderung
erfolgswirksam umzubuchen. Eine spatere Wertaufholung war nur bei Fremdkapitalinstrumenten erfolgs-
wirksam zu erfassen, wenn der Grund fiir die urspriinglich vorgenommene Abschreibung entfallen war.
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Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten werden erfasst, wenn eine Konzerngesellschaft Vertragspartei des Finanz-
instruments wird. Kassamarktgeschafte in Aktien Gber den zentralen Kontrahenten Eurex Clearing AG
werden analog zu den finanziellen Vermogenswerten zum Erfillungstag erfasst.

Saldierung von finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten werden miteinander verrechnet und nur der Netto-
betrag wird in der Konzernbilanz ausgewiesen, wenn ein Gruppenunternehmen gegenwartig iber

ein einklagbares Recht zur Verrechnung der erfassten Betrage verfligt und entweder beabsichtigt, auf
Nettobasis abzurechnen oder den finanziellen Vermégenswert zu realisieren und gleichzeitig die
Verbindlichkeit zu erflllen.

Finanzverbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden
Finanzverbindlichkeiten, die nicht zu Handelszwecken dienen, werden zu fortgeflihrten Anschaffung-
skosten bilanziert. Die im Zusammenhang mit der Platzierung der Finanzverbindlichkeiten angefallenen
Finanzierungskosten werden, soweit sie direkt zurechenbar sind, im Rahmen der Effektivzinsmethode
berlcksichtigt. Disagien werden periodisch abgegrenzt.

Finanzverbindlichkeiten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden

Ein Termingeschaft mit einem nicht beherrschenden Gesellschafter Uber den Erwerb von Minderheits-
anteilen, das durch Barausgleich oder Lieferung von anderen finanziellen Vermogenswerten erfullt wird,
ist eine finanzielle Verbindlichkeit, die zum beizulegenden Zeitwert angesetzt wird. Die Folgebewertung
wird erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert vorgenommen. Der der Transaktion zugrunde liegende
Anteil eines nicht beherrschenden Gesellschafters wird so bilanziert, als ob er zum Zeitpunkt der
Transaktion bereits erworben wurde.

Derivative und Sicherungsgeschafte seit 1. Januar 2018

Derivate werden erstmals zum beizulegenden Zeitwert an dem Tag angesetzt, an dem ein Terminkontrakt
abgeschlossen wird; die Folgebewertung erfolgt am Ende jedes Berichtszeitraums ebenfalls zum beizu-
legenden Zeitwert. Die Erfassung von nachgelagerten Anderungen des beizulegenden Zeitwertes hangt
davon ab, ob das Derivat als Sicherungsinstrument ausgewiesen wird.

Die Gruppe weist Wahrungs- und Zinsderivate als Sicherungsinstrumente flir Fremdwahrungsrisiken
im Zusammenhang mit den Cashflows sehr wahrscheinlicher Transaktionen und Zinsswaps aus, um
bei Bedarf eine Absicherung gegen Zinsrisiken vorzunehmen, die im Rahmen der geplanten Ausgabe
festverzinslicher Anleihen entstehen konnen (beides Cashflow-Hedges).

2017 und 2018 hat die Gruppe Deutsche Borse keine Absicherungsgeschafte von beizulegenden Zeit-
werten (Fair Value Hedges) abgeschlossen.

Beim Abschluss einer zu Sicherungszwecken designierten Transaktion dokumentiert die Gruppe
Deutsche Borse das wirtschaftliche Verhaltnis zwischen dem Sicherungsinstrument und der abgesicher-
ten Position. Die Dokumentation enthalt auch Angaben Uber die Erwartungen der Gruppe, inwiefern das
Sicherungsinstrument zu einem Ausgleich der Schwankungen der mit der abgesicherten Position erziel-
ten Zahlungsstrome beitragt. Dartiber hinaus dokumentiert die Gruppe die zum jeweiligen Zeitpunkt
definierten Ziele und die Strategie des Risikomanagements, nach denen die verschiedenen Sicherungs-
geschafte ausgerichtet werden.
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Der beizulegende Zeitwert eines zu Sicherungszwecken genutzten Derivats wird als langfristiger
Vermogenswert oder langfristige Verbindlichkeit ausgewiesen, wenn die Restlaufzeit der abgesicherten
Position Uber zwolf Monaten liegt. Hingegen wird der beizulegende Zeitwert solcher Derivate als
kurzfristiger Vermogenswert oder kurzfristige Verbindlichkeit ausgewiesen, wenn die Restlaufzeit der
abgesicherten Position nicht mehr als zwolf Monate betragt.

Cashflow-Hedges im Sinne des Hedge Accounting

Der effektive Teil der Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von Derivaten, die als Cashflow-Hedge
designiert und als solche anerkannt sind, wird im sonstigen Ergebnis (,,other comprehensive income*,
OCl) ausgewiesen; hierbei gilt jedoch eine Begrenzung auf die kumulierte Veranderung des beizulegen-
den Zeitwertes der abgesicherten Position auf Basis des Barwertes seit Abschluss des Sicherungs-
geschafts. Der Gewinn oder Verlust aus dem ineffektiven Teil wird unmittelbar erfolgswirksam

erfasst, entweder in den Nettozinsertragen aus dem Bankgeschéft oder in den Finanzertragen

und -aufwendungen.

Die im sonstigen Ergebnis kumulierten Betrage werden gemaB folgender Methodik erfolgswirksam
umgegliedert, sobald sich aus der abgesicherten Position erfolgswirksame Effekte ergeben:

= Der in der Ricklage fiir Cashflow-Hedges kumulierte Betrag wird in der Periode bzw. den Perioden, in
der bzw. in denen sich aus den abgesicherten kiinftigen Zahlungsstromen erfolgswirksame Auswirkun-
gen ergeben, aus dieser Riicklage erfolgswirksam in Form einer Umgliederungsanpassung umgeglie-
dert; ergibt sich aus diesem Betrag ein Verlust und geht die Gruppe Deutsche Borse davon aus, dass
der gesamte oder ein Teil dieses Verlusts in einer oder mehreren kinftigen Perioden nicht aufgeholt
werden kann, so ist der als Verlust betrachtete Betrag in Form einer Umgliederungsanpassung unmit-
telbar erfolgswirksam zu erfassen.

= Der Gewinn oder Verlust aus dem effektiven Teil eines zinsbasierten Instruments, das zur Absicherung
von festverzinslichen Darlehen genutzt wird, ist erfolgswirksam in den Finanzaufwendungen
auszuweisen.

Falls ein Sicherungsinstrument auslauft, verauBert oder beendet wird, oder das Sicherungsgeschaft

die Kriterien des Hedge Accounting nicht mehr erfillt, beendet die Gruppe das Hedge Accounting.

Wenn nicht mehr vom Eintritt der erwarteten Transaktion ausgegangen wird, sind der im Eigenkapital

erfasste kumulierte Gewinn oder Verlust sowie die abgegrenzten Hedging-Kosten unmittelbar

erfolgswirksam aufzuldsen.

Der ineffektive Teil wird erfolgswirksam erfasst, entweder in den Nettozinsertragen aus dem Bank-
geschaft oder in den Finanzertragen und -aufwendungen.

Absicherungen von Nettoinvestitionen in einen auslandischen Geschéftsbetrieb

Der Teil des mit einem Absicherungsinstrument erzielten Gewinns oder Verlusts, der als effektiv identi-
fiziert wird, ist im sonstigen Ergebnis ausgewiesen. Solche Betrédge werden erfolgswirksam mit der
VerauBerung des ausléandischen Geschaftsbetriebs aufgelost. Hingegen wird der Teil des mit einem
Absicherungsinstrument erzielten Gewinns oder Verlusts, der als ineffektiv identifiziert wird, unmittel-
bar erfolgswirksam erfasst.
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Derivative Finanzinstrumente und Absicherungsgeschafte bis 31. Dezember 2017

Derivative Finanzinstrumente wurden zur Absicherung des Zins- oder Wahrungsrisikos eingesetzt.
Samtliche derivativen Finanzinstrumente wurden zu ihrem beizulegenden Zeitwert angesetzt.

Hedge Accounting wurde bei derivativen Finanzinstrumenten angewandt, die Teil einer Sicherungs-
beziehung waren, die als hoch wirksam eingestuft war und fiir die bestimmte Voraussetzungen erfillt
waren, insbesondere in Bezug auf die Dokumentation der Sicherungsbeziehung und der Risikostrategie
sowie die zuverlassige Beurteilung der Effektivitat.

Zahlungsfluss-Absicherungsgeschafte (Cashflow-Hedges)

Der als hoch wirksam eingestufte Teil des Gewinns oder Verlusts aus dem Sicherungsinstrument wurde
erfolgsneutral bilanziert. Dieser Gewinn oder Verlust passte letztlich den Wert des abgesicherten
Zahlungsflusses an, d. h. dass der Gewinn oder Verlust aus dem Sicherungsinstrument erfolgswirksam
erfasst wurde, soweit das gesicherte Grundgeschaft in der Bilanz bericksichtigt oder erfolgswirksam
war. Der ineffektive Teil des Gewinns oder Verlusts wurde sofort erfolgswirksam erfasst.

Marktwert-Absicherungsgeschifte (Fair Value Hedges)

Der Gewinn oder Verlust aus dem Sicherungsinstrument wurde zusammen mit dem Gewinn oder Ver-
lust des gesicherten Vermogenswertes bzw. der gesicherten Verbindlichkeit (Underlying), der bzw. die
dem abgesicherten Risiko zuzurechnen war, sofort erfolgswirksam erfasst. Bei Gewinn oder Verlust des
gesicherten Underlying wurde sein Buchwert angepasst.

Absicherungen von Nettoinvestitionen (Hedges of a Net Investment) in einen

auslandischen Geschéftsbetrieb

Der effektive Teil des Gewinns oder Verlusts aus einem Sicherungsgeschaft, das als hoch wirksame
Absicherung eingestuft wurde, wurde unmittelbar im Eigenkapital erfasst. Er wurde zum Zeitpunkt der
VerauBerung des auslandischen Geschaftsbetriebs erfolgswirksam erfasst. Der ineffektive Teil des
Gewinns oder Verlusts wurde sofort erfolgswirksam erfasst.

Derivative Finanzinstrumente, die nicht Teil einer Sicherungsbeziehung sind
Gewinne oder Verluste aus derivativen Finanzinstrumenten, die nicht Teil einer hoch wirksamen
Sicherungsbeziehung waren, wurden sofort in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten

Die European Commaodity Clearing AG, die Nodal Clear, LLC und die Eurex Clearing AG agieren jeweils als
zentrale Kontrahenten:

= Die Eurex Clearing AG garantiert die Erflllung aller Geschéafte mit Futures und Optionen an der Eurex
Deutschland. Ferner gewahrleistet sie die Erflllung aller Geschafte auf Eurex Repo (Handelsplattform
flr Pensionsgeschéfte) sowie die Erflllung bestimmter in Aktien an der Frankfurter Wertpapierborse
(FWB) abgeschlossener Borsengeschafte und bestimmter Kassamarktgeschéfte der Irish Stock Exchange.
Die Eurex Clearing AG garantiert auch die Erflllung von Geschéften, die auBerhalb des Orderbuchs
(,,0ff-Order-Book Trades”) in das Handelssystem der Eurex-Borsen, Eurex Repo, der FWB sowie der
Irish Stock Exchange zum Clearing eingegeben werden. Die Eurex Clearing AG fuhrt darlber hinaus
das Clearing von auBerbdrslich gehandelten (,over the counter”, OTC) Zinsderivaten sowie von
Wertpapierdarlehenstransaktionen aus, sofern diese die festgelegten Novationskriterien erfillen.

= Die European Commodity Clearing AG garantiert die Erfillung von Spot- und Termingeschaften an
den Handelsplatzen der EEX Group und den angeschlossenen Partnerbdrsen.
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= Die Nodal Clear, LLC wurde 2017 durch die European Energy Exchange AG als Teil der Nodal
Exchange-Gruppe erworben. Sie ist in den USA als , Derivatives Clearing Organisation® registriert und
fungiert als zentraler Kontrahent flir alle Transaktionen an der Nodal Exchange.

Die Geschafte der Clearinghdauser kommen hierbei nur zwischen dem jeweiligen Clearinghaus und
einem Clearingmitglied zustande.

Kassageschéfte in Aktien und Anleihen ber den zentralen Kontrahenten der Eurex Clearing AG werden
gemaB IFRS 9 zum Erfiillungstag angesetzt und zeitgleich ausgebucht.

Fur Produkte, die nach dem Mark-to-Market-Verfahren abgerechnet werden (Futures, Optionen auf Futures
sowie OTC-Zinsderivate), buchen die Clearinghduser bérsentaglich Gewinne und Verluste aus offenen
Positionen der Clearingteilnehmer. Durch die sog. Variation Margin werden Gewinne und Verluste der
offenen Positionen, die durch Marktpreisveranderungen entstehen, taglich ausgeglichen. Der Unter-
schied zu anderen Margin-Arten besteht darin, dass es sich hier nicht um eine zu hinterlegende Sicher-
heitsleistung, sondern um einen taglichen Gewinn- und Verlustausgleich in bar handelt. Aus diesem
Grund werden Futures und OTC-Zinsderivate nicht in der Konzernbilanz ausgewiesen.

Sog. klassische Optionen, fiir die der Optionskaufer die Optionspréamie in voller Hohe beim Kauf der Option
entrichten muss, werden zum beizulegenden Zeitwert in der Konzernbilanz erfasst. Die Forderungen und
Verbindlichkeiten aus Repo-Geschaften sowie aus mit Barsicherheiten hinterlegten Wertpapierdarlehens-
transaktionen werden als zu Handelszwecken gehalten eingestuft und zum beizulegenden Zeitwert bilanziert.

Die ,Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten“ werden als langfristig ausgewiesen, wenn die
Restlaufzeit der zugrunde liegenden Geschafte zum Bilanzstichtag zwolf Monate Uberschreitet.

Die in der Konzernbilanz angesetzten beizulegenden Zeitwerte basieren auf den taglichen Abrechnungs-
preisen, die die Clearinghauser nach in den Kotraktspezifikationen festgelegten Regeln bestimmen und
verdffentlichen (siehe auch die Clearingbedingungen des jeweiligen Clearinghauses).

Sicherheiten (Collateral) der zentralen Kontrahenten in Geld oder Wertpapieren

Da die Clearinghauser der Gruppe Deutsche Borse die Erflillung aller gehandelten Kontrakte garan-
tieren, haben sie mehrstufige Sicherheitssysteme etabliert. Die zentrale Stiitze der Sicherheitssysteme
ist die Ermittlung des Gesamtrisikos je Clearingmitglied (Margin), das durch die Hinterlegung von
Sicherheiten in Barmitteln oder Wertpapieren (Collateral) abgedeckt wird. Dabei werden die auf Basis
aktueller Kurse errechneten Verluste und kiinftige mogliche Kursrisiken bis zum Zeitpunkt der nachsten
Sicherheitsleistung abgedeckt.

Uber diese taglich zu erbringenden Sicherheitsleistungen hinaus muss jedes Clearingmitglied Beitrige
zum jeweiligen Ausfallfonds leisten (siehe hierzu den Bl Risikobericht im zusammengefassten Lage-
bericht). Sicherheiten in Geld werden in der Konzernbilanz unter der Position ,Bardepots der Markiteil-
nehmer* ausgewiesen, die korrespondierenden Betrage unter ,,Bankguthaben mit Verfligungs-
beschrankung".

Sicherheiten in Wertpapieren werden grundséatzlich nicht beim bertragenden Clearingmitglied ausge-
bucht, da die mit den Wertpapieren zusammenhangenden Chancen und Risiken nicht auf den
Sicherungsnehmer tbergehen. Ein Ansatz beim Sicherungsnehmer kommt nur in Betracht, sofern sich
das Ubertragende Clearingmitglied im Verzug gemaB dem zugrunde liegenden Vertrag befindet.
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Eigene Aktien

Die zum Bilanzstichtag im Bestand der Deutsche Borse AG befindlichen eigenen Aktien werden direkt
vom Konzerneigenkapital abgesetzt. Aus eigenen Aktien resultierende Gewinne oder Verluste werden
ergebnisneutral ausgewiesen. Die mit dem Erwerb direkt in Zusammenhang stehenden Transaktions-
kosten werden als Abzug vom Konzerneigenkapital (gemindert um alle damit verbundenen
Ertragsteuervorteile) bilanziert.

Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte, VerauBerungsgruppen und nicht
fortgefiihrte Geschaftstatigkeit

Ein langfristiger Vermogenswert, der zur sofortigen VerauBerung in seinem gegenwartigen Zustand
verflighar ist und dessen VerauBerung mit hoher Wahrscheinlichkeit innerhalb eines iberschaubaren
Zeitraums erwartet wird, wird im Posten ,zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte*
ausgewiesen. Eine Transaktion wird mit hoher Wahrscheinlichkeit erwartet, wenn bereits MaBnahmen
zur VerauBerung eingeleitet und entsprechende Beschlisse von den relevanten Gremien gefasst wurden.
Eine VerauBerungsgruppe kann kurz- und langfristige Vermogenswerte sowie zugehorige Verbindlich-
keiten umfassen, die in einer Transaktion verauBert und aufgegeben werden sollen und die oben
angefihrten Kriterien erfillen. Die Aufwendungen und Ertrage aus den zur VerauBerung gehaltenen
langfristigen Vermogenswerten werden als Bestandteil der fortgefiihrten Geschéftsaktivitaten ausge-
wiesen, sofern sie nicht als Ergebnisbeitrage eines aufgegebenen Geschéftsbereichs anzusehen sind.

Als aufgegebener Geschéftsbereich werden nur solche Vermogenswerte und Schulden klassifiziert, die
im Rahmen eines einzelnen Plans als Gesamtheit oder stlickweise verauBert oder durch Stilllegung
eingestellt werden. Ein aufgegebener Geschéftsbereich wird ausgewiesen, sofern ein wesentlicher
Geschaftszweig oder ein geografischer Bereich, der operativ und fiir Zwecke der Rechnungslegung
abgrenzbar ist, vorliegt. Ergebnisse aus aufgegebenen Geschaftsbereichen werden in der Periode
berlicksichtigt, in der sie anfallen; sie werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung sowie der
Gesamtergebnisrechnung gesondert ausgewiesen. Die zugehorigen Zahlungsstrome werden in der
Konzern-Kapitalflussrechnung ebenfalls gesondert ausgewiesen. Die Vorjahreszahlen der Gewinn- und
Verlustrechnung und der Kapitalflussrechnung wurden entsprechend angepasst.

Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
Pensionen und ahnliche Verpflichtungen betreffen beitrags- und leistungsorientierte Plane.

Beitragsorientierte Pldne (,,Defined Contribution Plans*)

Beitragsorientierte Plane bestehen im Rahmen der betrieblichen Altersversorgung tber Pensionskassen
und vergleichbare Versorgungseinrichtungen sowie in Form von 401 (k)-Planen. Daneben werden
Beitrage im Rahmen der gesetzlichen Rentenversicherung gezahlt. Die Hohe der Beitrage bestimmt sich
i.d.R. in Abhangigkeit des Einkommens. Flr beitragsorientierte Plane werden grundsatzlich keine
Rickstellungen erfasst. Die gezahlten Beitrage werden im Jahr der Zahlung als Pensionsaufwand
ausgewiesen.

In mehreren Landern bestehen beitragsorientierte Plane fiur Mitarbeiter. Zudem werden Zuschisse
zu den privaten Rentenversicherungsfonds der Mitarbeiter bezahlt.
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Gemeinschaftliche Plane mehrerer Arbeitgeber

Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse sind neben anderen Finanzinstituten Mitgliedsunternehmen
des BVV Versicherungsverein des Bankgewerbes a.G., Berlin. Aus den regelmaBigen arbeitgeber- und
arbeitnehmerseitigen Beitragen werden Rentenbausteine plus zusatzliche Uberschiisse ermittelt. Die
Hohe der Beitrage berechnet sich durch die Anwendung eines prozentualen Beitragssatzes auf das
monatliche Bruttoeinkommen der aktiven Mitarbeiter unter Berlicksichtigung einer Zuwendungsbemes-
sungsgrenze. Die Mitgliedsunternehmen haften subsidiar fir die Erflillung der zugesagten Leistungen
des BVV. Eine Inanspruchnahme dieser Haftung wird momentan als unwahrscheinlich angesehen. Die
Mitgliedschaft im BVV ist in einer Betriebsvereinbarung zur Altersvorsorge geregelt und daher nicht ohne
Weiteres kiindbar. Prinzipiell sieht der Konzern diesen Plan als leistungsorientierten, gemeinschaftlichen
Plan mehrerer Arbeitgeber an. Allerdings fehlen Informationen zum einen hinsichtlich der Zuordnung der
Vermogensanlagen des BVV auf die Mitgliedsunternehmen und den zugehorigen Leistungsberechtigten
und zum anderen hinsichtlich des Anteils der Verpflichtungen des Konzerns an den Gesamtverpflich-
tungen des BVV. Daher wird dieser Plan in der Rechnungslegung des Konzerns als beitragsorientierter
Plan ausgewiesen. Nach den derzeitigen Verdffentlichungen des BVV existieren keine Unterdeckungen,
die die kiinftigen Beitrage des Konzerns beeinflussen konnten.

Innerhalb des EEX-Teilkonzerns partizipiert die EPEX Netherlands B.V. am ABP-Pensionsfonds. Die
Teilnahme ist fir die Mitarbeiter verpflichtend. Die Arbeitgeberbeitrage werden direkt von der ABP vorge-
geben und ggf. in der Hohe angepasst. Auch dieser Plan lasst sich aufgrund mangelnder Zuordnungs-
moglichkeiten des Vermogens auf die teilnehmenden Unternehmen bzw. Leistungsberechtigten nur als
beitragsorientierter Plan abbilden.

Leistungsorientierte Plane

Ruckstellungen flr Pensionsverpflichtungen werden nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected
Unit Credit Method) auf Basis versicherungsmathematischer Gutachten bewertet, wobei die unter-
schiedlichen Pensionsplane gesondert bewertet werden. Vom Barwert der Pensionsverpflichtungen wird
der Zeitwert des Planvermogens, ggf. unter Beriicksichtigung der Regelungen zur Wertobergrenze eines
Uberhangs des Planvermégens iiber die Verpflichtung (sog. Asset Ceiling), abgezogen, sodass sich die
Nettopensionsverpflichtung bzw. der Vermdgenswert aus den leistungsorientierten Planen ergibt. Der
Nettozinsaufwand eines Geschéftsjahres wird ermittelt, indem der zu Beginn des Geschéftsjahres
ermittelte Diskontierungszinssatz auf die zu diesem Zeitpunkt ermittelte Nettopensionsverpflichtung
angewandt wird.

Der jeweilige Diskontierungszinssatz wird von der Rendite langfristiger Unternehmensanleihen abgeleitet,
wobei die Anleihen zumindest ein Rating von AA (Moody’s Investors Service, S&P Global Ratings,
Fitch Ratings und Dominion Bond Rating Service) auf Grundlage der von Bloomberg zur Verfligung
gestellten Informationen und eine Laufzeit, die annahrend mit der Laufzeit der Pensionsverpflichtungen
Ubereinstimmt, aufweisen. Die Anleihen missen zudem auf die gleiche Wahrung wie die zugrunde lie-
gende Pensionsverpflichtung lauten. Der Bewertung der Pensionsverpflichtungen in Euro liegt grund-
satzlich ein Diskontierungszinssatz von 1,75 Prozent zugrunde, der nach dem aufgrund der aktuellen
Marktentwicklung aktualisierten Towers Watson ,GlobalRate:Link“-Verfahren ermittelt wurde.

Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste, die sich aus der Erwartungsanderung hinsichtlich
der Lebenserwartung, Rententrends, Gehaltsentwicklungen und des Diskontierungszinses gegentber
der Einschatzung zum Periodenbeginn bzw. gegenliber dem tatsachlichen Verlauf wahrend der Periode
ergeben, werden erfolgsneutral unmittelbar im sonstigen Ergebnis erfasst. Eine erfolgswirksame Erfas-
sung der im sonstigen Ergebnis ausgewiesenen versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste in
nachfolgenden Perioden ist nicht gestattet. Ebenfalls erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis auszuweisen
sind Differenzen zwischen dem am Periodenanfang ermittelten (Zins-)Ertrag aus Planvermogen und dem
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am Ende der Periode tatsachlich festgestellten Ertrag aus Planvermdgen. Die versicherungsmathema-
tischen Gewinne oder Verluste sowie das vom erwarteten Ergebnis abweichende tatsachliche Ergebnis
aus dem Planvermoégen sind Bestandteil der Neubewertungsriicklage.

Andere langfristige fallige Leistungen an Arbeitnehmer und Vorstande (Erwerbsunfahigkeitsrente, Uber-
gangsgelder und Hinterbliebenenversorgung) werden ebenfalls nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren
bewertet. Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste und ein nachzuverrechnender
Dienstzeitaufwand werden in voller Hohe sofort erfolgswirksam erfasst.

Sonstige Riickstellungen

Rickstellungen werden gebildet, wenn die Gruppe aus einem Ereignis der Vergangenheit eine
gegenwartige Verpflichtung hat, der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfallung
dieser Verpflichtung wahrscheinlich ist und eine verlassliche Schatzung der Hohe dieser Verpflichtung
moglich ist. Die Hohe der Riickstellung entspricht der bestmoglichen Schatzung der Ausgabe, die notig
ist, um die Verpflichtung zum Bilanzstichtag zu erfiillen.

Eine Rickstellung fir Restrukturierung wird nur dann angesetzt, wenn ein detaillierter, formaler
Restrukturierungsplan vorliegt und bei den Betroffenen die gerechtfertigte Erwartung geweckt wurde,
dass die RestrukturierungsmaBnahmen umgesetzt werden. Dies kann durch den Beginn der Umsetzung
des Plans oder die Ankiindigung seiner wesentlichen Bestandteile den Betroffenen gegentber erfolgen.
Die im Rahmen des im Jahr 2018 beschlossenen Programms zur Reduzierung struktureller Kosten
(Structural Performance Improvement Programme, SPIP) erfassten Rickstellungen sowie die Rick-
stellungen fur vertraglich vereinbarte Vorruhestandsvereinbarungen und Abfindungsvertrage werden in
den sonstigen Riickstellungen erfasst.

Eventualverbindlichkeiten werden in der Bilanz nicht angesetzt; es sind jedoch erganzende Angaben
erforderlich, sofern die Moglichkeit eines Abflusses von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen nicht
unwahrscheinlich ist.

Aktienbasierte Vergiitung

Die Gruppe Deutsche Borse verfiigt mit dem Group Share Plan (GSP), dem Aktientantiemeprogramm
(ATP), dem Co-Performance Investment Plan (CPIP) und dem Performance Share Plan (PSP) sowie dem
langfristigen Nachhaltigkeitsplan (Long-term Sustainable Instrument, LSI) und dem ,Gesperrte Aktien“-
Plan (Restricted Stock Units, RSU) Uber aktienbasierte Verglitungsbestandteile flir Mitarbeiter, leitende
Angestellte und Vorstande.

Group Share Plan (GSP)

Im Rahmen des GSP werden grundsatzlich nicht leitenden Angestellten der Deutsche Borse AG und
teilnehmender Tochterunternehmen, die mindestens seit dem 31. Marz des Vorjahres unbefristet
beschaftigt sind, Aktien zu einem Abschlag gegeniiber dem Marktpreis gewahrt. Die Aufwendungen
flir diesen Abschlag werden zum Zeitpunkt der Gewahrung erfolgswirksam erfasst.
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Aktientantiemeprogramm (ATP)

Das ATP besteht fir leitende Angestellte der Deutsche Borse AG und teilnehmender Tochterunter-
nehmen. Es gewahrt eine langfristige Verglitungskomponente in Form von sog. ATP-Aktien. Fur diese
gelten grundsatzlich die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze flr anteilsbasierte Vergitungstrans-
aktionen, bei denen die Deutsche Borse AG bei bestimmten Tranchen die Wahl zwischen Barausgleich
und Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente hat. Die in Vorjahren falligen Tranchen wurden jeweils
durch Barausgleich erfllt. Auch flr die Tranche 2018 ist die Bedienung durch Barausgleich festgelegt.
Vor diesem Hintergrund ergibt sich gemaB IFRS 2 die gegenwaértige Annahme, dass alle ATP-Aktien
durch Barausgleich bedient werden. Entsprechend bewertet die Gruppe Deutsche Borse die ATP-Aktien
als aktienbasierte Vergltungstransaktionen mit Barausgleich. Die Kosten der Bezugsrechte werden
anhand eines Optionspreismodells (Fair Value-Bewertung) ermittelt und erfolgswirksam im Personal-
aufwand erfasst. Ein Anspruch auf Auszahlung einer eventuellen Aktientantieme entsteht erst nach
Ablauf des dem Programm zugrunde liegenden Dienst- bzw. Performance-Zeitraums von vier Jahren.

Performance Share Plan (PSP)

Der PSP wurde im Geschaftsjahr 2016 aufgelegt und besteht flir die Mitglieder des Vorstands der
Deutsche Borse AG sowie bestimmte Flhrungskrafte und Mitarbeiter der Deutsche Borse AG und
teilnehmender Tochterunternehmen. Die Anzahl der zuzuteilenden virtuellen PSP-Aktien bemisst sich
anhand der Anzahl der gewahrten Aktien sowie der Erhohung des Periodentberschusses, der den
Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist, und dem Verhaltnis der Aktienrentabilitat der
Deutsche Borse AG gegentiiber derjenigen der im STOXX Europe 600 Financials Index geflihrten
Unternehmen. Die Aktien unterliegen einem Performance-Zeitraum von fiinf Jahren. Der Auszahlungs-
betrag der Aktientantieme wird nach Ablauf des Performance-Zeitraums in bar bedient. Fir weitere
Details zu diesem Programm siehe den [l Abschnitt ,Grundlagen des PSP und Bewertung der
Zielerreichung fur die Performance Shares” im Vergltungsbericht.

Langfristiger Nachhaltigkeitsplan (Long-term Sustainable Instrument, LSI)

Im Rahmen der Umsetzung aufsichtsrechtlicher Anforderungen wurde im Geschaftsjahr 2014 ein LSI fir
sog. Risikotrager (Mitarbeiter, deren Tatigkeit einen wesentlichen Einfluss auf die Geschaftstatigkeit von
Instituten hat) eingefiihrt (siehe Bl Erlauterung 28). Die LSI-Aktien werden grundsatzlich in bar erfillt.
Fir die Tranche 2014 hat die jeweilige Gesellschaft noch die Mdglichkeit, ihre Verpflichtung durch
Lieferung von Aktien der Deutsche Borse AG zu erfullen. Die Ubrigen Tranchen werden durch Baraus-
gleich erfullt. Entsprechend bewertet die Gruppe Deutsche Borse die LSI-Aktien als aktienbasierte Ver-
gltungstransaktionen mit Barausgleich. Die Bewertung der Bezugsrechte erfolgt anhand eines Options-
preismodells (Fair Value-Bewertung). Ein Anspruch auf Auszahlung einer eventuellen Aktientantieme
entsteht erst nach Ablauf des dem Programm zugrunde liegenden Dienstzeitraums von einem Jahr unter
Berlicksichtigung bestimmter Wartefristen.

»Gesperrte Aktien“-Plan (Restricted Stock Units, RSU)

Der RSU-Plan gilt wie der LSI-Plan flr die Risikotrager innerhalb der Gruppe Deutsche Borse. Die RSU-
Aktien werden in bar erfullt; entsprechend bewertet die Gruppe Deutsche Borse auch die RSU-Aktien

als aktienbasierte Verglitungstransaktionen mit Barausgleich. Die Bewertung der Bezugsrechte erfolgt
anhand eines Optionspreismodells (Fair Value-Bewertung). Ein Anspruch auf Auszahlung einer even-
tuellen Aktientantieme entsteht erst nach Ablauf des dem Programm zugrunde liegenden Dienstzeitraums
von einem Jahr unter zusatzlicher Berlicksichtigung einer dreijahrigen Sperrfrist sowie einer einjahrigen
Wartezeit.
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Latente Steuern

Die latenten Steuern werden auf Basis der bilanzorientierten Methode ermittelt. Temporéare Differenzen
zwischen dem steuerlichen Wertansatz und dem Wertansatz nach IFRS konnen bei der kiinftigen
Nutzung bzw. VerauBerung von Aktiva oder bei der Erflllung von Verbindlichkeiten zu steuerlichen Be-
oder Entlastungen fuhren. Diese Differenzen werden der Ermittlung der latenten Steuern zugrunde gelegt.

Die Abgrenzungen werden mit den Steuersétzen berechnet, die bei Umkehr der zeitlich befristeten Unter-
schiede nach heutigen Verhaltnissen zu erwarten sind und die bis zum Bilanzstichtag gliltig oder ange-
kiindigt sind. Auf noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage werden aktive latente Steuern nur in
dem Umfang gebildet, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein kiinftiges zu versteuerndes Ergebnis zur
Verfigung stehen wird. Latente Steueranspriche und Steuerschulden werden saldiert, wenn ein einklag-
bares Recht zur Aufrechnung tatsachlicher Steuererstattungsanspriiche gegen tatsachliche Steuerschulden
besteht und sie sich auf Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen Steuerbehdrde erhoben werden.

Leasing

Leasingvertrage werden entweder als Operating-Leasingverhaltnis oder als Finanzierungs-Leasingver-
haltnis klassifiziert. Als Finanzierungs-Leasingverhaltnis wird ein Vertrag beurteilt, wenn alle wesent-
lichen mit dem Eigentum verbundenen Risiken und Chancen des Vermdgenswertes vom Leasinggeber
auf den Leasingnehmer Ubertragen werden. In den Ubrigen Fallen handelt es sich um Operating-
Leasingverhaltnisse.

Leasinggegenstande und die zugehorigen Verbindlichkeiten werden mit dem niedrigeren Wert aus bei-
zulegendem Zeitwert und dem Barwert der Mindestleasingraten angesetzt, sofern die Voraussetzungen
flir Finanzierungsleasing vorliegen. Der Leasinggegenstand wird tber die wirtschaftliche Nutzungsdauer
bzw. die klrzere Vertragslaufzeit linear abgeschrieben. In den Folgeperioden wird die Verbindlichkeit
nach der Effektivzinsmethode bewertet.

Aufwendungen, die im Zusammenhang mit Operating-Leasingvertragen anfallen, werden in der Periode
ihres Anfallens linear erfolgswirksam erfasst.

Zu den Anderungen der Bilanzierung von Leasingverhaltnissen ab dem 1. Januar 2019 siehe
Erlauterung 1.

Konsolidierung

In den Konzernabschluss werden neben der Deutsche Borse AG alle Tochterunternehmen einbezogen,
die von der Deutsche Borse AG direkt oder indirekt beherrscht werden. Beherrschung durch die Deutsche
Borse AG besteht, wenn sie schwankenden Renditen aus ihrem Engagement in dem betroffenen Unter-
nehmen ausgesetzt ist bzw. Anrechte auf diese besitzt und diese Renditen mittels ihrer Verfligungsgewalt
Uber das Unternehmen beeinflussen kann.

Die erstmalige Einbeziehung von Tochterunternehmen im Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen
erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die identifizierten Vermogenswerte, Schulden und Eventualschulden
des erworbenen Unternehmens werden zu ihren zum Erwerbszeitpunkt glltigen beizulegenden Zeit-
werten angesetzt. Eine positive Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem erworbenen Anteil
am beizulegenden Zeitwert der identifizierbaren Netto-Vermogenswerte der Tochtergesellschaft wird als
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Geschafts- oder Firmenwert bilanziert. Nach dem erstmaligen Ansatz wird der Geschafts- oder Firmen-
wert zu den Anschaffungskosten abzuglich kumulierter Wertminderungsaufwendungen bilanziert.

Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den einbezogenen Gesellschaften werden gegeneinander
aufgerechnet. Ertrage und Aufwendungen aus konzerninternen Transaktionen werden miteinander
verrechnet. Zwischenergebnisse aus konzerninternen Lieferungen und Leistungen werden eliminiert,
ebenso die innerhalb der Gruppe ausgeschutteten Dividenden. Latente Steuern auf Konsolidierungs-
vorgange werden dann gebildet, wenn sich der abweichende Steueraufwand in spateren Geschéftsjahren
voraussichtlich wieder ausgleicht.

Auf Konzernfremde entfallende Anteile am Eigenkapital werden unter dem , Ausgleichsposten flir
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter” im Eigenkapital ausgewiesen. Sofern sie als ,kindbares
Instrument” einzustufen sind, werden sie als Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Wahrungsumrechnung

Transaktionen, die auf eine von der funktionalen Wahrung einer Gesellschaft abweichende Wahrung
lauten, werden in die funktionale Wahrung zum Devisenkassakurs zum Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls
umgerechnet. Zum Bilanzstichtag werden monetare Bilanzposten in Fremdwahrung zum Devisenkurs
am Bilanzstichtag bewertet und nicht monetére Bilanzposten, die zu ihren historischen Anschaffungs-
oder Herstellungskosten bilanziert werden, werden zum Kurs am Tag des Geschaftsvorfalls fortgefiihrt.
Nicht monetare, mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertete Bilanzposten werden zu dem Kurs um-
gerechnet, der am Tag der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes gultig ist. Wahrungsdifferenzen
werden, sofern keine Sicherungsgeschafte abgeschlossen werden, als sonstiger betrieblicher Aufwand
oder Ertrag in der Periode erfasst, in der sie entstanden sind. Gewinne und Verluste aus einem mon-
etaren Posten, der Teil einer Nettoinvestition in einen auslandischen Geschaftsbetrieb ist, werden
erfolgsneutral in die Position ,angesammelte Gewinne“ eingestellt.

Die Jahresabschllsse der Gesellschaften, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist, werden wie folgt
in die Berichtswahrung umgerechnet: Vermogenswerte und Schulden werden zum Stichtagskurs in Euro

umgerechnet. Die Positionen der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung werden mit Durchschnittskursen

der Berichtsperiode umgerechnet. Daraus resultierende Wahrungsdifferenzen werden erfolgsneutral in der
Position ,,angesammelte Gewinne* eingestellt. Zum Zeitpunkt der VerauBerung des betreffenden Tochter-

unternehmens werden diese Wahrungsdifferenzen im Konzernergebnis in der Periode erfasst, in der auch

der Gewinn oder Verlust aus der Entkonsolidierung erfasst wird.

Folgende flir die Gruppe Deutsche Borse wesentliche Wechselkurse zum Euro wurden angewandt:

Umrechnungskurse
Durchschnitts- Durchschnitts- Schlusskurs Schlusskurs
kurs 2018 kurs 2017 zum zum
31.12.2018 31.12.2017
Schweizer Franken CHF 1,1512 1,1155 1,1264 1,1680
US-Dollar USD (US$) 1,1801 1,1360 1,1433 1,1969
Tschechische Kronen CZK 25,6605 26,2997 25,7315 25,5683
Singapur Dollar SGD 1,5907 1,5605 1,5577 1,5990
Britisches Pfund GBP (£) 0,8863 0,8750 0,8978 0,8860
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Geschafts- oder Firmenwerte, die mit dem Erwerb eines auslandischen Geschaftsbetriebs in Zusammen-
hang stehen, sowie jegliche am beizulegenden Zeitwert ausgerichtete Anpassungen der Buchwerte

der Vermogenswerte und Schulden, die aus der Erstkonsolidierung stammen, werden in der funktionalen
Wahrung des auslandischen Geschéaftsbetriebs bilanziert und zum Stichtagskurs umgerechnet.

Schéatzungen, Bewertungsunsicherheiten und Ermessensentscheidungen

Im Rahmen der Anwendung von Bilanzierungsgrundsatzen, beim Bilanzausweis und der Erfassung von
Ertrdgen und Aufwendungen muss der Vorstand Ermessensentscheidungen und Schatzungen vornehmen.
Anpassungen in diesem Zusammenhang werden in der Periode der Anderung sowie ggf. in folgenden
Perioden berticksichtigt.

Wertminderungen nichtfinanzieller Vermoégenswerte

Die Gruppe Deutsche Borse tberprift sowohl Geschafts- oder Firmenwerte als auch immaterielle
Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer und noch nicht nutzungsbereite immaterielle
Vermogenswerte mindestens jahrlich auf Wertminderung. Zur Ermittlung des erzielbaren Betrags,
der regelmaBig auf der Basis von Discounted Cashflow-Modellen bestimmt wird, missen bestimmte
Annahmen getroffen werden. Hierbei dienen die jeweiligen Unternehmensplanungen fiir einen Detail-
planungszeitraum von bis zu flnf Jahren als Basis. Im Rahmen dieser Planungen werden wiederum
Annahmen Uber die kinftige Ertrags- und Aufwandsentwicklung der Vermogenswerte bzw. Zahlungs-
mittel generierenden Einheiten getroffen. Sofern die tatsachliche Entwicklung von diesen Annahmen
abweicht, kdnnen sich Anpassungen ergeben. Zu den Auswirkungen von Anderungen des Diskon-
tierungssatzes sowie weiterer Annahmen siehe 1 Erlauterung 11.

Finanzinstrumente

Aufgrund der Bewertung von Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert ergeben sich bei nicht
borsennotierten Instrumenten Ermessensspielraume bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes.
Hier verwendet die Gruppe Deutsche Borse teilweise interne Bewertungsmodelle, deren Parameter und
Annahmen von den tatsachlich in der Zukunft eintretenden Werten abweichen kénnen.

Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Bewertung der Pensionen und ahnlichen Verpflichtungen erfolgt nach der Methode der laufenden
Einmalpramien, mittels derer der versicherungsmathematische Barwert der erdienten Anwartschaften
ermittelt wird. Zur Ermittlung des Barwertes mussen bestimmte versicherungsmathematische Annahmen
(z. B. Diskontierungszinssatz, Fluktuationsrate, Gehalts- und Rententrends) getroffen werden. Auf Basis
dieser Annahmen werden der laufende Dienstzeitaufwand und der Nettozinsaufwand bzw. -ertrag der
folgenden Periode ermittelt. Abweichungen von diesen Annahmen, z.B. aufgrund geénderter wirtschaft-
licher Rahmenbedingungen, werden im folgenden Geschaftsjahr im ,sonstigen Ergebnis* erfasst. Eine
Sensitivitatsanalyse der wesentlichen Einflussfaktoren ist in Bl Erlduterung 17 dargestellt.
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Ertragsteuern

Die Gruppe Deutsche Borse unterliegt den jeweiligen Steuergesetzen der Lander, in denen sie operativ
tatig ist und Einklnfte erzielt. Zur Ermittlung der Steuerrlickstellungen sind wesentliche Ermessens-
spielraume auszulben. Fir eine Vielzahl von Transaktionen und Berechnungen liegen zum Zeitpunkt der
Ermittlung noch keine finalen steuerlich relevanten Informationen vor. Die Gruppe Deutsche Borse
ermittelt flr erwartete Risiken aus steuerlichen AuBenprifungen entsprechende Rickstellungen. Sofern
die finalen Ergebnisse dieser AuBenpriifungen von den Schatzungen abweichen, werden die daraus
resultierenden Effekte auf die laufenden und latenten Steuern in der Periode erfasst, in der sie bekannt
wurden.

Rechtliche Risiken

Die Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse sind Gegenstand von Rechtsstreitigkeiten. Solche Rechts-
streitigkeiten kdnnen zu Zahlungen durch Unternehmen der Gruppe fihren. Wenn ein Abfluss von
Ressourcen wahrscheinlich ist, werden Ruckstellungen angesetzt, die auf einer Schatzung des wahr-
scheinlichsten Betrags basieren, der notwendig ist, um der Verpflichtung nachzukommen, sofern der
Betrag verlasslich geschéatzt werden kann. Das Management der betroffenen Gesellschaft muss beurteilen,
ob die mogliche Verpflichtung aus Ereignissen in der Vergangenheit resultiert, die Eintrittswahr-
scheinlichkeit eines Mittelabflusses evaluieren sowie dessen Hohe einschatzen. Da der Ausgang eines
Rechtsstreits immer unsicher ist, wird die Beurteilung kontinuierlich Gberpriift. Flir weitere Informationen
zu den sonstigen Risiken siehe I Erlduterung 26.

Mitarbeiterbeteiligungsprogramme

Erlauterung 28 enthalt Angaben zum Bewertungsmodell fur die Optionen und Bezugsrechte. Sofern
die Schatzungen der eingehenden Bewertungsparameter von den tatsachlichen Werten abweichen, die
zum Zeitpunkt der Austibung der Optionen und Bezugsrechte vorliegen, sind Anpassungen erforderlich,
die bezogen auf die aktienbasierten Vergiitungstransaktionen mit Barausgleich in der jeweiligen Berichts-
periode in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden.

Riickstellungen

Im Rahmen der Bildung von Drohverlustriickstellungen fiir Mietaufwendungen wird die wahrscheinliche
Inanspruchnahme geschatzt (siehe 51 Erlauterung 19). Bei der Bildung von personalbezogenen Restruk-
turierungsrickstellungen wurden bestimmte Annahmen, z.B. Uber Fluktuationsrate, Diskontierungssatz
und Gehaltstrends, getroffen. Sofern die tatsachlichen Werte von diesen Annahmen abweichen, kénnen
sich Anpassungen ergeben.
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung

4. Nettoerlose

Zusammensetzung der Nettoerldse (Teil 1)

Umsatzerlose Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft
l 2017| l

2018 (angepasst) 2018 2017

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Xetra (Wertpapierhandel)
Handel und Clearing 187,6 182,3 0 0
Listing 17,5 15,5 0 0
Sonstige 40,3 41,7 0 0

2454 239,5 0 0
Eurex (Finanzderivate)
Aktienindexderivate 514,2 433,1 0 0
Zinsderivate 233,6 209,7 0 0
Aktienderivate 49,8 41,9 0 0
OTC-Clearing 23,6 9,1 0 0
Entgelte fiir hinterlegte Sicherheiten 13,4 12,5 40,2 25,2
Infrastruktur 74,2 73,1 0 0
Sonstige 26,8 21,2 -0,1 0

935,6 800,6 40,1 25,2
EEX (Commodities)
Strom-Terminmarkt 88,2 69,0 59 0,6
Strom-Spotmarkt 67,3 63,0 0 0
Gas 44,9 38,8 0 0
Sonstige 71,0 59,2 3,0 0,5

271,4 230,0 8,9 1,1
360T (Devisenhandel)
Handel 70,1 57,0 0 0
Sonstige 6,6 10,0

76,7 67,0
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Sonstige betriebliche Ertrage Volumenabhéngige Kosten Nettoerldse
I 2017| I 1T

2018 (angepasst) 2018 2017 2018 2017
Mio. € Mio. € Mio.€ Mio. € Mio. € Mio. €
5,3 6,3 -22,3 -27,5 170,6 161,1
0,8 0,4 -0,5 -0,5 17,8 15,4
0 0,1 0 0 40,3 41,8
6,1 6,8 -22,8 -28,0 228,7 218,3
0,1 0,2 -48,1 -43,6 466,2 389,7
0,1 0,1 -1,8 -1,7 231,9 208,1
0 0 -6,0 -5,5 43,8 36,4
3,6 2,0 -1,6 -0,3 25,6 10,8
-3,6 -2,0 0 0 50,0 35,7
0 0 0 0 74,2 73,1
21,4 23,7 -3,7 -2,2 44,4 42,7
21,6 24,0 -61,2 -53,3 936,1 796,5
0 0 -12,0 -9,7 82,1 59,9
0 0 -0,2 -0,5 67,1 62,5
0 0 -8,3 -8,0 36,6 30,8
1,3 0,5 -4,5 -1,2 70,8 59,0
1,3 0,5 -25,0 -19,4 256,6 212,2
0 0 -3,4 -0,5 66,7 56,5
5,5 0 0 0 12,1 10,0
5,5 0 -3,4 -0,5 78,8 66,5
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Zusammensetzung der Nettoerldse (Teil 2)

Umsatzerlése

Nettozinsertrage aus dem Bankgeschéft

2017
2018 (angepasst) 2018 2017
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Clearstream (Nachhandel)
Verwahrung (Custody) 5149 515,9 0 0
Abwicklung (Settlement) 113,2 114,4 0 0
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft 0 0 155,5 106,3
Third-Party Services 32,5 29,2 0 0
Sonstige 97,4 91,9 0 0
758,0 751,4 155,5 106,3
GSF (Sicherheitenmanagement)
Repo 44,2 43,0 0
Wertpapierleihe 91,8 90,1 0
136,0 133,1 0 0
IFS (Investment Fund Services)
Verwahrung (Custody) 68,5 62,7 0 0
Abwicklung (Settlement) 52,6 48,8 0 0
Sonstige 41,2 33,5 0 0
162,3 145,0 0 0
Data (Datengeschéft)
Daten aus den Kassa- und Derivatemarkten 127,8 122,6 0 0
Regulatorische Dienstleistungen 19,8 13,2 0 0
Sonstige 49,7 43,1 0 0
197,3 178,9 0 0
STOXX (Indexgeschéft)
ETF-Lizenzerlose 47,3 45,4 0 0
Borsen-Lizenzerlose 34,2 30,6 0 0
Sonstige Lizenzerlose 77,1 65,3 0 0
158,6 141,3 0 0
Summe 2.941,3 2.686,8 204,5 132,6
Konsolidierung der Innenumsatze -47,4 -43,2 0 0
Konzern 2.893,9 2.643,6 204,5 132,6
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Sonstige betriebliche Ertrage
I

Volumenabhangige Kosten

Nettoerldse

2017
2018 (angepasst) 2018 2017 2018 2017
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
1,7 0,7 -133,8 =1381,5 382,8 385,1
0 0 -37,2 -34,9 76,0 79,5
0 0 0 0 155,5 106,3
0 0 -0,4 -0,5 32,1 28,7
11,1 6,5 -27,6 -30,3 80,9 68,1
12,8 7,2 -199,0 -197,2 727,3 667,7
0 0 -0,9 -0,6 43,3 42,4
0 0 -52,0 -50,9 39,8 39,2
0 0 -52,9 -51,5 83,1 81,6
0 0,1 -2,6 =15 65,9 61,3
0 0 -3,2 -3,6 49,4 45,2
0 0 -2,2 -2,4 39,0 31,1
0 0,1 -8,0 -7,5 154,3 137,6
0 0 -14,2 -13,8 113,6 108,8
0 0 -2,0 -2,5 17,8 10,7
0,4 1,0 -11,2 -9,4 38,9 34,7
0,4 1,0 -27,4 -25,7 170,3 154,2
0 0 -3,5 =39 43,8 41,5
0 0 -2,9 =35 31,3 27,1
0,1 0,3 -7.8 -6,5 69,4 59,1
0,1 0,3 -14,2 -13,9 144,5 127,7
47,8 39,9 -413,9 -397,0 2.779,7 2.462,3
-13,8 -13,6 61,2 56,8 0 0
34,0 26,3 -352,7 -340,2 2.779,7 2.462,3
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Zusammensetzung der Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft

2017
2018 (angepasst)”
Mio. € Mio. €
Zinsertrage aus positivem Zinsumfeld 216,3 129,1
Zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermogenswerte 161,6 90,7
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte oder finanzielle
Verbindlichkeiten 54,7 38,4
Zinsaufwendungen aus positivem Zinsumfeld -64,9 -36,1
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten -534 -31,5
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte oder finanzielle
Verbindlichkeiten -11,5 -4.6
Zinsertrage aus negativem Zinsumfeld 224,7 224,8
Zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermdgenswerte 219,5 217,2
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte oder finanzielle
Verbindlichkeiten 5,2 7,6
Zinsaufwendungen aus negativem Zinsumfeld -171,6 -185,2
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten -169,9 -182,9
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte oder finanzielle
Verbindlichkeiten -1,7 -23
Summe 204,5 132,6
1) Die Darstellung der Vorjahreszahlen wurde im Rahmen der Anderungen in der Struktur der Konzernbilanz aufgrund von IFRS 9 angepasst. Siehe hierzu
Bl Erlduterung 3.
Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Ertrage
2017
2018 (angepasst)”
Mio. € Mio. €
Ertrége aus Wahrungsdifferenzen 4.6 2,6
Ertrége aus abgeschriebenen Forderungen 0,6 1,2
Mietertrage aus Untervermietung 1,1 0,8
Ertrage aus Geschaftsbesorgung 0,5 1,7
Ubrige 27,2 20,0
Summe 34,0 26,3

1) Fur das Geschéftsjahr 2017 wurden 5,1 Mio. € aus den sonstigen betrieblichen Ertrdgen in die Umsatzerlése umgegliedert. Siehe hierzu Erlauterung 3.

Zu den erwarteten Mietertragen aus Untervermietung siehe =1 Erlauterung 27.

Die Ubrigen sonstigen betrieblichen Ertrage betreffen u.a. Kooperations- und Schulungserlése, Service-

Dienstleistungen nach Projektfortschritt sowie Bewertungskorrekturen.

Im Rahmen einer umfassenden Analyse der Kundenvertrage aufgrund der Erstanwendung von IFRS 15

zum 1. Januar 2018 wurde der Ausweis von Anbindungs- und Wartungsentgelten innerhalb der Gruppe
Deutsche Borse vereinheitlicht. In diesem Zusammenhang wurde fiir das Geschaftsjahr 2017 ein Betrag
in Hohe von 5,1 Mio. € aus den sonstigen betrieblichen Ertragen in die Umsatzerlése umgegliedert. Die

Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst.
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5. Personalaufwand

Zusammensetzung des Personalaufwands

2017

2018 (angepasst)

Mio. € Mio. €

Lohne und Gehalter 660, 1 528,0
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung 163,9 122,5
Summe 824,0 650,5

Der Personalaufwand enthalt Kosten fir Effizienzprogramme in Héhe von 158,2 Mio.€ (2017:

26,4 Mio.€) sowie Kosten flir die Nodal Exchange Holdings, LLC, Tysons Corner, Virginia, USA (Nodal
Exchange, seit dem 3. Mai 2017 konsolidiert) in Hohe von 2,0 Mio.€ (2017: 3,1 Mio.€), fur die
360TGTX Inc., New York, USA, (seit dem 29. Juni 2018 konsolidiert) in Hohe von 3,0 Mio.€ (2017:
null) und fur die Clearstream Funds Centre Ltd. (seit dem 1. Oktober 2018 konsolidiert) in Hohe von

1,0 Mio.€ (2017: null).

Zur Verbesserung der Transparenz werden die personalbezogenen Aufwendungen fir Weiterbildung,
Essen und Getranke seit dem 1. Januar 2018 im Personalaufwand ausgewiesen. Bislang waren
die Kosten in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten. Die Vorjahreswerte wurden ent-

sprechend angepasst.

6. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen

2017

2018 (angepasst)

Mio. € Mio. €

Kosten fiir IT-Dienstleister und sonstige Beratung 164,9 162,5
EDV-Kosten 123,0 108,3
Raumkosten 80,0 75,6
Nicht abzugsfahige Vorsteuer 44,3 47,1
Reise-, Bewirtungs- und Repréasentationsaufwendungen 22,7 23,4
Werbe- und Marketingkosten 22,6 19,8
Versicherungen, Beitrage und Gebiihren 15,8 13,0
Freiwillige soziale Leistungen 5,6 4,1
Aufwendungen aus Wahrungsdifferenzen 5,2 4.3
Vergiitung des Aufsichtsrats 4,5 4,2
Aufwendungen aus Geschéftsbesorgungsvertrégen 0,3 0,5
Ubrige 27,3 18,3
Summe 516,2 481,1

Die Kosten fur IT-Dienstleister und sonstige Beratung betreffen im Wesentlichen Aufwendungen im

Zusammenhang mit der Entwicklung von Software. Zur Analyse der Entwicklungskosten siehe

Erlauterung 7. Ferner enthalten diese Kosten Aufwendungen flr strategische und rechtliche Bera-
tungsdienstleistungen sowie flr Prifungstatigkeiten. Zur Verbesserung der Transparenz wurden die

Vorjahreswerte angepasst, siehe Erlauterung 5.

63



Zusammensetzung der Abschlusspriferhonorare

2018 2017
I Gesamt Deutschland ! Gesamt Deutschland I
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Abschlusspriifung 4,3 2,6 4,07 2,3
Sonstige Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen 1,22 0,8 0,7% 0,6
Steuerberatungsleistungen 0,3 0,2 0,9 0,2
Sonstige Leistungen 0 0 0,1 0
Summe 5,8 3,6 5,7 3,1

) Davon 0,1 Mio. € flir das Jahr 2017
) Davon 0,2 Mio. € flr das Jahr 2017
) Davon 0,3 Mio. € flr das Jahr 2016
) D

1
2
3
4) Davon 0,2 Mio. € fiir das Jahr 2016

Das Honorar fir ,,Abschlusspriifungsleistungen“ der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft betraf
v.a. die Prifung des Konzernabschlusses der Deutsche Borse AG nach IFRS und des Jahresabschlusses
der Deutsche Borse AG nach HGB sowie der Jahresabschlisse diverser Tochtergesellschaften nach
lokalen Rechnungslegungsvorschriften und IFRS. Enthalten sind hier gesetzliche Auftragserweiterungen
und mit dem Aufsichtsrat vereinbarte Priifungsschwerpunkte. Unterjahrig erfolgten prifungsintegrierte

pruferische Durchsichten der Zwischenabschlisse.

Die ,sonstigen Bestatigungs- oder Bewertungsleistungen® enthalten Honorare im Zusammenhang mit
Leistungen gemaB ISAE 3402 und ISAE 3000. Die Honorare fur ,Steuerberatungsleistungen® umfassen
Unterstutzungsleistungen zur Erstellung von Steuererklarungen und umsatzsteuerliche Beratungen zu
Einzelsachverhalten. Unter den ,sonstigen Leistungen“ werden Honorare im Zusammenhang mit

Schulungen und qualitatssichernder Unterstiitzung ausgewiesen.
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7. Forschungs- und Entwicklungskosten

Die Aufwendungen betreffen ausschlieBlich Entwicklungskosten flr selbst erstellte Software. Es handelt
sich in den einzelnen Segmenten um folgende Systeme oder Projekte:
Forschungs- und Entwicklungskosten (Teil 1)
Gesamtaufwand fiir
Softwareerstellung davon aktiviert
I 2017| I 2017I
2018 (angepasst)” 2018 (angepasst)”
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Eurex (Finanzderivate)
Derivatehandelsplattform T7 7,2 53 51 4,0
Cc7 8,6 6,7 5,2 54
OTC Clear 9,1 3,3 5,7 1,2
Eurex Clearing Prisma 0,6 0 0,4 0
Securities Lending 5,0 4,5 2,3 1,6
F7 1,8 0 1,3 0
Ubrige Eurex-Software 3,6 8,8 0,4 2,6
35,9 28,6 20,4 14,8
EEX (Commodities)
XBID / M7 1,7 7,5 0,7 2,1
Ubrige EEX-Software 11,2 11,7 8,5 4,7
12,9 19,2 9,2 6,8
360T (Devisenhandel)
Handelsplattform der Gruppe 360T 3,9 9,7 3,0 49
3,9 9,7 3,0 4,9
Xetra (Wertpapierhandel)
Handelsplattform T7 flir den Kassamarkt 4,3 51 2,7 2,6
CCP-Releases 0 1,8 0 0
Ubrige Xetra-Software 0,6 6,3 1,3
4,9 13,2 2,7 3,9
Clearstream (Nachhandel)
Local Market Partnership (LMP) 3,5 4,2 29 3,7
1CAS Custody 4,2 16,6 3,1 14,8
CSDR 21,6 12,6 21,2 10,1
TARGET2-Securities (T2S) 2,4 11,9 0,9 8,4
One CLS Settlement Reporting (One CSR) 0 3,0 0 2,2
Customer Onboarding 6,6 0 5,7 0
Ubrige Clearstream-Software 4,8 4,1 1,9 1,7
43,1 52,4 35,7 40,9
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Forschungs- und Entwicklungskosten (Teil 2)

Gesamtaufwand fiir
Softwareerstellung

davon aktiviert

11
2017

2017
2018 (angepasst)” 2018 (angepasst)”
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
IFS (Investment Fund Services)
IFS Arrow 2,0 0,6 1,5 0,5
IFS Unity 3,8 0 2,9 0
IFS Swift 0 2,8 0 2,2
Ubrige IFS-Software 0,5 0 0 0
6,3 3,4 4,4 2,7
GSF (Sicherheitenmanagement)
One CMS 0,2 1,3 0,2 1,0
Customer Onboarding 0,7 0 0,6 0
One SeclLend 0 1,7 0 1,6
Ubrige GSF-Software 0,6 0 0,2 0
1,5 3,0 1,0 2,6
STOXX (Indexgeschéft)
Ubrige STOXX-Software 3,0 89
3,0 3,9
Data (Datengeschéft)
Regulatory Reporting Hub 16,3 12,7 3,6 10,5
Ubrige Data-Software 0,6 6,5 0,2 0
16,9 19,2 3,8 10,5
Forschungsaufwand 2,4 1,8 0 0
Summe 130,8 154,4 80,2 87,1

1) Die Vorjahreszahlen wurden aufgrund der gednderten Segmentstruktur angepasst. Fiir Details hierzu siehe ) Erlduterung 24.

66



8. Ergebnis strategischer Beteiligungen

Zusammensetzung des Ergebnisses strategischer Beteiligungen

2018 2017

Mio. € Mio. €
At-Equity-Ergebnis assoziierter Unternehmen
China Europe International Exchange AG -2,0 -2,5
Deutsche Bérse Commodities GmbH 0,8 0,7
Digital Vega FX Ltd 0,1 0
enermarket GmbH -0,2 0
HQLAX S.a r.l. -0,5 0
LuxCSD S.A. -0,2 0
R5FX Ltd 0 -1,1
RegTek Solutions Inc. -0,1 -0,2
Switex GmbH -0,1 0,1
Tradegate AG Wertpapierhandelsbank 4,9 4,6
Summe Ergebnis aus At-Equity-Bewertung” 2,7 1,6
Ergebnis anderer strategischer Beteiligungen 1,5 196,2
Ergebnis strategischer Beteiligungen 4,2 197,8

1) EinschlieBlich Wertminderungen

Das Ergebnis assoziierter Unternehmen enthalt einen Wertminderungsaufwand in Hohe von 0,6 Mio. €,

der auf die Beteiligung an der Switex GmbH entfallt (2017: 1,1 Mio.€ fir die Beteiligung an der

R5FX Ltd). Die Beteiligung wurde auf den Wert des erzielten Verkaufspreises abgeschrieben. Die Wert-
minderung ist dem Segment Data (Datengeschaft) zugeordnet; ihr steht ein Ertrag von 0,5 Mio. € aus

dem Ergebnis der At-Equity-Bewertung der Switex GmbH gegeniber.

Im Berichtsjahr sind Dividenden in Hohe von 3,8 Mio.€ (2017: 2,8 Mio. €) aufgrund der Beteiligungen

an assoziierten Unternehmen zugeflossen.

Zur Entwicklung des Ergebnisses anderer strategischer Beteiligungen siehe Bl Erlduterung 13.2.
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9. Finanzergebnis

Aufgrund der veranderten Bilanzierungsmethode im Rahmen der Erstanwendung von IFRS 9 werden

Finanzertrage und Finanzaufwendungen flr das Berichtsjahr und das Vorjahr jeweils in separaten

Tabellen ausgewiesen. Die Vorjahreswerte wurden nicht an die neue Bilanzierungsmethode angepasst.

Zusammensetzung der Finanzertrage im Jahr 2018

2018
Mio. €

Ertrage aus sonstigen erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Vermogenswerten 0,3
Zinsertrag aus zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Vermégenswerten 1,0
Zinsertrag auf Steuererstattungen 6,0
Sonstige Zinsertrage und zinsahnliche Ertrage 0,1
Summe 7,4
Zusammensetzung der Finanzertrage im Jahr 2017

2017

Mio. €
Zinsertrage auf Steuererstattungen 3,1
Ertrége aus der Bewertung von Derivaten der Kategorie ,zu Handelszwecken gehalten 2,0
Sonstige Zinsertrage auf Forderungen der Kategorie ,Kredite und Forderungen” 0,5
Zinsertrage aus Bankguthaben der Kategorie ,Kredite und Forderungen® 0,4
Ertrage aus zur VerduBerung verfligbaren Wertpapieren 0,4
Sonstige Zinsertrage und zinsahnliche Ertrage 0,2
Summe 6,6
Zusammensetzung der Finanzaufwendungen im Jahr 2018

2018

Mio. €
Zinsaufwendungen aus zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten 47,5
Zinsaufwendungen auf Steuern 26,7
Zinsaufwendungen aus zu fortgefiihrten Anschaffungskosten finanziellen Vermogenswerten 3,1
Aufwendungen aus der Aufzinsung der Pensionsriickstellungen 2,5
Transaktionskosten aus zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten 1,8
Sonstige Zinsaufwendungen 1,4
Zinsahnliche Aufwendungen fiir zu Sicherungszwecken gehaltene Derivate 0,7
Aufwendungen aus sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert 0,1
Summe 83,8
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Zusammensetzung der Finanzaufwendungen im Jahr 2017

2017
Mio.€
Zinsaufwendungen auf langfristige Ausleihungen” 47,5
Zinsaufwendungen auf Steuern 21,2
Sonstige Zinsaufwendungen” 5,3
Zinsaufwendungen aus finanziellen Vermégenswerten” 3,6
Transaktionskosten fiir langfristige Verbindlichkeiten” 3,1
Zinsdhnliche Aufwendungen fiir zu Sicherungszwecken gehaltene Derivate! 2,8
Aufwendungen aus der Aufzinsung der Pensionsriickstellungen 2,7
Zinsaufwendungen fiir kurzfristige Verbindlichkeiten” 0,1
Summe 86,3
1) Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Zusammensetzung der Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
2018 2017
Mio. € Mio. €
Tatséchlicher Ertragsteueraufwand 339,7 412,0
der laufenden Periode 320,5 376,2
aus Vorperioden 19,2 35,8
Latenter Steueraufwand/(-ertrag) -36,0 -20,6
aus temporaren Differenzen -12,0 -18,4
aus steuerlichen Verlustvortragen -1,6 0,1
aus Anderungen der Steuergesetzgebung und/oder der Steuersatze -22,4 -2,7
aus Vorperioden 0 0,4
Summe 303,7 391,4
Verteilung des Ertragsteueraufwands auf Inland und Ausland
2018 2017
Mio. € Mio. €
Tatsachlicher Ertragsteueraufwand 339,7 412,0
Inland 237,7 213,8
Ausland 102,0 198,2
Latenter Steueraufwand/(-ertrag) -36,0 -20,6
Inland -59 -51,4
Ausland -30,1 30,8
Summe 303,7 391,4

Um die Steuern fur die deutschen Konzerngesellschaften zu berechnen, wurden im Berichtsjahr Steuer-
satze von 27,4 bis 31,9 Prozent angewandt (2017: 27,4 bis 31,9 Prozent). Diese berlicksichtigen die
Gewerbeertragsteuer mit Satzen von 11,6 bis 16,1 Prozent (2017: 11,6 bis 16,1 Prozent), die Kdorper-
schaftsteuer mit 15 Prozent (2017: 15 Prozent) und den Solidaritatszuschlag von 5,5 Prozent (2017:

5,5 Prozent) auf die Korperschaftsteuer.

69



Fur die luxemburgischen Konzerngesellschaften wurde ein Steuersatz von 26,0 Prozent (2017:
27,1 Prozent) angewandt. Dieser berlicksichtigt die Gewerbeertragsteuer mit einem Satz von 6,7 Prozent
(2017: 6,7 Prozent) und die Korperschaftsteuer mit einem Satz von 19,3 Prozent (2017: 20,4 Prozent).

Fir die Konzerngesellschaften in den tbrigen Landern (siehe 1 Erlauterung 2) wurden Steuersatze von
10,0 bis 34,0 Prozent (2017: 12,5 bis 46,0 Prozent) angewandt.

Im Berichtsjahr wurden keine bislang nicht berticksichtigten steuerlichen Verlustvortrage genutzt
(2017: Minderung des tatsachlichen Steueraufwands um 0,1 Mio.€).

Der latente Steuerertrag erhohte sich aufgrund bisher nicht berticksichtigter steuerlicher Verluste um
0,7 Mio.€ (2017: null).

Die folgende Tabelle weist die Wertansatze der latenten Steueranspriiche und -schulden zum
Bilanzstichtag aufgegliedert nach Bilanzposten und Verlustvortragen aus.

Zusammensetzung der latenten Steuern

Latente Latente
Steueranspriiche Steuerschulden

[ 1T 1
31.12.2018 31.12.2017" 31.12.2018 31.12.2017"

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Immaterielle Vermoégenswerte 50,3 56,0 -210,9 -238,8
Selbst erstellte Software 43,0 48,4 -31,8 -41,7
Andere immaterielle Vermogenswerte 7,3 7,6 -179,1 -197,1
Finanzanlagen 0,3 0 -2,3 -3,7
Ubrige Vermogenswerte 3,7 5,0 -2,4 0
Rickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 61,4 59,8 -8,7 -12,4
Sonstige Riickstellungen 13,9 8,4 -0,1 -0,7
Verbindlichkeiten und tbrige Schulden 3,8 0,9 -2,0 -1,4
Steuerliche Verlustvortrage 2,8 1,2 0 0
Latente Steuern (vor Saldierung) 136,2 131,3 -226,4 -257,0
Davon erfolgswirksam bilanziert 87,3 85,5 -224,5 —253,2
Davon erfolgsneutral bilanziert? 48,9 45,8 -1,9 -3,8
Saldierung der latenten Steuern -31,9 -30,2 31,9 30,2
Summe 104,3 101,1 -194,5 -226,8

1) Die Aufgliederung der Bilanzposten wurde gegeniiber dem Vorjahr modifiziert. Die Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst. Die latenten Steuern wurden
zum 1. Januar 2018 aufgrund der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 und IFRS 15 angepasst, siehe [3] Erlduterung 3.
2) Hinsichtlich der Angaben zu den latenten Steuern, die erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst wurden, siehe [3] Erlduterung 15.

Die kurzfristigen Elemente der latenten Steuern wurden in Ubereinstimmung mit IAS 1 ,Darstellung des
Abschlusses” in der Konzernbilanz in den langfristigen Vermogenswerten bzw. Schulden ausgewiesen.

Zum Ende des Berichtsjahres bestanden aufgelaufene, noch nicht genutzte steuerliche Verluste von
30,5 Mio.€ (2017: 33,7 Mio.€), fur die keine latenten Steueranspriiche gebildet wurden. Diese noch
nicht genutzten Verluste entfallen zu 0,2 Mio. € auf das Inland und zu 30,3 Mio. € auf das Ausland
(2017: Inland 0,9 Mio. €, Ausland 32,8 Mio. €).
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Die Verluste konnen in Deutschland unter Berlicksichtigung der Mindestbesteuerung zeitlich unbefristet
vorgetragen werden. In den USA kdnnen Verlustvortrage, soweit sie vor dem 1. Januar 2018 entstanden
sind, bis zu 20 Jahre lang vorgetragen werden. Verluste, die nach dem 31. Dezember 2017 entstehen,
konnen infolge der Ende Dezember 2017 verabschiedeten Steuerreform unter Berlcksichtigung

der Mindestbesteuerung zeitlich unbefristet vorgetragen werden. In den Ubrigen Landern unterliegt der
Verlustvortrag keinen zeitlichen Restriktionen.

Es bestehen keine nicht ausgewiesenen passiven latenten Steuern auf kiinftige Dividenden von Tochter-
und assoziierten Unternehmen sowie auf Gewinne aus der VerauBerung von solchen Unternehmen
(2017: null).

Uberleitungsrechnung vom erwarteten zum ausgewiesenen Steueraufwand

2018 2017

Mio. € Mio. €
Periodenergebnis vor Steuern (EBT) 1.156,8 1.288,9
Erwarteter Ertragssteueraufwand 312,3 348,0
Auswirkungen unterschiedlicher Steuersétze -20,5 17,2
Auswirkungen nicht abzugsfahiger Aufwendungen 13,1 13,7
Auswirkungen steuerfreier Ertrége -9,4 =77
Steuereffekte aus Verlustvortragen 1,0 1,6
Veranderungen der Wertberichtigungen aktiver latenter Steuern 0 -0,5
Auswirkungen von Steuersatzénderungen -5,1 -2,7
Auswirkungen konzerninterner Umstrukturierungen -10,9 -21,2
Sonstige 4,0 6,8
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag auf die laufende Periode 284,5 355,2
Ertragsteuern aus Vorperioden 19,2 36,2
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 303,7 391,4

Zur Ermittlung des erwarteten Steueraufwands wird das Ergebnis vor Steuern mit dem fiir das Jahr
2018 angenommenen Gesamtsteuersatz der Gruppe von 27 Prozent (2017: 27 Prozent) multipliziert.

Zum 31. Dezember 2018 lag die berichtete Steuerquote bei 26,3 Prozent (2017: 30,4 Prozent).
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

11. Immaterielle Vermogenswerte

Immaterielle Vermogenswerte (Teil 1)

Geleistete Andere
Anzahlungen immaterielle
Erworbene  Selbst erstellte  Geschéfts- oder  und Anlagen im Verméogens-
Software Software Firmenwerte Bau® werte Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum
01.01.2017 260,6 782,4 2.721,1 184,3 931,5 4.879,9
Erwerb durch Unternehmens-
zusammenschliisse 0 3,5 56,5 2,2 84,4 146,6
Zugénge 17,7 37,1 0 50,1 1,2 106,1
Abgéange -2,0 0 0 -0,9 0 -2,9
Umgliederungen 0,8 144,7 0 —-145,5 0 0
Wéhrungsdifferenzen 0,8 -1,8 -6,7 -0,2 -7,5 -15,4
Anschaffungskosten zum
31.12.2017 277,9 965,9 2.770,9 90,0 1.009,6 5.114,3
Erwerb durch Unternehmens-
zusammenschliisse? 5,0 0 90,6 0 66,2 161,8
Abgang aufgrund von
Anderungen im
Konsolidierungskreis 0 -0,5 0 0 0 -0,5
Zugénge 13,2 36,4 0 44,8 0,4 94,8
Abgéange -107,2 0 0 -0,3 -1,4 -108,9
Umgliederungen 0 74,0 0 -74,0 0 0
Wahrungsdifferenzen 0 0,3 4,1 0 4,3 8,7
Anschaffungskosten zum
31.12.2018 188,9 1.076,1 2.865,6 60,5 1.079,1 5.270,2

1) Die Zugénge geleisteter Anzahlungen und Anlagen im Bau im Vorjahr beziehen sich ausschlieBlich auf selbst erstellte Software.

2) Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um Zugange im Rahmen der Erstkonsolidierung der 360TGTX Inc. und der Clearstream Funds Centre Ltd.,

siehe BJ Erlauterung 2.
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Immaterielle Vermogenswerte (Teil 2)

Geleistete Andere
Anzahlungen immaterielle
Erworbene  Selbst erstellte  Geschéfts- oder  und Anlagen im Verméogens-
Software Software Firmenwerte Bau” werte Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Ubertrag Anschaffungs-
kosten zum 31.12.2018 188,9 1.076,1 2.865,6 60,5 1.079,1 5.270,2
Abschreibung und
Wertminderungsaufwand
zum 01.01.2017 225,1 608,5 0 2,7 71,6 907,9
PlanméaBige Abschreibung 17,5 72,3 0 0 26,8 116,6
Wertminderungsaufwand 0 0 0 1,3 0 1,3
Abgénge -1,8 0 0 -0,8 0 -2,6
Wahrungsdifferenzen 0,5 -0,4 0 0 0 0,1
Abschreibung und
Wertminderungsaufwand
zum 31.12.2017 241,3 680,4 0 3,2 98,4 1.023,3
PlanméBige Abschreibung 18,6 79,4 0 0 29,4 127,4
Wertminderungsaufwand 0 31,5 0 5,2 0 36,7
Abgang aufgrund von
Anderungen im
Konsolidierungskreis 0 -0,4 0 0 -0,4
Abgénge -106,8 0 -0,2 -1,4 -108,4
Abschreibung und
Wertminderungsaufwand
zum 31.12.2018 153,1 790,9 0 8,2 126,4 1.078,6
Buchwert zum 31.12.2017 36,6 285,5 2.770,9 86,8 911,2 4.091,0
Buchwert zum 31.12.2018 35,8 285,2 2.865,6 52,3 952,7 4.191,6

1) Die Zugénge geleisteter Anzahlungen und Anlagen im Bau im Vorjahr beziehen sich ausschlieBlich auf selbst erstellte Software.
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Software und geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Die Zugange bei Software betreffen im Wesentlichen die Implementierung der européaischen
Verordnung Uber Wertpapierzentralverwahrer (Central Securities Depositories Regulation, CSDR)
im Segment Clearstream (Nachhandel) und die Entwicklung der Devisenhandelsplattform im
Segment 360T (Devisenhandel).

Buchwerte von wesentlichen Softwareanwendungen und Anlagen im Bau sowie
Restabschreibungsdauern flir Softwareanwendungen

Buchwert” zum Restabschreibungsdauer zum

1 1
31.12.2018  31.12.2017 31.12.2018  31.12.2017

Mio. € Mio.€ Jahre Jahre
Eurex (Finanzderivate)
C7 36,9 38,9 2,5-49 35-54
Derivatehandelsplattform T7 20,5 23,4 09-49 09-4,9
Eurex Clearing Prisma 16,8 23,4 1,3-4,7 2,3-4,9
OTC CCP 11,9 10,5 0,3-4,9 0,4-49
Clearstream (Nachhandel)
TARGET2-Securities (T2S) 71,8 85,7 39-51 4,9-6,1
1CAS Custody & Portal 37,9 39,5 6,2 k.A.
CSDR 31,3 10,1 k.A. k.A.
One CLS Settlement Reporting (One CSR) 10,8 12,8 51-6,2 6,1
Single Network 7,4 8,8 51 6,1
360T (Devisenhandel)
Handelsplattfom der 360T-Gruppe 18,5 14,3 1,8-6,9 2,8-6,9
Xetra (Wertpapierhandel)
Handelsplattform T7 flr die Kassamérkte 8,4 6,7 39-55 4,9-6,5
TARGET2-Securities (T2S)? 57 8,5 2,0 4,1

1) Einzelne Releases einer Softwareanwendung werden zusammengefasst und als ein Gesamtvermdgenswert ausgewiesen.

2) TARGET2-Securities bezeichnet hier die Schnittstelle zwischen dem CCP-System der Gruppe Deutsche Borse und dem TARGET2-Securities-System der
Européischen Zentralbank. Aufgrund einer neuen Einschatzung zum Ende des Geschaftsjahres 2018 wurde die Restnutzungsdauer von TARGET2-Securities
um rund ein Jahr verkurzt.

Alle immateriellen Vermogenswerte werden anlassbezogen Werthaltigkeitstests unterzogen. Die noch
nicht nutzungsbereiten immateriellen Vermogenswerte werden darlber hinaus mindestens jahrlich

auf Wertminderung Uberprift. Hieraus ergab sich 2018 ein Wertminderungsbedarf von insgesamt

36,7 Mio.€ (2017: 1,3 Mio.€). Der Ausweis erfolgt in der Position ,,Abschreibung und Wertminderungs-
aufwand“ und betrifft im Wesentlichen die folgenden Vermogenswerte bzw. Zahlungsmittel generierenden
Einheiten (ZGEs):

= Eine auBerplanmaBige Abschreibung in Hohe von 16,0 Mio. € (erzielbarer Betrag: negativ) entfallt auf
den Buchwert an der IT-Plattform Regulatory Reporting Hub im zweiten Quartal 2018. Grund hierfir
waren signifikante Anpassungen an der Plattform aufgrund veranderter Anforderungen. Als Reaktion
hierauf passt die Gruppe Deutsche Borse ihre Softwareanwendung seit dem dritten Quartal 2018
kontinuierlich entsprechend den gednderten Bedingungen an.
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= Im Nachhandelsbereich ergab sich im vierten Quartal 2018 eine auBerplanmaBige Abschreibung auf
Ebene der ZGE ,Future Market Access” in Hohe von 9,4 Mio. € (erzielbarer Betrag: 29,5 Mio. €).
Ursache hierfiir war v. a. die hinter den Erwartungen zurtickgebliebene Akzeptanz nachgeordneter
Services von Clearstream seitens der Marktteilnehmer (z. B. flr segregierte Kundenkonten). Die Wert-
minderung wurde proportional auf die der ZGE zugeordneten immateriellen Vermogenswerte verteilt.
Aufgrund einer internen Neustrukturierung des Clearstream-Produktportfolios sowie zur klareren Abgrenz-
barkeit gegentiber anderen Geschéaftsbereichen wurde die ZGE im Vergleich zum Vorjahr detaillierter
betrachtet.

= Weitere Wertminderungen in Hohe von insgesamt 5,4 Mio. € (erzielbarer Betrag: jeweils negativ)
betreffen im vierten Quartal 2018 die drei Vermogenswerte One SeclLend, One CMS und LH Connect
aus dem Bereich der Wertpapierfinanzierung. Hier blieben die tatsachlichen Erlose deutlich hinter den
Erwartungen zurtck: Im Zusammenhang mit One SecLend und One CMS rechnete das Unternehmen
damit, dass mit der Migration auf die Plattform TARGET2-Securities die Nachfrage nach Services im
Bereich der Interoperabilitét, des Collateral-Poolings oder von CeBM Triparty Services speziell bei groBeren
Kunden deutlich zunehmen wirde. Dies hat sich bislang allerdings nicht bestatigt und ist auch fir 2019
nicht zu erwarten. Die Wertminderung bei LH Connect ist vorwiegend auf eine verminderte Nachfrage
nach dem Liquiditatspool, der Giber die Agent-Banken von Clearstream angeboten wird, zuriickzuftihren.

= Fine weitere Wertminderung im vierten Quartal 2018 in Hohe von 4,0 Mio. € (erzielbarer Betrag:
negativ) betrifft aktivierte Entwicklungskosten flir das Projekt IFS Arrow. Ausloser fiir diese Wertminde-
rung ist auch hier die fehlende Nachfrage.

Der erzielbare Betrag fur die aufgefiihrten Softwareanwendungen bzw. ZGEs wurde jeweils auf Basis des
beizulegenden Zeitwertes abziglich VerauBerungskosten ermittelt; Grundlage hierflr bildeten Discounted
Cashflow-Modelle (Inputfaktoren auf Ebene 3). Die angewandten Diskontierungssétze wurden
laufzeitaquivalent ermittelt und liegen in einer Bandbreite zwischen 5,8 und 7,2 Prozent. Zur Zuordnung
der Wertminderungen auf die Berichtssegmente der Gruppe Deutsche Borse siehe 51 Erlauterung 24.

Geschafts- oder Firmenwerte und andere immaterielle Vermoégenswerte aus
Unternehmenszusammenschliissen

Aufgrund der zum 1. Januar 2018 geanderten Segmentstruktur und der damit einhergehenden
Aufspaltung von (Gruppen von) ZGEs, denen bestimmte Geschéafts- oder Firmenwerte zugeordnet waren,
hat die Gruppe Deutsche Borse eine Reallokation der entsprechenden Buchwerte vorgenommen. Als
MaBstab fur die neue Zuodnung diente jeweils das Verhaltnis des beizulegenden Zeitwertes der neuen
(Gruppe von) ZGE(s) zu denjenigen der bestehenden (Gruppe von) ZGE(s). Die Neuzuordnung der
Geschafts- oder Firmenwerte auf die entsprechende(n) (Gruppe von) ZGE(s) und deren Entwicklung
kann den folgenden Tabellen entnommen werden:

Entwicklung der Geschéfts- oder Firmenwerte nach (Gruppen von) ZGEs im Jahr 2018

Clear-

Eurex stream 360T GSF EEX IFS Data Index Xetra ~ Summe

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2018 1.293,4 969,0 189,2 142,1 113,2 19,6 19,3 18,4 6,7 2.770,9
Erwerb durch Unter-
nehmenszusammen-
schliisse 0 0,1 54,0 0 0 36,5 0 0 0 90,6
Wéhrungsdifferenzen 0,1 0 0,9 0 2,4 0,5 0,1 0,1 0 4,1
Stand zum 31.12.2018 1.293,5 969,1 2441 142,1 115,6 56,6 19,4 18,5 6,7 2.865,6
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Entwicklung der Geschéfts- oder Firmenwerte nach (Gruppen von) ZGEs im Jahr 2017

Bérse
Clearstream Segment Fund Frankfurt
Eurex Core Core 360T EEX MD+S Services Zertifikate Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum
01.01.2017 1.279,9 1.111,1 189,2 61,6 55,1 19,6 4,6 2.721,1
Erwerb durch
Unternehmens-
zusammenschliisse 0 0 0 56,5 0 0 0 56,5
Wahrungsdifferenzen 0 0 0 -5,0 -1,7 0 0 -6,7
Stand zum
31.12.2017 1.279,9 1.111,1 189,2 113,1 53,4 19,6 4,6 2.770,9
Die anderen immateriellen Vermégenswerte gliedern sich in die folgenden Kategorien:
Entwicklung der anderen immateriellen Vermogenswerte nach Kategorien
Teilnehmer-
und Sonstige
Bérsen- Kunden- immaterielle
lizenzen Markennamen beziehungen Vermégenswerte Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2017 0,7 453,8 400,9 4,5 859,9
Erwerb durch Unternehmenszusammenschliisse 24,5 4,9 55,0 0 84,4
Zugange 0 0 0,4 0,8 1,2
PlanméBige
Abschreibung 0 -0,1 -25,7 -1,0 -26,8
Wahrungsdifferenzen -2,2 -0,4 -4.9 0 -7,5
Stand zum 31.12.2017 23,0 458,2 425,7 4.3 911,2
Erwerb durch Unternehmenszusammenschliisse 0 1,7 64,1 0,4 66,2
Zugange 0 0 0 0,4 0,4
PlanméBige
Abschreibung 0 -0,1 -28,2 -1,1 -29,4
Wahrungsdifferenzen 1,0 0,2 3,1 0 4,3
Stand zum 31.12.2018 24,0 460,0 464,7 4,0 952,7

Geschafts- oder Firmenwerte und bestimmte andere immaterielle Vermdgenswerte mit unbestimmter
Nutzungsdauer werden mindestens einmal jahrlich auf Werthaltigkeit Gberpruft. Da diese Vermégens-
werte keine Zahlungsmittelzufliisse generieren, die weitestgehend unabhangig von denen anderer Ver-
maogenswerte sind, wird der erzielbare Betrag der (Gruppe von) ZGEs, der der Vermogenswert zugeord-
net ist, bestimmt. Die Werthaltigkeitstests bei den (Gruppen von) ZGEs mit allokiertem Geschéafts- oder
Firmenwert erfolgen jeweils zum 30. September eines Geschaftsjahres. Aufgrund der Akquisition der
Swisscanto Funds Centre Ltd. im vierten Quartal 2018 wurde die ZGE IFS (Investment Fund Services)
zum 31. Dezember 2018 erneut einem Werthaltigkeitstest unterzogen. Die erzielbaren Betrage der
(Gruppen von) ZGEs wurden jeweils auf Basis des beizulegenden Zeitwertes abziiglich VerduBerungs-
kosten ermittelt. Nur im Fall, dass der beizulegende Zeitwert abztglich VerauBerungskosten den Buchwert
nicht Ubersteigt, wird der Nutzungswert ermittelt. Da kein aktiver Markt fiir die (Gruppen von) ZGEs
vorliegt, wird fir die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes abziglich VerauBerungskosten die
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Discounted Cashflow-Methode zugrunde gelegt (Inputfaktoren der Ebene 3). Der Detailplanungszeitraum

erstreckt sich jeweils lber einen Zeitraum von fiinf Jahren und endet bei (Gruppen von) ZGEs,

denen ein Vermogenswert mit unbestimmter Nutzungsdauer zugeordnet ist, in einer ewigen Rente.

Die wesentlichen Annahmen zur Bestimmung des erzielbaren Betrags sind abhangig von der jeweiligen
(Gruppe von) ZGE(s) und sind in der folgenden Tabellen zusammengefasst:

Wesentliche Annahmen im Rahmen der Werthaltigkeitstests im Jahr 2018

CAGR"

(Gruppe von) Allokierter Risikofreier Marktrisiko- Diskontie-  Wachstumsrate I Operative I
ZGEs Buchwert Zinssatz pramie rungssatz ewige Rente Nettoerldse Kosten

Mio. € % % % % % %
Geschéfts- oder Firmenwerte
Eurex 1.293,5 0,9 6,5 7,2 1,0 8,0 3,9
Clearstream 969,1 0,9 6,5 7,4 1,0 4,7 0,8
360T 2441 0,9 6,5 8,7 2,5 13,0 9,0
GSF 142,1 0,9 6,5 8,5 1,5 31 1,8
EEX 115,6 0,9 6,5 7,7 1,5 9,2 6,3
IFS 56,6 0,9 6,5 7,4 15 10,2 6,7
Data 19,4 0,9 6,5 7,5 1,5 6,5 4,2
STOXX 18,5 0,9 6,5 7,5 1,5 8,6 7,4
Xetra 6,7 0,9 6,5 7,3 1,0 3,2 -0,5
Markennamen und Borsenlizenzen
STOXX 420,0 0,8 6,5 7,6 1,5 7,9 8,0
Nodal 28,0 2,9 6,5 9,4 1,5 13,6 10,0
360T? 19,9 0,8 6,5 7,9 2,5 11,5 6,5
EEX?Y 139 0,8 6,5 7,3 15 7,1 4,5
360TGTX 1,7 2,9 6,5 9,9 2,5 12,4 9,4
Strukturierte
Produkte 0,2 0,8 6,5 7,3 1,0 89 3,6

1) CAGR = Compound Annual Growth Rate, dt.: durchschnittliche jéhrliche Wachstumsrate

2) Ohne 360TGTX
3) Ohne Nodal
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Wesentliche Annahmen im Rahmen der Werthaltigkeitstests im Jahr 2017

CAGRY
Wachstums-
Allokierter Risikofreier Marktrisiko- Diskontie- rate Operative
Buchwert Zinssatz pramie rungssatz  ewige Rente Nettoerlose Kosten
Mio. € % % % % % %
Geschéfts- oder Firmenwerte
Eurex Core 1.279,9 0,9 6,5 8,67 1,0 7,1 2,9
Clearstream Core 1.111,1 0,9 6,5 11,67 1,0 8,6 2,7
360T 189,2 0,9 6,5 8,2% 2,5 16,4 11,9
EEX 113,1 0,9 6,5 9,1° 1,5 1,7 4,7
Segment MD+S 53,4 1,0 6,5 8,5% 2,0 6,1 4,1
Fund Services 19,6 0,9 6,5 13,1% 2,0 1,4 1,4
Borse Frankfurt Zertifikate 4,6 1,0 6,5 12,29 2,0 1,4 1,6
Markennamen und Bérsenlizenzen
STOXX 420,0 0,9 6,5 9,8% 2,0 7,5 6,4
Nodal 26,8 2,6 6,5 8,8% 2,0 15,5 8,7
360T 19,9 0,8 6,5 8,2 2,5 16,4 11,9
EEX 13,9 0,9 6,5 9,1% 1,5 1,7 4,7
Borse Frankfurt Zertifikate 0,2 1,0 6,5 12,29 2,0 1,4 1,6

1) CAGR = Compound Annual Growth Rate, dt: durchschnittliche Wachstumsrate

2) Vor Steuern
3) Nach Steuern

Zur Diskontierung der geplanten Zahlungsstrome werden flir jede ZGE bzw. Gruppe von ZGEs indivi-
duelle Kapitalkosten ermittelt. Diese basieren auf Daten, welche die Beta-Faktoren, die Fremdkapital-
kosten sowie die Kapitalstruktur der jeweiligen Peer Group berlicksichtigen. Annahmen zu Preisen,
Handelsvolumen, verwahrtem Vermogen, Marktanteilen oder der allgemeinen Geschéaftsentwicklung
basieren auf Erfahrungswerten oder Daten aus der Marktforschung. Andere wesentliche Annahmen
basieren hauptsachlich auf externen Faktoren und decken sich grundséatzlich mit der internen Manage-
mentplanung. Wichtige gesamtwirtschaftliche Kennzahlen sind z. B. die Stande und Volatilitaten von
Aktienindizes sowie Zinssatze, Wechselkurse, das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts, Arbeitslosen-
quoten und die Staatsverschuldung. Bei der Berechnung des Nutzungswertes werden die Planungs-
rechnungen ggf. um Effekte aus kinftigen Restrukturierungen und Erweiterungsinvestitionen bereinigt.

Auch bei einer fiir moglich erachteten Anderung eines der genannten Parameter, jeweils unter Beibe-
haltung der Annahmen fiir die anderen Parameter, wiirde es bei keiner der oben aufgefiihrten ZGEs
bzw. Gruppen von ZGEs zu einer Wertminderung kommen.
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12. Sachanlagen

Sachanlagen

Computer-

hardware, Geleistete

Betriebs- und Anzahlungen

Einbauten in Geschafts- und Anlagen im
Gebauden ausstattung Bau Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Anschaffungskosten zum 01.01.2017 79,6 357,8 2,2 439,6
Erwerb durch Unternehmenszusammenschliisse 0 0,1 0 0,1
Zugénge 6,4 35,6 1,1 43,1
Abgénge -1,3 -3,4 -1,1 -5,8
Umgliederungen 0 0,1 -0,1 0
Wahrungsdifferenzen -0,4 0,5 0,1 0,2
Anschaffungskosten zum 31.12.2017 84,3 390,7 2,2 477,2
Erwerb durch Unternehmenszusammenschliisse 0,3 0,6 0 0,9
Abgang aufgrund von Anderungen im Konsolidierungskreis 0 -0,1 0 -0,1
Zugénge 5,4 46,7 13,1 65,2
Abgéange -6,5 -167,5 0 -174,0
Umgliederungen 0 0,5 -0,5 0
Wahrungsdifferenzen 0 0,2 0 0,2
Anschaffungskosten zum 31.12.2018 83,5 271,1 14,8 369,4
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 01.01.2017 43,7 282,4 0 326,1
PlanméBige Abschreibung 7,2 34,8 0 42,0
Abgénge -1,3 -3,3 0 -4,6
Wahrungsdifferenzen -0,1 0,4 0 0,3
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2017 49,5 314,3 0 363,8
Planmé&Bige Abschreibung 8,5 37,9 0 46,4
Abgang aufgrund von Anderungen im Konsolidierungskreis 0 -0,1 0 -0,1
Abgéange -5,8 -165,8 0 -171,6
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2018 52,2 186,3 0 238,5
Buchwert zum 31.12.2017 34,8 76,4 2,2 113,4
Buchwert zum 31.12.2018 31,3 84,8 14,8 130,9
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13. Finanzinstrumente

13.1 Ubersicht der Finanzinstrumente

Die Gruppe Deutsche Borse halt die folgenden Finanzinstrumente:

Uberblick Finanzinstrumente

31.12.2017
31.12.2018 (angepasst)
Anhang Mio. € Mio. €
Langfristige Vermdgenswerte
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Beteiligungen 13.3 108,8 -
Zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete Schuldinstrumente 13.4 1.057,1 -
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 13.7 9.985,4 4.837,2
Derivative Finanzinstrumente 13.8 0 0,1
Andere erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 13.9 17,3 1,2
Zur VerduBerung verflighare finanzielle Vermogenswerte 135 - 1.692,0
Kredite und Forderungen - 4,9
Kurzfristige Vermégenswerte
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Schuldinstrumente
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 13.4 397,5 331,8
Andere zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermégenswerte 13.4 19.722,6 -
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 13.7 94.280,3 79.510,7
Derivative Finanzinstrumente 13.8 4,7 5,2
Andere erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 13.9 0,4 0
Zur VerduBerung verflighare finanzielle Vermogenswerte 135 - 254,5
Kredite und Forderungen - 12.922,9
Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung 13.10 29.833,6 29.392,0
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 1.322,3 1.297,6
Langfristige Schulden
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 13.6 2.283,2 1.688,4
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 13.7 9.985,4 4.837,2
Andere erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten 13.9 0,2 0,8
Kurzfristige Schulden
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 13.6 195,0 150,1
Andere zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 13.6 19.024,7 13.976,2
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 13.7 94.068,3 78.798,6
Derivative Finanzinstrumente 13.8 3,0 32,0
Bardepots der Marktteilnehmer 13.11 29.559,2 29.215,3

Verschiedene Risiken, die der Gruppe Deutsche Bérse im Zusammenhang mit diesen Finanzinstru-
menten entstehen, werden in B Erlauterung 25 dargestellt. Das maximale Kreditrisiko, das zum Ende
des Berichtszeitraumes entsteht, entspricht dem Buchwert der einzelnen, oben angegebenen Klassen

finanzieller Vermogenswerte.
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13.2 Erfasste Bewertungen zum beizulegenden Zeitwert

Die finanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, sind den folgenden drei Hierarchieebenen zuzuordnen: Der Ebene 1 sind finanzielle
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten zugeordnet, sofern ein Borsenpreis fur gleiche Vermogenswerte
und Schulden auf einem aktiven, der Entitat zuganglichen Markt vorliegt. Die Zuordnung zu Ebene 2
erfolgt, sofern die Parameter, die der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes zugrunde gelegt werden,
entweder direkt oder indirekt beobachtbare Inputfaktoren darstellen; diese Inputfaktoren missen auf
Markterwartungen beruhen. Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden in der Ebene 3
ausgewiesen, sofern der beizulegende Zeitwert aus nicht beobachtbaren Parametern ermittelt wird. Im
Berichtsjahr fanden keine Verschiebungen zwischen Ebenen fiir wiederkehrend zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten statt.

Zum 31. Dezember 2018 sind die finanziellen Vermodgenswerte und Verbindlichkeiten, die zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden, folgenden Hierarchieebenen zugeordnet:

Fair Value-Hierarchie
Beizulegender
Zeitwert zum
31.12.2018 davon entfallen auf:

Ebene 1 Ebene 2 Ebene 3
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Wiederkehrend zum beizulegenden Zeitwert bewertet
VERMOGENSWERTE
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertete
finanzielle Vermégenswerte
Erfolgsneutral zum bezulegenden Zeitwert bewertete Beteiligungen 108,8 19,1 0 89,7
Summe 108,8 19,1 0 89,7
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Vermogenswerte
Langfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 9.985,4 0 9.985,4 0
Sonstige langfristige erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente 17,3 8,6 0 8,7
Kurzfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 94.280,3 0 94.280,3 0
Kurzfristige Derivate 4,7 0 4,7 0
Sonstige kurzfristige erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente 0,4 0 0 0,4
Summe 104.288,1 8,6 104.270,4 9,1
Summe Vermégenswerte 104.396,9 27,7 104.270,4 98,8
VERBINDLICHKEITEN
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten
Langfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten -9.985,4 0 -9.985,4 0
Langfristige erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten -0,2 0 0 -0,2
Kurzfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten -94.068,3 0 -94.068,3 0
Kurzfristige Derivate -3,0 0 -3,0 0
Summe Verbindlichkeiten -104.056,9 0 -104.056,7 -0,2
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Im Vergleich dazu waren die finanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden

Zeitwert bewertet werden, zum 31. Dezember 2017 den Hierarchieebenen wie folgt zugeordnet:

Fair Value-Hierarchie

Beizulegender

Zeitwert zum
31.12.2017
davon entfallen auf:
I Ebene 1 Ebene 2 Ebene 3
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Wiederkehrend zum beizulegenden Zeitwert bewertet
VERMOGENSWERTE
Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte
Zur VerdauBerung verflighare Beteiligungen 40,4 33,8 0 6,6
Langfristige zur VerauBerung verfiigbare Schuldinstrumente 1.587,5 1.587,5 0 0
Kurzfristige zur VerauBerung verfligbare Schuldinstrumente 254,5 254,5 0
Summe 1.882,4 1.875,8 0 6,6
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermogenswerte
Langfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 4.837,2 0 4.837,2
Kurzfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 79.238,7 0 79.238,7
Langfristige Derivate 0,1 0 0 0,1
Kurzfristige Derivate 5,2 0 5,2 0
Langfristige zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Vermdgenswerte (Fair Value-Option) 1,2 0 0 1,2
Summe 84.082,4 0 84.081,1 1,3
Summe Vermogenswerte 85.964,8 1.875,8 84.081,1 7,9
VERBINDLICHKEITEN
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Verbindlichkeiten
Langfristige erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten -0,8 0 0 -0,8
Langfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten -4.837,2 0 -4.837,2 0
Kurzfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten -78.526,6 0 -78.526,6 0
Langfristige Derivate 0 0 0 0
Kurzfristige Derivate -32,0 0 -29,1 -2,9
Summe Verbindlichkeiten -83.396,6 0 -83.392,9 -3,7

Die zum 31. Dezember 2018 in den Ebenen 2 und 3 aufgefiihrten finanziellen Vermogenswerte und

Verbindlichkeiten werden wie folgt bewertet:

= Die in Ebene 2 aufgefiihrten Derivate enthalten Devisentermingeschafte. Grundlage fir die Ermittiung
des Marktwertes der Devisentermingeschafte bilden die Devisenterminkurse zum Bilanzstichtag fur die

verbleibende Restlaufzeit. Sie beruhen auf beobachtbaren Marktpreisen.

= Basis flr die Marktwertermittlung der der Ebene 2 zugeordneten Finanzinstrumente der zentralen
Kontrahenten sind Markttransaktionen flr identische oder ahnliche Vermogenswerte auf nicht aktiven
Markten sowie Optionspreismodelle, die auf beobachtbaren Marktpreisen basieren.
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Der Ebene 3 sind zum Bilanzstichtag folgende Positionen zugeordnet, deren Bewertung sich wie
folgt darstellt:

Entwicklung der Finanzinstrumente in Ebene 3

Vermogenswerte Verbindlichkeiten Summe
[ 1T
Erfolgswirksam Erfolgswirksam
zum beizulegen- zum beizulegen-
den Zeitwert den Zeitwert
bewertete Derivative bewertete Derivative
finanzielle Finanz- finanzielle Finanz-
Beteiligungen Vermégenswerte instrumente  Verbindlichkeiten instrumente
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2017 6,5 0 0,4 -0,2 -8,2 -1,5
Zugang 0 1,2 0 -0,4 0 0,8
Abgang -0,4 0 -0,3 0 1,4 0,7
Realisierte Gewinne/(Verluste) 0 0 0 0 3,4 3,4
Sonstige betriebliche
Ertrage 0 0 0 0 3,4 3,4
Erfolgswirksame unrealisierte
Gewinne/(Verluste) 0 0 0 -0,2 0,5 0,3
Sonstige betriebliche
Aufwendungen 0 0 0 -0,2 0 -0,2
Sonstige betriebliche
Ertrage 0 0 0 0 0,5 0,5
In der Neubewertungsriick-
lage erfasste Veranderungen 0,5 0 0 0 0 0,5
Stand zum 31.12.2017 6,6 1,2 0,1 -0,8 -29 4,2
Anpassungen gemaB IFRS 9 61,2 6,3 0 -0,3 29 70,1
Stand zum 01.01.2018 67,8 7,5 0,1 -1,1 0 74,3
Akquisitionen aus Unterneh-
menszusammenschliissen 0,1 0 0 0 0 0,1
Zugang 13,6 3,1 0 0 0 16,7
Abgang -0,3 -1,8 0 0,3 0 -1,8
Erfolgswirksame unrealisierte
Gewinne/(Verluste) 0 0,3 -0,1 0,6 0 0,8
Finanzielle Ergebnisse 0 0 0 -0,1 0 -0,1
Sonstige betriebliche
Aufwendungen 0 0 -0,1 0 0 -0,1
Sonstige betriebliche
Ertrage 0 0,4 0 0,7 0 1,1
Ergebnis strategischer
Beteiligungen 0 -0,1 0 0 0 1,1
In der Neubewertungsriick-
lage erfasste Verdnderungen 7,5 0 0 0 0 7,5
Wahrungseffekte, die erfolgs-
neutral im Eigenkapital
erfasst wurden 1,0 0 0 0 0 1,0
Stand zum 31.12.2018 89,7 9,1 0 -0,2 0 98,6
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Der Wert der in Ebene 3 ausgewiesenen Beteiligungen wird quartalsweise mittels interner Bewertungs-
modelle Gberprift. Im Berichtsjahr ergab sich aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert ein
erfolgsneutraler positiver Effekt in Hohe von 11,3 Mio. € und ein erfolgsneutraler negativer Effekt in
Hohe von 3,8 Mio. €.

Die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente enthalten Investment-
fondsanteile. |hr beizulegender Zeitwert basiert auf dem vom Emittenten ermittelten Nettoinventarwert;
hieraus resultierte ein negativer Ergebnisbeitrag in Hohe von 0,2 Mio.€, der im Ergebnis strategischer
Beteiligungen erfasst wurde. Diese Position enthielt auch eine Wandelanleihe und ein Darlehen mit einer
Option, den Kredit in Eigenkapital zu wandeln, deren Marktwerte jeweils auf Basis interner
Bewertungsmodelle ermittelt wurden. Aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert ergab sich ein
erfolgswirksamer Effekt in Hoéhe von 0,1 Mio. €, der im Ergebnis strategischer Beteiligungen
ausgewiesen wird.

Des Weiteren enthielt die Position ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Vermogenswerte“ Finanzinstrumente aus einem Incentive-Programm der Eurex Frankfurt AG, mit einem
Buchwert von 0,4 Mio.€ zum 31. Dezember 2018. Die Finanzinstrumente werden regelmaBig zu

den Quartalsstichtagen unter Anwendung interner Modelle erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Aus der Folgebewertung der Finanzinstrumente ergaben sich im Laufe des Berichtsjahres
Ertrage in Hohe von 0,4 Mio.€, die unter den sonstigen betrieblichen Ertragen ausgewiesen wurden.
Da es sich um interne Modelle handelt, kénnen die Parameter zum Erflillungszeitpunkt abweichen;
allerdings werden die derivativen Finanzinstrumente einen Wert von 0,8 Mio.€ nicht Uberschreiten.
Diese Werte ergeben sich, wenn alle Beglinstigten des Incentive-Programms die Bedingungen erflllen
und eine Rickzahlung der Zuschisse insoweit nicht mehr in Betracht kommt.

Der in der Position ,derivative Finanzinstrumente* enthaltene beizulegende Zeitwert einer Kaufoption
wurde mit Hilfe eines Black-Scholes-Modells auf Basis nicht beobachtbarer Marktdaten ermittelt und
betrug zum Bilanzstichtag O Mio. €; hieraus resultierte ein unrealisierter Verlust in Héhe von 0,1 Mio. €,
der in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst wurde.

Zu Beginn des Geschéftsjahres 2018 waren in der Position ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten“ zwei bedingte Kaufpreiskomponenten in Hohe von insgesamt
0,8 Mio. € enthalten. Beide Kaufpreiskomponenten basieren auf internen Discounted Cashflow-
Modellen, welche die erwarteten kinftigen Zahlungsverpflichtungen mit risikoadaquaten Zinssatzen
auf den Bewertungsstichtag diskontieren.

Die von der Gruppe Deutsche Borse ausgegebenen Schuldverschreibungen haben einen beizulegenden
Zeitwert in Hohe von 2.422,9 Mio. € (31. Dezember 2017: 2.451,5 Mio. €) und werden unter den
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Der beizu-
legende Zeitwert ergibt sich aus den Notierungen der Schuldinstrumente. Aufgrund unzureichender
Marktliquiditat dieser Schuldverschreibungen wurden sie der Ebene 2 zugeordnet.

Die von der Gruppe Deutsche Borse gehaltenen festverzinslichen Wertpapiere haben einen beizulegen-
den Zeitwert in Hohe von 1.627,0 Mio.€. Sie werden als Teil der zu fortgeflihrten Anschaffungskosten
bewerteten Schuldinstrumente erfasst. Der Marktwert der Wertpapiere wurde unter Bezugnahme auf
verdffentlichte Preisnotierungen in einem aktiven Markt ermittelt. Die Wertpapiere wurden der Ebene 1
zugeordnet.
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Fur die nachfolgenden Positionen stellt der jeweilige Buchwert eine angemessene Naherung fiir den

beizulegenden Zeitwert dar:

= Sonstige finanzielle Vermogenswerte, die unter den zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewerteten

lang- bzw. kurzfristigen finanziellen Schuldinstrumenten ausgewiesen werden
= Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung
= Kassenbestand und sonstige Bankguthaben
= Bardepots der Marktteilnehmer
= Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
= \erbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

= Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten, die unter den kurzfristigen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten ausgewiesen werden

13.3 Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzanlagen

Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzanlagen umfassen Beteiligungen, die nicht
zu Handelszwecken gehalten werden und bei denen sich die Gruppe Deutsche Bdrse beim erstmaligen
Ansatz unwiderruflich daflir entschieden hat, sie in dieser Kategorie zu erfassen. Da diese Instrumente

strategische Beteiligungen der Gruppe Deutsche Borse darstellen, werden sie im Einklang mit der
Geschaftsintention erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Beteiligungen setzen sich aus den folgenden

Beteiligungen zusammen:

Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Beteiligungen

2018

Mio. €
Borsennotierte Wertpapiere
Bombay Stock Exchange Ltd." 19,1
Summe borsennotierte Wertpapiere 19,1
Nicht bérsennotierte Wertpapiere
Taiwan Futures Exchange Corp” 426
Digital Asset Holdings LLC" 6,2
figo GmbH" 3,3
Trifacta Inc. " 5,4
Trumid Holdings, LLCY 12,8
LMRKTS LLC 9,2
S.W.I.E.T. SCRL" 10,2
Summe nicht bérsennotierte Wertpapiere 89,7
Summe 108,8

1) Im Geschéftsjahr 2017 klassifizierte die Gruppe Deutsche Borse Beteiligungen als ,zur VerduBerung verfligbar“. Fiir Details hierzu siehe B! Erlduterung 13.5.
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2018 hat die Gruppe Deutsche Borse als Ergebnis einer vom Emittenten eingeleiteten Transaktion Teile
ihrer Beteiligung an der S.W.I.F.T. SCRL verauBert. Der beizulegende Zeitwert der verauBerten Anteile

belief sich auf 0,3 Mio.€; die Gruppe realisierte hieraus einen Gewinn in Hohe von 0,2 Mio.€,

der zunachst erfolgsneutral erfasst wurde. Dieser Gewinn wurde zum Zeitpunkt der VerauBerung in die

Gewinnricklagen umgegliedert.

Die Gruppe Deutsche Borse verpfandete keine der Beteiligungen als Sicherheit.

Im Berichtsjahr wurden im Zusammenhang mit den Beteiligungen die folgenden Gewinne/(Verluste)

erfolgswirksam und erfolgsneutral erfasst:

Erfolgswirksam und erfolgsneutral erfasste Betrage

2018 2017"

Mio. € Mio. €

Erfolgsneutral erfasste Gewinne/(Verluste) -7,2 101,6

Gewinne/(Verluste), die aus dem sonstigen Ergebnis erfolgswirksam aufgeldst wurden - 192,5?
Dividendenertrage von Beteiligungen, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden

Im Zusammenhang mit Beteiligungen, die wéhrend des Berichtszeitraums ausgebucht wurden 0 3,9

Im Zusammenhang mit Beteiligungen, die zum Ende des Berichtszeitraums gehalten wurden 2,9 2,1

Summe -4,3 300,1

1) Die Werte fiir das Geschaftsjahr 2017 beziehen sich auf zur VerduBerung verflighare finanzielle Vermogenswerte.

2) Betrifft im Wesentlichen Ertrage aufgrund der VerauBerung von Anteilen an der BATS Global Markets, Inc. sowie einer weiteren Beteiligung im Geschaftsjahr 2017.
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13.4 Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermégenswerte

Die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Vermogenswerte enthalten die

folgenden Schuldinstrumente:

Zusammensetzung der zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Vermogenswerte

31.12.2018 31.12.2017"
I 1T
Langfristig Kurzfristig Summe Langfristig Kurzfristig Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Bérsennotierte Schuldverschreibungen 1.052,0 572,4 1.624,4 k.A. k.A. k.A.
Erwartete Verluste aus borsennotierten
Schuldverschreibungen
Stufe 1 0 0 0 k.A. k.A. k.A.
Summe erwarteter Verluste aus borsen-
notierten Schuldverschreibungen 0 0 0 k.A. k.A. k.A.
Boérsennotierte Schuldverschreibungen
abziiglich erwarteter Verluste 1.052,0 572,4 1.624,4 k.A. k.A. k.A.
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 403,2 403,2 0 331,8 331,8
Erwartete Verluste aus Forderungen
Stufe 2 0 -4,8 -4,8 k.A. k.A. k.A.
Stufe 3 0 -0,9 -0,9 k.A. k.A. k.A.
Summe erwarteter Verluste aus Forderungen 0 -5,7 -5,7 k.A. k.A. k.A.
Forderungen abziiglich erwarteter Verluste 0 397,5 397,5 k.A. 331,8 331,8
Sonstige zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Vermégenswerte?
Reverse Repurchase Agreements 0 6.516,2 6.516,2 0 4.843,5 4.843,5
Guthaben auf Nostro-Konten 0 2.244,7 2.244,7 0 1.287,2 1.287,2
Geldmarktgeschafte 0 6.435,9 6.435,9 0 5.859,9 5.859,9
Marginanforderungen 0 18,5 18,5 0 14,8 14,8
Kredite aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft 0 2.253,3 2.253,3 0 754,7 754,7
Forderungen gegenuber nahe stehenden
Personen 0,4 0,1 0,5 0,3 0,1 0,4
Zinsforderungen 0 45,2 45,2 0 41,3 41,3
Kautionen 4,6 3,8 8,4 4,6 2,9 7,5
Forderungen aus dem CCP-Geschaft 0 1.608,9 1.608,9 0 112,4 112,4
Sonstige 0,1 23,6 23,7 0 6,1 6,1
Summe sonstige zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertete finanzielle Vermdgenswerte 51 19.150,2 19.155,3 49 12.992,9 12.927,8
Sonstige zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Vermégenswerte,
abziiglich erwarteter Verluste 5,1 19.150,2 19.155,3 4,9 12.992,9 12.927,8
Summe 1.057,1 20.120,1 21.177,2 4,9 13.254,7 13.259,6

1) Falls aufgrund der erstmaligen Anwendung von IFRS 9 im Berichtsjahr keine vergleichbaren Vorjahreszahlen existieren, ist dies durch den Vermerk

JK.A.“ gekennzeichnet.
2) 2017: Kredite und Forderungen
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In den zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Vermogenswerten sind Wertpapiere
in Hohe von 5,1 Mio. € enthalten, die an die IHK Frankfurt am Main verpféandet sind.

Alle Schuldverschreibungen, die zum 31. Dezember 2018 gehalten wurden, waren bérsennotiert und
von staatlichen oder staatlich garantierten Emittenten begeben.

Zum 31. Dezember 2018 bestanden wie im Vorjahr keine Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

Kredite aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft sind kurzfristige Darlehen mit einer Laufzeit von bis zu

zwei Tagen, die in der Regel durch Sicherheiten gedeckt sind. Die mogliche Konzentration von Kredit-
risiken wird durch Kontrahenten-Kreditlimits Uberwacht (siehe hierzu Bl Erlauterung 25).

13.5 Finanzielle Vermogenswerte, die bisher als ,,zur VerduBerung verfiigbar" klassifiziert waren

Die im Geschaftsjahr 2017 als ,,zur VerauBerung verflgbar® klassifizierten finanziellen Vermogenswerte
umfassten die folgenden Klassen finanzieller Vermogenswerte:

Als ,zur VerauBerung verfligbar® klassifizierte finanzielle Vermogenswerte im Jahr 2017

31.12.2017
(angepasst)
Mio. €
Langfristige Vermégenswerte
Bdrsennotierte Wertpapiere
Beteiligungen 33,8
Schuldverschreibungen und Unternehmensanleihen 1.577,5
ETFs und andere Fonds 15,1
Summe 1.626,4
Nichtbdrsennotierte Wertpapiere
Beteiligungen 65,6
Summe 65,6
Summe langfristige Vermogenswerte 1.692,0
Kurzfristige Vermégenswerte
Borsennotierte Schuldverschreibungen 254,5
Summe kurzfristige Vermdgenswerte 254,5
Summe 1.946,5

Da die Kategorie ,,zur VerauBerung verfligbar” unter den von IFRS 9 zum 1. Januar 2018 eingefiihrten
Anforderungen nicht mehr existiert, werden in dieser Erlauterung keine Vergleichswerte flr das
Geschaftsjahr 2018 ausgewiesen.

In Ubereinstimmung mit den Anforderungen von IFRS 9 werden im Geschéftsjahr 2018 bérsennotierte
Schuldinstrumente unter den zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewerteten Finanzinstrumenten aus-
gewiesen (siehe ] Erlauterung 13.4), wahrend borsennotierte und nicht bérsennotierte Beteiligungen
als erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Eigenkapitalinstrumente klassifiziert werden
(siehe I Erlauterung 13.3). Im Berichtsjahr werden die Investitionen in Fonds in Bl Erlauterung 13.9
dargestellt, da sie als Schuldinstrumente erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.
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13.6 Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten setzen sich wie

folgt zusammen:

Zusammensetzung der finanziellen Verbindlichkeiten, die zu fortgeflihrten Anschaffungs-

kosten bewertet werden

31.12.2018 31.12.2017
Buchwert Buchwert
I 1T
Langfristig Kurzfristig Summe Langfristig Kurzfristig Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Ausgegebene Anleihen 2.283,2 0 2.283,2 1688,4 599,7 2.288,1
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 0 195,0 195,0 0 150,1 150,1
Einlagen aus dem Wertpapier-
abwicklungsgeschaft 0 16.796,8 16.796,8 0 12.436,5 12.436,5
Einlagen von Kunden 0 16.166,5 16.166,5 0 12.411,8 12.411,8
Einlagen von Kreditinstituten 0 630,3 630,3 0 24,7 247
Begebene Commercial Paper 0 402,2 402,2 0 2747 274,7
Geldmarktgeschafte 0 36,6 36,6 0 508,3 508,3
Uberziehungskredite 0 0 0 0 7,3 7.3
Sicherheitsleistungen 0 17,9 17,9 0 15,4 15,4
Zinsverbindlichkeiten 0 36,6 36,6 0 29,3 29,3
Verbindlichkeiten aus CCP-
Positionen 0 1.714,9 1.714,9 0 101,7 101,7
Verbindlichkeiten gegentiber
nahe stehenden Unternehmen 0 0,1 0,1 0 0,3 0,3
Ubrige 0 19,6 19,6 0 3,0 3,0
Summe 2.283,2 19.219,7 21.502,9 1.688,4 14.126,3 15.814,7

Die in der Konzernbilanz ausgewiesenen finanziellen Verbindlichkeiten waren weder

zum 31. Dezember 2017 noch zum 31. Dezember 2018 durch Pfandrechte oder dhnliche

Rechte gesichert.
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13.7 Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten

Zusammensetzung der Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten
31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. €

Repo-Geschafte 63.147,3 62.914,9
Optionen 40.428,1 20.140,0
Sonstige 690,3 1.293,0
Summe 104.265,7 84.347,9
davon langfristig 9.985,4 4.837,2
davon kurzfristig 94.280,3 79.510,7

Die Gesamtposition der Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten wird in der Konzernbilanz in lang-
und kurzfristig untergliedert. Aufrechenbare Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniber einem
Clearingmitglied werden saldiert ausgewiesen. Aufgrund konzerninterner GC Pooling-Geschafte wurden
finanzielle Verbindlichkeiten in Hohe von 212,0 Mio. € (2017: 712,1 Mio. €) herauskonsolidiert.

Die folgende Tabelle gibt eine Ubersicht tiber die Saldierungseffekte bei den Finanzinstrumenten der
zentralen Kontrahenten:

Bruttodarstellung der Saldierungseffekte bei den Finanzinstrumenten der zentralen Kontrahenten

Bruttobetrag der Finanz- Bruttobetrag der saldierten Nettobetrag der Finanz-
instrumente Finanzinstrumente instrumente

[ 1T 1T 1
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Finanzielle Vermogenswerte
aus Repo-Geschéften 98.083,3 83.297,8 -34.936,0 —-20.382,9 63.147,3 62.914,9
Finanzielle Verbindlichkeiten
aus Repo-Geschéften -97.871,3 —-82.585,7 34.936,0 -20.382,9 -62.935,3 -62.202,8
Finanzielle Vermogenswerte
aus Optionen 76.089,8 65.735,2 -35.661,7 —-45.595,2 40.428,1 20.140,0
Finanzielle Verbindlichkeiten
aus Optionen —-76.089,8 -65.735,2 35.661,7 45.595,2 -40.428,1 —-20.140,0
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13.8 Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente werden nur zu Zwecken der wirtschaftlichen Absicherung eingesetzt und
nicht als spekulative Investitionen. Wenn derivative Finanzinstrumente die Hedge Accounting-Kriterien
jedoch nicht erfiillen, werden sie zu Zwecken der Rechnungslegung als ,,zu Handelszwecken gehal-
ten” klassifiziert und erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Gruppe Deutsche Borse
setzt derivative Finanzinstrumente ein, um bestehende oder erwartete Transaktionen abzusichern sowie
um das Zins- oder Wahrungsrisiko zu begrenzen. Zum Bilanzstichtag wurden die folgenden
Transaktionen erfasst:

Derivative Finanzinstrumente

Nennbetrag Buchwert Nennbetrag Buchwert
31.12.2018 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2017
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
VERMOGENSWERTE
Langfristige Vermégenswerte
Optionen auf den Erwerb von Anteilen 2,0 0 2,0 0,1
Fremdwahrungsderivate, die nicht in Sicherungsbeziehungen
designiert sind 0 0 0 0
Summe langfristige Vermégenswerte 2,0 0 2,0 0,1
Kurzfristige Vermogenswerte
Fremdwahrungsderivate, die nicht in Sicherungsbeziehungen
designiert sind 2.094,8 4,7 788,0 4,5
Fremdwahrungsderivate, die sich als Cashflow-Hedges
qualifizieren 0 0 75,2 0,7
Summe kurzfristige Vermdgenswerte 2.094,8 4,7 863,2 5,2
Summe Vermoégenswerte 2.096,8 4,7 865,2 5,3
VERBINDLICHKEITEN
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Fremdwahrungsderivate, die nicht in Sicherungsbeziehungen
designiert sind 1.289,5 3,0 1.711,9 29,1
Eingebettete Derivate 0 0 2,9 2,9
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 1.289,5 3,0 1.714,8 32,0
Summe Verbindlichkeiten 1.289,5 3,0 1.714,8 32,0

Derivate Finanzinstrumente, die die Kriterien fiir die Einstufung als Absicherungsgeschafte

nicht erfiillen

Die Gruppe Deutsche Borse ist Geschafte mit derivativen Finanzinstumenten eingegangen, um
Wahrungsrisiken wirtschaftlich zu begrenzen. Diese Geschafte wurden nicht als Absicherungsgeschafte
eingestuft.

Zum 31. Dezember 2018 bestanden Wahrungsswaps mit einer Laufzeit von weniger als sechs Monaten
mit einem Nennbetrag von 3.383,2 Mio. € (2017: 2.494,6 Mio. €) und einem negativen beizulegenden
Zeitwert von 2,9 Mio. € sowie einem positiven beizulegenden Zeitwert in Hohe von 4,7 Mio. € (2017:
negativer beizulegender Zeitwert von 29,0 Mio. € sowie positiver beizulegender Zeitwert von 4,5 Mio. €).
Diese Swaps wurden abgeschlossen, um erhaltene Fremdwéahrungsbetrage aus dem Commercial Paper-
Programm in Euro umzuwandeln und um auf Fremdwahrung lautende kurzfristige Forderungen und
Verbindlichkeiten in Euro wirtschaftlich abzusichern.
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Zum 31. Dezember 2018 und zum 31. Dezember 2017 hatte die European Energy Exchange AG
Termingeschafte zur Absicherung von Wechselkursrisiken im Zusammenhang mit den fur das folgende
Jahr prognostizierten Nettobarmittelabflissen in britischen Pfund abgeschlossen. Zum 31. Dezember
2018 lag der Nominalwert dieser Terminkontrakte bei 1,1 Mio.€ (1,0 Mio. £); die Kontrakte haben eine
Restlaufzeit von weniger als zwolf Monaten. Der beizulegende Zeitwert der Instrumente belief sich auf
null. Zum 31. Dezember 2017 lag der Nominalwert der Terminkontrakte bei 4,6 Mio.€ (4,0 Mio. £) bei
einem negativen beizulegenden Zeitwert von 0,1 Mio.€. Der beizulegende Zeitwert eines US-Dollar-
Swaps mit einem Nominalwert von 0,8 Mio. €, lag zum 31. Dezember 2017 bei null. Alle im Geschafts-
jahr 2017 abgeschlossenen Kontrakte wurden 2018 erflillt, ohne dass hieraus ein wesentlicher Effekt
auf den Periodeniiberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist, resultierte.

Zahlungsfluss-Absicherungsgeschifte (Cashflow-Hedges)

Der als wirksam eingestufte Teil der Veranderung des beizulegenden Zeitwertes von derivativen Finanz-
instrumenten, die die Kriterien fur die Einstufung als Cashflow-Hedges erfiillen und als solche eingestuft
sind, wird in der Ricklage fur Cashflow-Hedges als Teil der Neubewertungsriicklage erfasst. Der unwirk-
same Teil des Gewinns oder Verlusts wird sofort erfolgswirksam erfasst. Die Betrage werden anschlieBend
erfolgswirksam umgegliedert. Zur Entwicklung der Neubewertungsriicklage siehe B Erlauterung 15.

Die Effektivitat der Sicherungsbeziehung wird zu Beginn sowie lber die gesamte Laufzeit der Sicherungs-
beziehung beurteilt, um zu gewahrleisten, dass eine wirtschaftliche Beziehung zwischen Sicherungs- und
Grundgeschaft besteht. Um Wahrungsrisiken abzusichern, werden hierzu Sicherungsbeziehungen einge-
gangen, bei denen alle relevanten Parameter des Sicherungsgeschafts mit denen des Grundgeschafts
Ubereinstimmen.

Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung der Cashflow-Hedges:

Entwicklung der Cashflow-Hedges

2018 2017

Mio. € Mio. €
Cashflow-Hedges zum 1. Januar 0,7 0
Wahrend des Geschaftsjahres erfolgsneutral erfasster Betrag 0 -3,4
Wéhrend des Geschéftsjahres erfolgswirksam erfasster Betrag -0,7 0
Glattstellung 0 4,1
Cashflow-Hedges zum 31. Dezember 0 0,7

Die Clearstream Banking S.A. hatte 2017 einen Cashflow-Hedge abgeschlossen, um die sich im Ge-
schaftsjahr 2018 aus Euro-US-Dollar-Wechselkursschwankungen ergebenden Auswirkungen auf in US-
Dollar denominierte Nettozinsertrage einzugrenzen. Die in US-Dollar erzielten Nettozinsertrage werden
aus den Ertragen der Anlage von auf US-Dollar lautenden Kunden-Barsalden ermittelt, abziglich der
darauf an Kunden geleisteten Zahlungen. Am 16. November 2017 wurden insgesamt zwolf Devisentermin-
kontrakte abgeschlossen: fir jedes Monatsende im Jahr 2018 jeweils ein Kontrakt. Die eingegangene
Absicherung gilt als zu 100 Prozent wirksam, da die zur Absicherung eingesetzten Devisentransaktionen
unmittelbar mit den in US-Dollar denominierten Nettozinsertragen verrechnet werden kdnnen. Zu jedem
Monatsende wird die Veranderung im beizulegenden Zeitwert der Devisenterminkontrakte erfolgsneutral
erfasst, wahrend der sich aus dem félligen Devisenterminkontrakt ergebende Gewinn oder Verlust im
Zinsergebnis ausgewiesen wird. Zum 31. Dezember 2017 lag der beizulegende Zeitwert der Sicherungs-
instrumente bei 0,7 Mio. €. Um sich gegen das US-Dollar-Risiko fur das Geschéftsjahr 2019 abzu-
sichern, hat die Clearstream Banking S.A. im Jahr 2019 ahnliche Geschafte abgeschlossen; zum Bilanz-
stichtag waren keine derivativen Finanzinstrumente als Cashflow-Hedges eingestuft.
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13.9 Andere erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente setzen sich wie

folgt zusammen:

Zusammensetzung der sonstigen erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumente

31.12.2018 31.12.2017
Mio. € Mio. €
VERMOGENSWERTE
Langfristige Vermdgenswerte
Wandelanleihen und Schuldinstrumente mit Wandlungsoption 2,7 1,2
Investitionen in ETFs und Aktienfonds 14,6 15,1
Summe 17,3 16,3
Kurzfristige Vermogenswerte
Incentive-Programm 0,4 0
Summe 0,4 0
Summe Vermégenswerte 17,7 16,3
VERBINDLICHKEITEN
Langfristige Verbindlichkeiten
Bedingte Kaufpreiskomponenten 0,2 0,8
Summe Verbindlichkeiten 0,2 0,8
Im Berichtsjahr wurden die folgenden Gewinne bzw. Verluste erfolgswirksam erfasst:
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Betrage
2018 2017
Mio. € Mio. €
Beizulegender Zeitwert der (Verluste)/Gewinne aus anderen erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgenswerten -1,5 0
Ausschittungen von ETFs 0,3 0,4
Erfolgswirksame Gewinne/(Verluste) aus bedingten Kaufpreiskomponenten 0,6 -0,2
Summe -0,6 0,2

13.10 Bankguthaben mit Verfiigungsbeschrankung

Betrage, die auf der Passivseite als Bardepots von Marktteilnehmern gesondert ausgewiesen werden,
sind verfigungsbeschrankt. Diese Mittel sind im Wesentlichen mittels bilateraler oder Triparty Reverse
Repurchase Agreements und in Form von Tagesgeldanlagen bei Banken angelegt (Bankguthaben mit
Verfugungsbeschrankung). Als Sicherheiten flir die Reverse Repurchase Agreements sind staatliche und
staatlich garantierte Schuldverschreibungen mit einem externen Kreditrating von mindestens AA— zuge-
lassen. Insgesamt werden 29.833,6 Mio. € (2017: 29.392,0 Mio. €) als Bankguthaben mit Verfligungs-

beschrankung ausgewiesen.
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13.11 Bardepots der Marktteilnehmer

Zusammensetzung der Bardepots der Marktteilnehmer

31.12.2018 31.12.2017
Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten aus Sicherheitsleistungen
von Clearingmitgliedern an die Eurex Clearing AG geleistet 23.673,9 26.555,0
von Clearingmitgliedern an die European Commodity Clearing AG geleistet 5.502,2 2.268,8
von Clearingmitgliedern an die Nodal Clear, LLC geleistet 372,7 387,2
von Clearingmitgliedern an die European Energy Exchange AG geleistet 0,3 k.A.
Verbindlichkeiten aus Bardepots von Marktteilnehmern am Aktienhandel 10,1 4,3
Summe 29.559,2 29.215,3
14. Sonstige kurzfristige Vermogenswerte
Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte
31.12.2018 31.12.2017
Mio. € Mio. €
Sonstige Forderungen aus dem CCP-Geschaft 543,9 364,4
Steuerforderungen (ohne Ertragsteuer) 41,6 49,8
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 50,4 32,0
Ubrige 3,9 Gi@
Summe 639,8 451,7

15. Eigenkapital

Die Veranderungen des Eigenkapitals sind aus der Darstellung der Eigenkapitalentwicklung ersichtlich.
Zum 31. Dezember 2018 waren 190.000.000 auf den Namen lautende Stlickaktien der Deutsche

Borse AG begeben (31. Dezember 2017: 193.000.000).

Vorbehaltlich der Zustimmung des Aufsichtsrats ist der Vorstand dazu berechtigt, das Grundkapital um

folgende Betrage zu erhohen:
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Zusammensetzung des genehmigten Kapitals

Datum der
Erméachtigung Bestehende Bezugsrechte von Aktionéren kénnen fiir Spitzen-
der Haupt- Ablauf der betrage ausgeschlossen werden und/oder ausgeschlossen

Betragin €  versammlung  Erméachtigung werden, falls die Ausgabe der Aktien:

Genehmigtes

Kapital 13.300.000 11.05.2016 10.05.2021 k.A.
Genehmigtes = gegen Bareinlagen zu einem Ausgabebetrag erfolgt, der den
Kapital 11" Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet, wobei das

Emissionsvolumen 10 Prozent des Grundkapitals nicht
19.300.000 13.05.2015 12.05.2020  ubersteigen darf.
= gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unter-
nehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen
oder von sonstigen Vermdgensgegenstanden erfolgt.

Genehmigtes

Kapital [11" 38.600.000 13.05.2015 12.05.2020 k.A.
Genehmigtes
Kapital V" 6.000.000 17.05.2017 16.05.2022 k.A.

1) Die Ausgabe von Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts darf nur erfolgen, soweit wahrend des Zeitraums der Erméchtigung auf die Summe der unter
Ausschluss des Bezugsrechts insgesamt (auch nach anderen Erméchtigungen) ausgegebenen neuen Aktien nicht mehr als 20 Prozent des Grundkapitals entfallt.

Bedingtes Kapital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 15. Mai 2014 wurde der Vorstand ermachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats bis zum 14. Mai 2019 ein- oder mehrmals Wandel- und/oder Options-
schuldverschreibungen oder eine Kombination dieser Instrumente im Gesamtnennbetrag von bis zu
2.500.000.000€ mit oder ohne Laufzeitbeschrankung zu begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern
dieser Schuldverschreibungen Wandlungs- bzw. Optionsrechte auf neue, auf den Namen lautende
Stlickaktien der Deutsche Borse AG mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis
zu 19.300.000€ nach naherer MaBgabe der Bedingungen der Wandelschuldverschreibungen bzw.
der Bedingungen der den Optionsschuldverschreibungen beigefligten Optionsscheine zu gewahren.

Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare auf
Schuldverschreibungen mit Wandlungs- bzw. Optionsrechten auf Aktien der Deutsche Borse AG in
folgenden Féllen auszuschlieBen: (i) zum Ausgleich von Spitzenbetragen, (ii) sofern der Ausgabepreis
einer Schuldverschreibung den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten
theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet und die Summe der Aktien, die auf diese
Schuldverschreibungen entfallen, 10 Prozent des Grundkapitals nicht tbersteigt, (iii) um den Inhabern
von Wandlungs- bzw. Optionsrechten auf Aktien der Deutsche Borse AG zum Ausgleich von
Verwasserungen Bezugsrechte in dem Umfang zu gewéahren, wie sie ihnen nach der Auslibung dieser
Rechte zustliinden.

Die Schuldverschreibungen kénnen auch durch mit der Deutsche Borse AG gemaB §§ 15ff. Aktiengesetz
verbundene Unternehmen mit Sitz im In- oder Ausland begeben werden. Dementsprechend wurde

das Grundkapital um bis zu 19.300.000€ bedingt erh6ht (Bedingtes Kapital 2014). Von der
Erméachtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen wurde bislang kein
Gebrauch gemacht.

Weitere Rechte zum Bezug von Aktien waren weder zum 31. Dezember 2018 noch zum
31. Dezember 2017 vorhanden.
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Neubewertungsriicklage

Die Entwicklung der Neubewertungsrucklage stellt sich wie folgt dar:

Neubewertungsricklage

Aufdeckung stiller
Reserven aus
Fair-Value-Bewertung

Zur
VeraduBerung verfiigbare
Beteiligungen

Erfolgsneutral
zum beizulegenden
Zeitwert bewertete

Beteiligungen

Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2017 (brutto) 103,7 111,4 0
Verdanderung aus leistungsorientierten Verpflichtungen 0 0 0
Marktbewertung 0 101,6 0
Umgliederung 0 0 0
Erfolgswirksame Auflésung 0 -192,5 0
Stand zum 31.12.2017 (brutto) 103,7 20,5 0
Erstanwendungseffekt IFRS 9 zum 01.01.2018 0 -20,5 23,7
Veranderung aus leistungsorientierten Verpflichtungen 0 0 0
Marktbewertung 0 0 -7,2
Stand zum 31.12.2018 (brutto) 103,7 0 16,5
Latente Steuern
Stand zum 01.01.2017 0 -44,2 0
Zugange 0 77,4 0
Auflésungen 0 -34,3 0
Stand zum 31.12.2017 0 -1,1 0
Erstanwendungseffekt IFRS 9 zum 01.01.2018 0 1,1 -1,7
Zugange 0 0 0,1
Auflosungen 0 0 -0,3
Stand zum 31.12.2018 0 0 -1,9
Stand zum 01.01.2017 (netto) 103,7 67,2 0
Stand zum 31.12.2017 (netto) 103,7 19,4 0
Stand zum 31.12.2018 (netto) 103,7 0 14,6
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Zur VerduBerung
verfligbare Schuld-

Leistungsorientierte

instrumente Cashflow-Hedges Verpflichtungen Sonstige Summe
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
9,1 -35 -183,8 0 36,9

0 0 30,6 0 30,6

1,2 0,7 0 0 103,5
-0,1 0 0 0 -0,1
0,3 2,8 0 0 -189,4
10,5 0 -153,2 0 -18,5
-10,5 0 0 0 -73
0 0 -239 -0,3 -24,2

0 0 0 0 -72

0 0 -177,1 -0,3 -57,2
-2,5 1,0 50,3 0 4,6
0 0 0 0 77,4
-0,2 -1,0 -84 0 -43,9
-2,7 0 41,9 0 38,1
2,7 0 0 0 2,1

0 0 6,9 0,1 7,1

0 0 0 0 -03

0 0 48,9 0 47,0

6,6 -25 -133,5 0 41,5
7,8 0 -111,3 0 19,6

0 0 -128,3 -0,2 -10,2
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Angesammelte Gewinne

In der Position ,,angesammelte Gewinne“ sind Wahrungsdifferenzen in Hohe von —6,8 Mio.€ (2017:
—-16,4 Mio.€) enthalten. Im Berichtsjahr wurden 8,2 Mio.€ (2017: —14,4 Mio.€) aus der Wahrungs-
umrechnung ausléndischer Tochtergesellschaften und 1,4 Mio.€ (2017: 7,1 Mio.€), die im
Zusammenhang mit Sicherungsgeschaften zur Absicherung von Fremdwahrungsrisiken standen,
zugefihrt.

Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische Eigenmittelquoten

Die Clearstream Banking S.A., die Clearstream Banking AG und die Eurex Clearing AG unterliegen in
ihrer Eigenschaft als Kreditinstitute wie in der Vergangenheit der Solvenzaufsicht durch die deutsche
bzw. luxemburgische Bankenaufsicht (Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht, BaFin, bzw.
Commission de Surveillance du Secteur Financier, CSSF). Dies gilt ebenfalls fiir die Clearstream Holding-
Gruppe auf der Ebene der aufsichtsrechtlichen Gruppe. Die Eurex Repo GmbH und die 360 Treasury
Systems AG fallen gleichfalls unter die Regelungen der Solvenzaufsicht der BaFin, die fiir bestimmte
Wertpapierfirmen gelten. Bis zur Einstellung ihres Geschaftsbetriebs mit Wirkung zum 31. Dezember
2017 fiel auch die Eurex Bonds GmbH unter die Aufsicht der BaFin.

Nach Rickgabe ihrer Zulassung als ,Approved Clearing House* (ACH) im Méarz 2018 unterliegt die Eurex
Clearing Asia Pte. Ltd. nicht langer den Kapitalanforderungen des Securities and Futures Act (Singapore)
oder den durch die Monetary Authority of Singapore (MAS) erlassenen Anforderungen. Die Eurex
Clearing Asia Pte. Ltd. befindet sich aktuell im Prozess der Liquidation.

Seit der Erteilung einer Zulassung als zentrale Gegenpartei unter den Regelungen der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 (European Market Infrastructure Regulation, EMIR) im Jahr 2014 unterliegen sowohl die
Eurex Clearing AG als auch die European Commodity Clearing AG den Kapitalanforderungen nach Artikel
16 EMIR. Diese Anforderungen gelten fur die Eurex Clearing AG als Kreditinstitut parallel zu den Anfor-
derungen der Solvenzaufsicht; in konkreten Einzelfallen ist die jeweils hohere Anforderung einzuhalten.
Im Gegensatz hierzu unterliegt die European Commodity Clearing AG, ungeachtet ihrer Einstufung als
Spezial-Kreditinstitut nach deutschem Recht, lediglich den Kapitalanforderungen nach EMIR.

Die Clearstream Banking AG, die Clearsteam Banking S.A. und die LuxCSD S.A. sind Wertpapierzentral-
verwahrer (Central Securities Depositories, CSDs) im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Nummer 1 der
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 (Central Securities Depositories Regulation, CSDR). Wahrend der noch
laufenden Prufung der eingereichten Zulassungsantrage durch die jeweiligen Aufsichtsbehorden
operieren die Gesellschaften im Rahmen bestehender Ubergangsregelungen. Mit Zulassung als CSD
nach Artikel 16 CSDR werden die betroffenen Zentralverwahrer den Eigenmittelanforderungen nach
Artikel 47 CSDR unterliegen. Fir die Clearstream Banking AG und die Clearstream Banking S.A. werden
klnftig dartber hinaus und parallel zu den Eigenmittelanforderungen fir Kreditinstitute zusatzliche
Eigenkapitalanforderungen flr die Gewahrung von Innertageskrediten nach Artikel 54 Absatz 3 lit. d
CSDR gelten.

Die Nodal Clear, LLC ist eine durch die US-amerikanische Commodity Futures Trading Commission
(CFTC) regulierte Derivatives Clearing Organisation (DCO). Als solche muss sie Uber ausreichende
finanzielle Mittel verfliigen, um laufende Kosten Uber einen Zeitraum von zwolf Monaten zu decken,
wobei hochliquide Vermogenswerte mindestens sechs Monate laufende Kosten decken mussen.

98



Die REGIS-TR S.A. unterliegt als Transaktionsregister gemaB EMIR der Beaufsichtigung der Europaischen
Wertpapier- und Bérsenaufsichtsbehorde (ESMA) auf Basis der Bestimmungen des Artikels 21 (b) der
delegierten Verordnung (EU) Nr. 150/2013.

SchlieBlich unterliegt die Powernext SAS als regulierter Markt in Frankreich der Aufsicht der Autorité des
marchés financiers (AMF) und den regulatorischen Eigenkapitalanforderungen des ,Arrété du 2 juillet
2007 relatif au capital minimum, aux fonds propres et au contrble interne des entreprises de marché*.

Die EMIR-Kapitalanforderungen fiir zentrale Gegenparteien fuBen in weiten Teilen auf den EU-Eigen-
mittelanforderungen fiir Kreditinstitute (siehe unten), weichen aber sowohl in Bezug auf die Kapital-
bestandteile als auch in Bezug auf die Kapitalanforderungskomponenten und Kapitalabzugspositionen
im Detail ab. Zudem sieht EMIR keine Kapitalpuffer vor, wie sie mit der Richtlinie (EU) Nr. 36/2013
(Capital Requirements Directive, CRD 1V) und der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 (Capital Requirements
Regulation, CRR) fur Banken eingefiihrt wurden.

Die Eigenmittelanforderungen fur Kreditinstitute unterliegen seit dem 1. Januar 2014 im Wesentlichen
den EU-weiten Anforderungen der CRR sowie ergdnzenden nationalen Vorschriften zur CRD IV, welche
die sog. Basel Ill-Vorschriften in europaisches Recht umgesetzt haben.

Alle Gesellschaften, die den CRR-Eigenmittelanforderungen unmittelbar oder tiber die EMIR-Regelungen
mittelbar unterliegen, sind Nichthandelsbuchinstitute. Marktpreisrisikopositionen bestehen lediglich als
relativ kleine offene Fremdwahrungspositionen. Hinsichtlich des Adressenausfallrisikos wenden die
betreffenden Unternehmen einheitlich den Standardansatz an. Aufgrund des spezifischen Geschafts der
Kreditinstitute und zentralen Gegenparteien der Gruppe Deutsche Borse sind deren Bilanzaktiva starken
Schwankungen unterworfen. Dies fuhrt bei den Clearstream-Gesellschaften auch zu einer entsprechen-
den Volatilitat der Gesamtkapitalquote, die im Jahresverlauf erheblichen taglichen Schwankungen unter-
liegt. Die Eigenkapitalanforderungen fur die Kredit- und Marktpreisrisiken der Eurex Clearing AG und der
European Commaodity Clearing AG sind aufgrund des hohen Grades an besicherten oder nullgewichteten
Geldanlagen im Jahresverlauf trotz der volatilen Bilanzsumme relativ stabil.

Fir die Berechnung des operationellen Risikos wird bei der Eurex Clearing AG und der European Com-
modity Clearing AG der Basisindikatoransatz eingesetzt, wahrend fur die Clearstream-Gesellschaften der
fortgeschrittene Messansatz (Advanced Measurement Approach, AMA) Verwendung findet.

Aufgrund der spezifischen Regelungen flr die beiden Wertpapierfirmen Eurex Repo GmbH und 360
Treasury Systems AG wird gemaB Artikel 95 CRR keine explizite Eigenmittelanforderung flir operationelle
Risiken ermittelt. Stattdessen ergibt sich die Eigenmittelanforderung entweder aus der fir das Kredit- und
Marktpreisrisiko notwendigen Kapitalunterlegung oder betragt 25 Prozent der fixen Gemeinkosten; es gilt
der jeweils hohere Betrag. Aufgrund der niedrigen Kredit- und Marktpreisrisiken ist dabei flir beide
Unternehmen die Kapitalanforderung auf Basis der fixen Gemeinkosten maBgeblich.

Keine der Konzerngesellschaften, die der Solvenzaufsicht unterliegen, verfugt Gber aufsichtsrechtliches
Erganzungskapital.

Fir die Gesamtkapitalquote der unter die Kapitaladaquanzverordnung (CRR) fallenden Kreditinstitute gilt
grundsatzlich eine MindestgréBe von 8 Prozent. Die Kreditinstitute, die unter die CRR fallen, unterteilen
sich zum einen in die Clearstream Banking AG, die Clearstream Holding-Gruppe und die Eurex Clearing
AG, die als nicht systemrelevant eingeordnet sind, sowie zum anderen in die Clearstream Banking S.A.,
die zum 1. Januar 2018 als anderweitig sytemrelevantes Institut (A-SRI) eingestuft wurde. GemaB
Kapitaladaquanzrichtlinie (CRD IV) wurden verschiedene Kapitalpuffer eingerichtet, die von den beauf-
sichtigten (Kredit-)Instituten grundsatzlich tber die MindestgroBe der Gesamtkapitalquote von 8 Prozent
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hinaus einzuhalten sind, vortbergehend aber unterschritten werden kénnen. Die Einfiihrung dieser
Puffer erfolgte bis 1. Januar 2019 stufenweise und abhangig vom 6konomischen Umfeld sowie syste-
mischen Risikokomponenten: Seit 2014 hat die CSSF einheitlich fir alle luxemburgischen Kreditinstitute
und abweichend von den generellen Ubergangsvorschriften der CRD IV einen Kapitalerhaltungspuffer
von 2,5 Prozent des Kernkapitals angeordnet. Die Gesamtkapitalguote muss daher mindestens

10,5 Prozent betragen. Neben dem von der CSSF fur alle luxemburgischen Kreditinstitute festgelegten
Puffer kommt fiir alle unter die CRR fallenden regulierten Gesellschaften des Konzerns ein zusatzlicher
Kapitalerhaltungspuffer von 1,875 Prozent (2,5 Prozent ab 2019) zur Anwendung, sodass die
Gesamtkapitalquote unter Beriicksichtigung dieses Puffers mindestens 9,875 Prozent betragen musste.
In ahnlicher Weise muss der antizyklische Kapitalpuffer zur Verfligung stehen, um sicherzustellen,
dass die Banken wahrend Zeiten des Wirtschaftswachstums in einer bestimmten Region einen Puffer
aufbauen, wahrend er im Fall eines wirtschaftlichen Abschwungs in dieser Region auf ein niedrigeres
Niveau gesetzt werden kann. Der jeweilige Prozentsatz wird grundsatzlich von der zustandigen Behorde
des Landes festgelegt, in dem die (Kredit-)Risikopositionen liegen. Der individuelle Prozentsatz einer
Bank ist daher ein kombinierter Satz, der das Gesamtvolumen der Kreditgeschafte in den verschiedenen
Léndern bertcksichtigt. Fir die Clearstream Banking S.A. belief sich zum 31. Dezember 2018 der
bankenspezifische antizyklische Bedarf an Kapitalpuffer auf 0,12 Prozent der risikogewichteten Aktiva.
Dartiber hinaus mussen ein Puffer flr systemrelevante Institute und ein systemischer Risikopuffer
vorgehalten werden, falls die zustandige Behorde dies verlangt. In Luxemburg wurde der systematische
Risikopuffer zum 31. Dezember 2018 noch nicht verlangt. GemaB der Verordnung CSSF Nr. 18-06
muss die Clearstream Banking S.A. jedoch einen Puffer fiir A-SRIs in Hohe von 0,375 Prozent vorhalten,
der mit Wirkung zum 1. Januar 2019 auf 0,5 Prozent gestiegen ist.

Die Eigenkapitalausstattung der einzelnen Unternehmen tragt der Schwankung der Risikoaktiva ausrei-
chend Rechnung. Im Rahmen von Stressliberlegungen werden die benétigten Eigenmittel flr erwartete
Spitzen ermittelt und erganzende Reserven flir unerwartete Ereignisse hinzuaddiert. Darliber hinaus
werden Puffer beriicksichtigt, die die in den Sanierungsplanen festgelegten Sanierungsindikatoren
abdecken und somit auch bei Spitzenwerten der Eigenmittel-/Kapitalanforderungen die Auslésung von
Sanierungsszenarien verhindern. Der so ermittelte Sollwert fur die Eigenmittel- bzw. Kapitalausstattung
wird im Rahmen der mittelfristigen Kapitalplanung bereitgestellt. Da die konkreten Eigenmittel- bzw.
Kapitalanforderungen unter den erwarteten Spitzenwerten liegen und diese in der Regel sogar weit
unterschreiten, kann dies — insbesondere stichtagsbezogen — zu einer sehr hohen Gesamtkapitalquote
bzw. EMIR-Kapitaldeckung flhren.

Die Eigenmittelanforderungen der Clearstream-Gesellschaften blieben im Berichtsjahr nahezu unver-
andert. Bei den einzelnen Gesellschaften und auf Gruppenebene haben sich jedoch Anderungen in
Bezug auf die Eigenmittelanforderungen flir das operationelle Risiko einerseits sowie das Kredit- und
Marktpreisrisiko andererseits ergeben. Seit September 2016 verwendet die Clearstream Holding-Gruppe
im Zuge des AMA-Ansatzes eine geanderte Methodik zur Berechnung der Eigenmittelanforderungen

fur das operationelle Risiko. Die Berechnung erfolgt seitdem mit Hilfe des sog. Direct VaR.

Die Clearstream Holding-Gruppe hat bereits in der Vergangenheit auf die (erwarteten) steigenden Eigen-
mittelanforderungen mit einem Programm zur Starkung der Kapitalbasis reagiert und dies 2017 fort-
gefuhrt. Weitere MaBnahmen sind im Rahmen der mittelfristigen Kapitalplanung auch in den nachsten
Jahren vorgesehen. Im Berichtsjahr wurde der Kapitalbasis der Clearstream Holding-Gruppe durch
Gewinnthesaurierung bei unterschiedlichen Gesellschaften Rechnung getragen.
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Die Clearstream Holding-Gruppe erwartet mittel- bis langfristig einen moderat ansteigenden Eigenmittel-
bedarf auf der Ebene der aufsichtsrechtlichen Gruppe. Die Griinde hierflr sind:

= der sukzessive steigende Kapitalpuffer gema CRD IV

= die kinftig geltenden Kapitalanforderungen auf Basis der CSD-Verordnung (Central Securities Deposi-
tories Regulation, CSDR)

= die Festsetzung von Kapitalanforderungen durch die Einfliihrung der Mindestanforderung an Eigenmittel
und berlcksichtigungsfahige Verbindlichkeiten (,minimum requirements for equity and eligible
liabilities“, MREL) aus der Richtlinie (EU) Nr. 59/2014

= die Umsetzung des sog. CRR II-Pakets und weiterer Anderungen aus Basel |II (verbindlich
voraussichtlich nicht vor dem dritten Quartal 2019)

Die Eigenmittelanforderungen der Eurex Clearing AG haben sich gegentiber dem Vorjahr erhoht.
Aufgrund der steigenden Erlose erhohten sich modellbedingt die Eigenmittelanforderungen flir das
operationelle Risiko; auch die Eigenmittelanforderungen fur Kredit- und Marktpreisrisiken stiegen deutlich.

Das interne Risikomodell der Eurex Clearing AG ermittelt flir operationelle Risiken einen héheren Kapital-
bedarf, als sich auf der bilanziellen Grundlage des Basisindikatoransatzes aufsichtsrechtlich ergibt. Die
Eurex Clearing AG hat daher schon immer einen Kapitalpuffer fiir derartige Risiken tber die aufsichts-
rechtlichen Mindestanforderungen hinaus vorgehalten. Im Jahr 2011 wirkte die Bankenaufsicht vor diesem
Hintergrund darauf hin, dass die Eurex Clearing AG die Basis flr die Berechnung der aufsichtsrechtlichen
Eigenmittelanforderung um einen angemessenen Clearinganteil der auf Rechnung der Betreibergesell-
schaften vereinnahmten Entgelte erhoht. Die Eigenmittelanforderungen fir operationelle Risiken werden
auf Basis historischer Ertrage einschlieBlich der angenommenen Clearingerlose aus einem Dreijahres-
durchschnitt einmal jahrlich berechnet und sind deshalb keinen téglichen Schwankungen ausgesetzt.
Die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen MindestgroBe ist dabei aufgrund des ausreichenden Kapitalpuffers
flr unbesicherte Geldanlagen zu jeder Zeit gewahrleistet.

Die Kapitalanforderungen der Eurex Clearing AG nach EMIR liegen derzeit deutlich Giber den Anforde-
rungen nach Kapitalpuffer gemaB CRD IV. Vor diesem Hintergrund erwartet die Eurex Clearing AG aktuell
aus den Kapitalpuffern gemaB CRD |V keinen nennenswerten Einfluss auf ihren Kapitalbedarf. Unab-
hangig davon wird die Kapitalausstattung der Eurex Clearing AG standig Gberprift und im Rahmen einer
mittelfristigen Kapitalplanung tberwacht. Die Kapitalrticklage der Eurex Clearing AG wurde daher durch
Einzahlungen der Muttergesellschaft Eurex Frankfurt AG um einen Betrag von 100,0 Mio.€ im Jahr
2017 sowie weiteren 50,0 Mio.€ im Jahr 2018 erhoht. Fur die nachsten Jahre sind weitere Kapital-
zufiihrungen geplant, um die Kapitalausstattung der Eurex Clearing AG zu starken.
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Zusammensetzung der Eigenmittelanforderungen

Eigenmittelanforderungen fiir Eigenmittelanforderungen fiir
operationelle Risiken Kredit- und Marktpreisrisiken Summe Eigenmittelanforderungen

[ 1T 1T 1
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Clearstream Holding-
Gruppe 409,9 420,1 146,9 67,6 556,6 487,7
Clearstream Banking S.A. 312,5 306,2 93,5 49,9 406,0 356,1
Clearstream Banking AG 97,4 113,8 59 3,6 103,2 117,4
Eurex Clearing AG 75,2 70,9 26,1 89 101,3 74,8
European Commodity
Clearing AG 19,4 8,1 3,7 1,6 23,1 9,7
Aufsichtsrechtliche Quoten”

Eigenmittelanforderungen Regulatorisches Eigenkapital Gesamtkapitalquote

[ 1T 1
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € % %
Clearstream Holding-
Gruppe 556,6 487,7 1.525,5 1.289,7 21,9 21,2
Clearstream Banking S.A. 406,0 356,1 1.112,0 1.061,3 21,9 23,8
Clearstream Banking AG 103,2 117,4 369,3 308,9 28,6 21,0
Eurex Clearing AG 101,3 74,8 514,8 464,8 40,6 49,7

1) Aufsichtsrechtliche Quoten nach Verordnung (EU) Nr. 575/2013 (CRR)

Die Kapitalanforderungen nach Artikel 16 EMIR sehen keine explizite Kennzahl vor. Stattdessen wird die
Summe aus Stammbkapital und Ricklagen nach Abzug bestimmter Positionen (u.a. eigener Beitrag der
zentralen Gegenpartei zum Ausfallfonds) den Kapitalforderungen gegentibergestellt und muss diesen
mindestens entsprechen. Anders ausgedriickt muss eine EMIR-Kapitaldeckung von mindestens 100 Pro-
zent vorliegen. Eine Berichtspflicht an die zustandige Aufsichtsbehdrde (hier: BaFin) besteht, wenn die
Deckung unter 110 Prozent fallt. Von der Einzahlung in die Kapitalrticklage der Eurex Clearing AG in
Hohe von 100,0 Mio.€ wurde im Jahr 2017 dem Eigenbeitrag der Eurex Clearing AG ein Betrag von
50,0 Mio.€ zum Ausfallfonds hinzugefiigt. Im Jahr 2018 erfolgte eine Einzahlung in die Kapitalricklage
der Eurex Clearing AG in Hohe von 50,0 Mio. €. Der Eigenbeitrag der Eurex Clearing AG zum Ausfall-
fonds blieb unverandert.

Die Kapitalausstattung der European Commodity Clearing AG liegt aktuell deutlich ber der regulatori-
schen Anforderung. Das bilanzielle Eigenkapital kann zum Bilanzstichtag nicht vollstandig zur Abdeckung
der Risiken nach Artikel 16 EMIR verwendet werden, da Teile nicht liquide verfligbar sind. Die Kapital-
ausstattung wird wie bei den anderen Gesellschaften stetig Uberpriift. Aufgrund eines Anstiegs der regu-
latorischen Mindesthdhe des Eigenbeitrags zum Ausfallfonds wurde der Beitrag der European Commodity
Clearing AG erhoht. Der Eigenbeitrag zum Ausfallfonds erreichte zum 31. Dezember 2018 eine Hohe
von 11,5 Mio.€ und lag damit Uber der regulatorischen Mindestanforderung. Fir 2019 ist eine weitere
Erhdhung des Eigenbeitrags geplant. Abhangig von der weiteren Geschaftsentwicklung, v.a. aber von
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Anderungen der regulatorischen Rahmenbedingungen, kénnen sich Anpassungen an der Kapitalaus-
stattung ergeben; eine solche Anpassung ist fur das erste Halbjahr 2019 vorgesehen.

EMIR-Kapitalausstattung

Eurex Clearing AG European Commodity Clearing AG
l 31.12.2018 31.12.2017I l 31.12.2018 31.12.2017 l
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Eigenkapitalanforderung flir operationelles, Kredit- und
Marktpreisrisiko 101,3 74,8 23,2 9,7
Sonstige EMIR-Kapitalanforderungen 77,9 78,7 42,0 27,2
Summe EMIR-Kapitalanforderungen nach Artikel 16 EMIR 179,2 153,5 65,2 36,9
Eigenkapital 514,8 464,8 108,9 88,9
EMIR-Abzugsposten 0 0 -7,4 -8,3
Eigener Beitrag zum Ausfallfonds -150,0 -150,0 -11,5 -10,0
EMIR-Eigenkapital 364,8 314,8 90,0 70,6

Im Rahmen der Verschmelzung der Eurex Repo GmbH auf die Eurex Bonds GmbH und der Umbenen-
nung derselben in Eurex Repo GmbH zum 15. August 2018 ist die Kapitalausstattung der Eurex
Repo GmbH signifikant gestiegen und liegt aktuell deutlich Gber der regulatorischen Anforderung. Eine
Notwendigkeit fir Kapitalzufihrungen ist damit mittelfristig nicht zu erwarten.

Zusammensetzung der Eigenmittel-/Eigenkapitalanforderungen

Eigenmittelanforderungen fir Eigenmittelanforderungen auf Einzuhaltende
Kredit- und Marktpreisrisiken Basis der fixen Gemeinkosten Eigenmittelanforderung
[ 1T 1
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Eurex Bonds GmbH" - 0,2 - 0,7 - 0,9
Eurex Repo GmbH 0,5 0,3 2,8 3,5 3,3 3,8
360 Treasury Systems AG 7,4 4,6 1,0 3,8 8,4 8,4

1) Die Eurex Bonds GmbH hat ihren Geschaftsbetrieb zum 31. Dezember 2017 eingestellt.

Erflllung der Eigenmittelanforderungen

Eigenmittelanforderungen Regulatorisches Eigenkapital Eigenkapital-Abdeckungsgrad
l 31.12.2018 31.12.2017I l 31.12.2018 31.12.2017I l 31.12.2018 31.12.2017
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € % %
Eurex Bonds GmbH? - 0,9 - 10,4 - 1.200,0
Eurex Repo GmbH 3,3 3,8 18,0 7,0 545,5 184,2
360 Treasury Systems AG 8,4 8,4 28,8 28,5 3429 339,3

1) Die Eurex Bonds GmbH hat ihren Geschaftsbetrieb zum 31. Dezember 2017 eingestellt.

Nach den Vorschriften der delegierten Verordnung (EU) Nr. 150/2013 muss die REGIS-TR S.A.
Eigenkapital in Hohe von mindestens 50 Prozent der operativen Kosten eines Jahres vorhalten.
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Die Cleartrade Exchange Pte. Limited hat gemaB den Vorschriften der MAS entweder 18 Prozent der
jahrlichen operativen Erlose oder 50 Prozent der jahrlichen operativen Kosten als Eigenmittel vorzu-
halten; es gilt der jeweils hohere Betrag. Die Powernext SAS hat Eigenmittel in Hohe der operativen
Kosten flr sechs Monate vorzuhalten. Unter Berticksichtigung der erwarteten Geschaftsentwicklung bei
der Powernext SAS und der Cleartrade Exchange Pte. Limited wird mit leicht steigenden Eigenmittel-
anforderungen gerechnet. Wahrend die Powernext SAS dazu aktuell ausreichende Mittel aufweist, wird
eine ggf. notwendige Eigenmittelanpassung der Cleartrade Exchange Pte. Limited durch geeignete
MaBnahmen situationsabhéangig sichergestellt.

Erflllung der Eigenmittelanforderungen

Eigenmittelanforderungen Regulatorisches Eigenkapital
1T

[
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
REGIS-TR S.A. 52 3,9 9,9 6,4
Cleartrade Exchange Pte. Limited 0,9 0,7 1,6 1,2
Powernext SAS 9,3 9,7 33,5 33,5
Nodal Clear, LLC 5,9 3,6 26,4 26,0

Die regulatorischen Mindestanforderungen wurden von allen Gesellschaften wahrend des Berichtsjahres
und bis zur Aufstellung des Konzernabschlusses zu jeder Zeit eingehalten.

16. Eigenkapital und Gewinnverwendung der Deutsche Borse AG

Der Jahresabschluss der Muttergesellschaft Deutsche Borse AG, der zum 31. Dezember 2018 gemalB
den Vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) aufgestellt wurde, weist einen Jahres-
Uberschuss von 532,2 Mio. € (2017: 615,7 Mio. €) und ein Eigenkapital von 2.526,5 Mio. € (2017:
2.800,9 Mio. €) aus. 2018 schiittete die Deutsche Borse AG 453,3 Mio. € (2,45 € je Aktie) aus dem
Bilanzgewinn des Vorjahres aus.

Der Periodentberschuss des Jahres 2018 liegt unter dem Niveau des Vorjahres.

Gewinnverwendungsvorschlag

31.12.2018

Mio. €

Periodeniiberschuss 532,2

Einstellung in die Gewinnriicklagen im Rahmen der Aufstellung des Jahresabschlusses -17,2

Bilanzgewinn 515,0

Vorschlag des Vorstands:

Ausschittung einer reguldren Dividende von 2,70€ je Stiickaktie bei 183.347.045 dividendenberechtigten Stlickaktien

an die Aktionare 495,0

Einstellung in Gewinnrticklagen 20,0
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Dividendenberechtigte Stiickaktien

Stiick
Begebene Aktien zum 31. Dezember 2017 193.000.000
Im November 2018 eingezogene Aktien —3.000.000
Begebene Aktien zum 31. Dezember 2018 190.000.000
Bestand eigener Aktien zum Bilanzstichtag -6.652.955
Zahl der Aktien, die sich zum 31. Dezember 2018 im Umlauf befanden 183.347.045

Der Gewinnverwendungsvorschlag berlcksichtigt die von der Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar
gehaltenen eigenen Aktien, die gemaB § 71b Aktiengesetz (AktG) nicht dividendenberechtigt sind. Bis
zur Hauptversammlung kann sich durch den weiteren Erwerb eigener Aktien oder deren VerauBerung
die Zahl der dividendenberechtigten Aktien verandern. In diesem Fall wird bei einer Dividende von
2,70€ je dividendenberechtigter Stiickaktie der Hauptversammlung ein entsprechend angepasster
Beschlussvorschlag Gber die Gewinnverwendung unterbreitet.

17. Rlckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Leistungsorientierte Pensionsplane

Die leistungsorientierten Verpflichtungen der Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse umfassen
im Wesentlichen Endgehaltsvereinbarungen und auf Kapitalbausteinen basierende Plane, die den
Mitarbeitern lebenslange Renten oder nach Wahl Kapitalzahlungen auf Basis des zuletzt gezahlten
Gehalts garantieren. In der Schweiz bestehen beitragsorientierte Plane mit Garantie. Die Gruppe
Deutsche Borse bedient sich zur Deckung ihrer Pensionsverpflichtungen teilweise externer
Treuhandlésungen.

Nettoschuld der leistungsorientierten Verpflichtungen

Summe Summe
Deutschland Luxemburg Sonstige 31.12.2018 31.12.2017
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Barwert der zumindest teilweise fondsfinan-
zierten leistungsorientierten Verpflichtungen 441,1 72,3 18,5 531,9 503,3
Marktwert des Planvermégens -308,1 -47,1 -16,9 -372,1 -363,4
Finanzierungsstatus 133,0 25,2 1,6 159,8 139,9
Barwert der ungedeckten leistungsorientierten
Verpflichtungen 3,6 0,6 0,1 4,3 4,3
Nettoschuld der leistungsorientierten
Verpflichtungen 136,6 25,8 1,7 164,1 144,2
Effekt aufgrund der Begrenzung des
Vermogenswertes 0 0 0 0 0
Bilanzausweis 136,6 25,8 1,7 164,1 144,2

Insgesamt umfassen die leistungsorientierten Plane 2.768 Anspruchsberechtigte (2017: 2.744). Der
Barwert der leistungsorientierten Verpflichtungen teilt sich auf diese wie folgt auf:
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Aufteilung des Barwertes der leistungsorientierten Verpflichtung auf die Anspruchsberechtigten

Summe Summe

Deutschland Luxemburg Sonstige 31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Anwarter 206,0 70,6 18,3 2949 271,7
Ehemalige mit unverfallbaren Anspriichen 147,9 1,6 0,3 149,8 141,2
Pensiondre bzw. Hinterbliebene 90,8 0,7 0 91,5 94,7
4447 72,9 18,6 536,2 507,6

Im Rahmen der Altersversorgung bestehen im Wesentlichen folgende Altersversorgungsplane:

Vorstdande von Konzerngesellschaften (Deutschland und Luxemburg)

Fur Mitglieder der Vorstande von bestimmten Konzerngesellschaften bestehen Einzelzusagen; diese
orientieren sich an dem im Uberndchsten Absatz beschriebenen Plan fir leitende Angestellte, d. h. die
Gesellschaft stellt in jedem Kalenderjahr einen jahrlichen Versorgungsbeitrag zur Verfligung, der nach
versicherungsmathematischen Grundsatzen in einen sog. Kapitalbaustein umgerechnet wird. Die
Summe der in den einzelnen Kalenderjahren erworbenen Kapitalbausteine ergibt das Versorgungskapital,
das bei Eintritt eines Versorgungsfalles in eine lebenslang laufende Rentenleistung umgerechnet wird.
Darlber hinaus bestehen mit Mitgliedern von Vorstanden von Konzerngesellschaften Ruhegeldverein-
barungen, die einen Anspruch auf Ruhegeld nach Vollendung des 63. Lebensjahres und nach erfolgter
Wiederbestellung gewahren. Der Versorgungssatz betrug zu Beginn der Amtszeit 30 Prozent des indivi-
duellen ruhegeldfahigen Einkommens und erhéhte sich mit jeder Wiederbestellung um 5 Prozentpunkte
auf maximal 50 Prozent des ruhegeldféahigen Einkommens. Fir Details zu den Versorgungszusagen flr
Mitglieder des Vorstands der Deutsche Borse AG siehe die Ausfiihrungen im B] Verglitungsbericht.

Deutschland

Fur die Mitarbeiter von bestimmten Gesellschaften der Gruppe Deutsche Borse in Deutschland besteht
seit dem 1. Juli 1999 ein arbeitnehmerfinanzierter Leistungsplan (Deferred Compensation). Dieser Plan
gibt den Mitarbeitern die Moglichkeit, Teile ihrer kiinftigen Entgeltanspriiche in ein wertgleiches
Versorgungskapital umzuwandeln. Die Versorgungsleistung besteht in einer Kapitalzahlung bei Erreichen
der Altersgrenze von 65 Jahren oder ggf. zu einem friiheren Zeitpunkt aufgrund von Invaliditat oder Tod,
wobei die Auszahlung bei Falligkeit in gleichen Jahresraten Uber einen Zeitraum von drei Jahren erfolgt.
Das Versorgungskapital wird mit 6 Prozent p.a. verzinst. Neuzusagen werden grundsatzlich nur auf
Grundlage dieses Leistungsplans getatigt; Mitarbeitern mit Pensionszusagen auf Grundlage von Ver-
sorgungsordnungen, die vor dem 1. Juli 1999 giiltig waren, wurde die Moglichkeit eingeraumt, unter
Umwandlung ihrer alten Pensionsanspriiche an der Deferred Compensation teilzunehmen.

Leitenden Angestellten in Deutschland wurde im Zeitraum vom 1. Januar 2004 bis 30. Juni 2006 die
Teilnahme an folgendem Altersversorgungssystem angeboten, das auf Kapitalbausteinen beruht: Basis
der Versorgung ist ein jahrlich zuflieBendes Einkommen aus Jahresfixgehalt und variabler Vergiitung. Die
teilnehmenden Unternehmen stellen jedes Jahr einen Beitrag in Hohe eines bestimmten Prozentsatzes
dieses versorgungsfahigen Einkommens zur Verfligung. Der Beitrag wird mit einem vom Alter
abhangigen Kapitalisierungsfaktor multipliziert und ergibt so den jahrlichen Kapitalbaustein. Die Summe
der in den einzelnen Kalenderjahren erworbenen Kapitalbausteine ergibt das Versorgungskapital, das bei
Eintritt des Versorgungsfalls in eine lebenslange Rente umgerechnet wird. Dieser Leistungsplan wurde
am 30. Juni 2006 fiir neue Mitarbeiter geschlossen; die leitenden Angestellten, die im oben genannten
Zeitraum tatig waren, konnen weiterhin Kapitalbausteine erdienen.
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Im Zuge der Anpassungen der Vergutungssysteme an aufsichtsrechtliche Anforderungen wurden in den
Vorjahren Vertrage fur Teile der leitenden Angestellten angepasst. Fir betroffene leitende Angestellte,

in deren Vertragen bisher nur das zuflieBende Einkommen und die variable Verglitung oberhalb der
Beitragsbemessungsgrenze als versorgungsfahiges Einkommen angerechnet wurden, wurde das
versorgungsfahige Einkommen auf Basis des zugeflossenen Einkommens aus dem Jahr 2016 festgelegt.
Dieses wird jahrlich um die Steigerung der Lebenshaltungskosten gemaB dem vom Statistischen
Bundesamt herausgegebenen Verbraucherpreisindex fiir Deutschland angepasst. Flir betroffene leitende
Angestellte, deren Kapitalbaustein bisher auf Basis des zugeflossenen Einkommens ohne Beachtung der
Beitragsbhemessungsgrenze berechnet wurde, wurde ein Betrag festgelegt, der jahrlich vom Aufsichtsrat
unter Beachtung geanderter Einkommens- und Kaufkraftverhéaltnisse gepriift und ggf. angepasst wird.

Luxemburg

Der Clearstream-Teilkonzern in Luxemburg verflgt Gber separate leistungsorientierte Pensionsplane. Der
einzige noch offene leistungsorientierte Pensionsplan zu Gunsten der luxemburgischen Mitarbeiter der
Clearstream International S.A., der Clearstream Banking S.A. und der Clearstream Services S.A. wird
durch Barzahlungen an eine ,association d’épargne pension“ (ASSEP) gemaB luxemburgischem Recht
finanziert. Die Versorgungsleistung besteht in einer einmaligen Kapitalzahlung, die grundsatzlich bei
Erreichen der Altersgrenze von 65 Jahren gezahlt wird. Der Leistungsplan deckt Invaliditat und
Todesfallschutz (,death in service*) nicht ab. Die ASSEP wird in voller Hohe durch die teilnehmenden
Unternehmen dotiert. Die Beitrage werden jahrlich auf der Basis versicherungsmathematischer
Gutachten ermittelt, wobei die Hohe der Verpflichtungen nach luxemburgischem Recht ermittelt wird.

Fir weitere Mitarbeiter besteht ein Gruppenvertrag mit der Swiss Life (Luxembourg) S.A., der sowohl
Pensionen, Invaliditat wie auch den Todesfall abdeckt. Der Versicherungsbeitrag wird einmal jahrlich
vom Arbeitgeber gezahlt. Die von der Dauer der Mitarbeiterzugehorigkeit in den Gruppenunternehmen
abhéngigen Versorgungsleistungen beginnen mit der Vollendung des 65. Lebensjahres und bestehen aus
quartalsweise ausgezahlten Betragen. Im Todes- und Invaliditatsfall gelten andere Regelungen. Die
Verpflichtungen werden jahrlich auf Basis versicherungsmathematischer Gutachten ermittelt.

Schweiz

Fur die Mitarbeiter in der Schweiz bestehen auf Basis von Versicherungspolicen ein gesonderter
Vorsorgeplan (Basisvorsorge) und ein Plan zur Zusatzversorgung (Bonusplan); beide Plane umfassen
neben der Altersversorgung auch Leistungen bei Invaliditat sowie Hinterbliebenenversorgung. Die Beitrage
fur die Basisvorsorge werden vom Arbeitnehmer und Arbeitgeber geleistet, wobei der Beitrag prozentual
gestaffelt vom versicherten Lohn (Jahreslohn abziliglich eines Koordinationsabzugs) abgeleitet wird. Beim
Bonusplan bestimmt sich die Hohe der Beitrage prozentual zum Bonus, wobei ebenfalls Arbeitnehmer
und Arbeitgeber zur Finanzierung beitragen. Das Renteneintrittsalter liegt bei 65 Jahren fiir Manner und
bei 64 Jahren flr Frauen. Der Beglinstigte kann zwischen Rentenbezug und Einmalzahlung wahlen.
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Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtungen kann wie folgt auf die in der Konzernbilanz aus-

gewiesenen Ruckstellungen Ubergeleitet werden:

Entwicklung der Nettoschuld der leistungsorientierten Verpflichtungen

Barwert der
Verpflich- Marktwert des

tungen  Planvermégens Summe
Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2017 492,6 -324,7 167,9
Laufender Dienstzeitaufwand 26,9 - 26,9
Zinsaufwand/(-ertrag) 8,3 -5,5 2,8
35,2 -5,5 29,7

Neubewertungen
Ertrage aus Planvermdgen ohne bereits im Zinsertrag erfasste Betrage - -24,3 -24,3
Verluste aus der Anderung finanzieller Annahmen -1,0 - -1,0
Erfahrungsbedingte Gewinne -5,1 - -5,1
Effekt aus Wahrungsdifferenzen -0,1 -0,1 -0,2
-6,2 -24,4 -30,6"
Effekt aus Wahrungsdifferenzen -1,4 1,3 -0,1

Beitrage:

Arbeitgeber - -23,4 -23,4
Begtinstigte des Pensionsplans 0,8 -0,8 0
Rentenzahlungen -13,2 13,2 0
Ubertragungen 0,6 -0,5 0,1
Steuern und Verwaltungskosten -0,8 1,4 0,6
Stand zum 31.12.2017 507,6 -363,4 1442
Laufender Dienstzeitaufwand 27,4 - 27,4
Zinsaufwand/(-ertrag) 8,9 -6,5 2,4
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand / Effekte aus Abgeltungen und Kirzungen 2,7 - 2,7
39,0 -6,5 32,5

Neubewertungen
Verluste aus Planvermdgen ohne bereits im Zinsertrag erfasste Betrage - 229 22,9
Ertrage aus der Anderung demografischer Annahmen -0,5 - -0,5
Verluste aus der Anderung finanzieller Annahmen 3,7 - 3,7
Erfahrungsbedingte Gewinne -2,3 - -2,3
Effekt aus Wahrungsdifferenzen - - 0
0,9 22,9 23,8
Effekt aus Wahrungsdifferenzen 0,5 -0,2 0,3

Beitrage:

Arbeitgeber - -37,3 -37,3
Begtinstigte des Pensionsplans 0,6 -0,6 0
Rentenzahlungen -11,6 11,6 0
Ubertragungen - - 0
Steuern und Verwaltungskosten -0,8 1,4 0,6
Stand zum 31.12.2018 536,2 -372,1 164,1

1) Davon -0,1 Mio. € (2017: null) im Ausgleichsposten fiir Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
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Im Geschaftsjahr 2018 haben Mitarbeiter insgesamt 6,9 Mio. € (2017: 6,4 Mio. €) aus ihren variablen
Vergltungen in Anspriche aus Deferred Compensation gewandelt.

Annahmen

Rickstellungen flr Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden unter Anwendung versicherungs-
mathematischer Verfahren jéhrlich zum Bilanzstichtag bewertet. Die Annahmen zur Ermittlung der
versicherungsmathematischen Verpflichtungen fiir die Pensionspléne unterscheiden sich je nach den
individuellen Rahmenbedingungen der betroffenen Lander und stellen sich wie folgt dar:

Versicherungsmathematische Annahmen

31.12.2018 31.12.2017
1T

Deutschland Luxemburg Schweiz Deutschland Luxemburg Schweiz

% % % % % %

Diskontierungszins 1,75 1,75 1,00 1,80 1,80 0,70
Gehaltssteigerung 3,50 3,30 1,00 3,50 3,30 1,00
Rentensteigerung 2,00 1,80 0 2,00 1,80 0
Fluktuationsrate 2,00" 2,007 k.A.2 2,00" 2,007 k.A.2

1) Bis zu einem Alter von 50 Jahren, danach O Prozent
2) Fluktuationsrate entsprechend des schweizerischen Bundesgesetzes tiber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVG)

Hinsichtlich der Lebenserwartung werden in Deutschland die von Prof. Dr. Klaus Heubeck entwickelten
,Richttafeln 2018 G* (Generationstafeln) zugrunde gelegt. Flir Luxemburg werden Sterbetafeln des
Institut national de la statistique et des études économiques du Grand-Duché du Luxembourg zugrunde
gelegt. Fir die Schweiz werden die BVG 2015-Generationentafeln angewandt.

Sensitivitatsanalyse

Die im Folgenden dargestellte Sensitivitatsanalyse beriicksichtigt jeweils die Anderung einer Annahme,
wobei die Ubrigen Annahmen gegenuber der urspriinglichen Berechnung unverandert bleiben, d.h.
maogliche Korrelationseffekte zwischen den einzelnen Annahmen werden dabei nicht bericksichtigt.
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Sensitivitatsanalyse fur die leistungsorientierte Verpflichtung

Veranderung der versicherungs- Auswirkung auf die leistungs- Auswirkung auf die leistungs-
mathematischen Annahmen orientierte Verpflichtung orientierte Verpflichtung
31.12.2018 31.12.2017
Leistungs- Leistungs-
orientierte orientierte
Verpflichtung Veranderung Verpflichtung Veranderung
Mio. € % Mio. € %
Barwert der Verpflichtung” 536,2 - 507,6 -
Diskontierungszins Erhéhung um 1,0 Prozentpunkt 460,2 -14,2 433,3 -14.6
Erhéhung um 0,5 Prozentpunkte 496,3 -7,4 468,6 -7,7
Verringerung um 0,5 Prozentpunkte 582,7 8,7 552,4 8,8
Verringerung um 1,0 Prozentpunkt 634,2 18,3 602,3 18,7
Gehaltssteigerung Erhdhung um 0,5 Prozentpunkte 549,9 2,6 520,2 2,5
Verringerung um 0,5 Prozentpunkte 529,1 -1,3 497,3 -2,0
Rentensteigerung Erhéhung um 0,5 Prozentpunkte 549,3 2,4 520,0 2,4
Erhéhung um 0,25 Prozentpunkte 5429 1,2 513,6 1,2
Verringerung um 0,25 Prozentpunkte 531,7 -0,8 502,1 -1,1
Verringerung um 0,5 Prozentpunkte 525,6 -2,0 496,2 -2,2
Lebenserwartung Zunahme um ein Jahr 537,6 0,3 521,1 2,7
Abnahme um ein Jahr 536,0 0 494,0 -2,7

1) Barwert der Verpflichtungen unter Anwendung der Annahmen entsprechend der = Tabelle ,Versicherungsmathematische Annahmen*

Zusammensetzung des Planvermégens
Deutschland

In Deutschland wird das Planvermdégen durch einen Sicherungstreuhander fiir einzelne Unternehmen
der Gruppe Deutsche Borse und fir die Berechtigten gehalten: Der Treuhander erwirbt auf Weisung der
Gesellschaft mit den Ubertragenen Mitteln treuhandisch Wertpapiere, ohne dass eine Beratung seitens
des Treuhanders erfolgt. Die Anlage der Beitrage erfolgt dabei entsprechend einer Anlagerichtlinie, die
von den im Anlageausschuss vertretenen Gesellschaften angepasst werden kann. Der Treuhander kann
die Ausfihrung von Weisungen ablehnen, sofern diese nicht in Einklang mit der Zweckbindung oder den
Auszahlungsbestimmungen stehen. Entsprechend der Anlagerichtlinie wird ein Wertsicherungsmecha-
nismus angewandt, wobei die Anlage in verschiedenen Anlageklassen erfolgen kann.

Luxemburg

In Luxemburg obliegt die Festlegung der Anlagestrategie dem Board of Directors des Clearstream Pension
Fund. Ziel ist die Renditemaximierung relativ zu einer Benchmark. Diese leitet sich zu 75 Prozent aus
der Rendite von deutschen Bundesanleihen mit einer Laufzeit von finf Jahren und zu 25 Prozent aus
der Rendite des EURO STOXX 50 Index ab. GemaB Anlagerichtlinie darf der Fonds nur in festverzins-
liche sowie variabel verzinste Wertpapiere und borsennotierte Investmentfondsanteile investieren sowie

Barvermdgen halten, auch in Form von Geldmarktfonds.
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Schweiz
Das Vermogen der Vorsorgewerke der betroffenen Gesellschaften wird bei der AXA Stiftung Berufliche
Vorsorge angelegt und entsprechend unter ,qualifizierende Versicherungspolicen* ausgewiesen.

Zusammensetzung des Planvermogens

31.12.2018 31.12.2017
I Mio. € %| I Mio. € %
Rentenpapiere 299,8 80,5 258,2 71,0
Anleihen offentlich-rechtlicher Emittenten 217,3 197,3
Multilaterale Entwicklungsbanken 0 0
Unternehmensanleihen 82,5 60,9
Derivate 2,5 0,7 1,7 0,5
Aktienindex-Futures -0,3 -0,3
Zins-Futures 2,8 2,0
Anteile an Investmentfonds 20,7 5,6 19,5 5,4
Summe borsennotiert 323,0 86,8 279,4 76,9
Qualifizierende Versicherungspolicen 16,9 4,5 14,9 4,1
Barmittel 32,2 8,7 69,1 19,0
Summe nicht bérsennotiert 49,1 13,2 84,0 23,1
Summe Planvermdgen 372,1 100,0 363,4 100,0

Das Planvermogen umfasste zum 31. Dezember 2018 keine eigenen Finanzinstrumente des Konzerns
(2017: null). Auch von den Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse genutzte Immobilien oder
sonstige Vermogenswerte waren nicht enthalten.

Risiken

Die mit den leistungsorientierten Verpflichtungen verbundenen Risiken betreffen neben den blichen
versicherungsmathematischen Risiken v.a. finanzielle Risiken im Zusammenhang mit dem Planver-
maogen; diese konnen insbesondere Adressenausfall- und Marktpreisrisiken enthalten.

Marktpreisrisiken

Die Rendite des Planvermdgens wird in Hohe der Diskontierungssatze angenommen, die auf Basis von
Unternehmensanleihen bestimmt werden, deren Bonitat mit AA bewertet ist. Sofern die tatsachliche
Rendite des Planvermogens die angewandten Diskontierungssatze unterschreitet, erhoht sich die
Nettoverpflichtung aus den Pensionsplanen. Bei geringerer Volatilitat ist weiterhin davon auszugehen,
dass die tatsachliche Rendite mittel- bis langfristig tber der Rendite von Unternehmensanleihen guter
Bonitat liegt.

Die Hohe der Nettoverpflichtung wird zudem insbesondere durch die Diskontierungssatze beeinflusst,
wobei das gegenwartig niedrige Zinsniveau zu einer vergleichsweise hohen Nettoverpflichtung beitragt.
Ein erneuter Rickgang der Renditen von Unternehmensanleihen wirde zu einem Anstieg der
leistungsorientierten Verpflichtungen flhren. Eine positive Entwicklung der Marktwerte der im Plan-
vermdogen enthaltenen Vermogenswerte konnte dies teilweise kompensieren.
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Das Aktienkursrisiko, das sich aus derivativen Positionen in Aktienindexfutures im Planvermogen ergibt,
erachtet die Gruppe Deutsche Borse als angemessen. Das Unternehmen stltzt seine Einschatzung auf
das insgesamt Gberschaubare Volumen der erwarteten Auszahlungen aus den Pensionsplanen in den
nachsten Jahren, die ebenfalls Uberschaubare Gesamthohe der Verpflichtungen und die Fahigkeit, diese
Zahlungen vollstandig aus dem Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit bedienen zu konnen. Bei
Anpassungen der Anlagerichtlinie wird gleichwohl die Duration der Pensionsverpflichtung und der
erwarteten Auszahlungen Uber einen Zeitraum von zehn Jahren berlcksichtigt.

Mogliche Inflationsrisiken, die zu einem Anstieg der leistungsorientierten Verpflichtungen flihren konnten,
bestehen insoweit, als es sich bei einigen Planen um Endgehaltspldne handelt bzw. die jahrlichen
Kapitalbausteine unmittelbar an die Gehalter gebunden sind, d. h. ein deutlicher Gehaltsanstieg wirde
sich verpflichtungserhohend auf diese Plane auswirken. In Deutschland besteht indes keine vertragliche
Vereinbarung im Hinblick auf Inflationsrisiken fur diese Pensionsplane. Fur den arbeitnehmerfinanzierten
Leistungsplan (Deferred Compensation) ist ein Zinssatz von 6 Prozent p.a. vereinbart; eine Regelung fur
Inflation sieht der Plan nicht vor, sodass davon auszugehen ist, dass der Anreiz fliir Mitarbeiter, Beitrage
in den Leistungsplan einzuzahlen, bei steigender Inflation eher gering ist.

In Luxemburg werden die Gehélter maximal einmal pro Jahr auf Basis eines Verbraucherpreisindex um
Inflationseffekte angepasst; diese Anpassung wirkt sich entsprechend verpflichtungserhéhend auf

den Pensionsplan aus. Aufgrund der Tatsache, dass die Verpflichtung in Form einer Kapitalzahlung
erfllt wird, ergeben sich keine inflationsbedingten Auswirkungen, sobald der Beglinstigte die Alters-
grenze erreicht hat.

In der Schweiz ist flr den bei der AXA Stiftung Berufliche Vorsorge bestehenden Leistungsplan vor-
gesehen, dass der Stiftungsrat jahrlich darliber entscheidet, ob die Altersrenten an die Preisentwicklung
angepasst werden. Hierbei werden insbesondere die finanziellen Moglichkeiten der Stiftung bertick-
sichtigt. Eine automatische Anpassung an Preissteigerungen Uber die gesetzlichen Regelungen hinaus,
die flr bestimmte Hinterlassenen- und Invalidenrenten angewandt werden, ist nicht vorgesehen.

Duration und erwartete Félligkeiten der Pensionsverpflichtungen
Die gewichtete Duration der Pensionsverpflichtungen betragt 16,1 Jahre (2017: 16,6 Jahre) zum
31. Dezember 2018.

Erwartete Falligkeiten der undiskontierten Pensionszahlungen

Erwartete Erwartete

Pensions- Pensions-

zahlungen” zahlungen”

31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. €

Weniger als 1 Jahr 19,6 17,7
Zwischen 1 und 2 Jahren 14,5 15,1
Zwischen 2 und 5 Jahren 42,8 40,7
Mehr als 5 Jahre bis 10 Jahre 112,4 99,8
Summe 189,3 173,3

1) Die erwarteten Zahlungen in Schweizer Franken wurden mit dem jeweiligen Stichtagskurs zum 31. Dezember in Euro umgerechnet.
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Die voraussichtlichen Aufwendungen fur leistungsorientierte Plane fir das Geschaftsjahr 2019 betragen
etwa 16,5 Mio. € einschlieBlich der Nettozinsaufwendungen.

Beitragsorientierte Pensionsplane und gemeinschaftliche Plane mehrerer Arbeitgeber

Im Berichtsjahr sind Aufwendungen fiir beitragsorientierte Plane und als solche ausgewiesene
gemeinschaftliche Plane mehrerer Arbeitgeber in Hohe von 39,6 Mio. € (2017: 36,7 Mio. €)
angefallen.

Fir das Jahr 2019 werden etwa 10,2 Mio.€ an Beitragen fir die gemeinschaftlichen Plane mehrerer

Arbeitgeber erwartet.

18. Entwicklung der sonstigen Rickstellungen

Entwicklung der sonstigen Riickstellungen (Teil 1)

Restruktu-

rierungs-
und Effizienz- Zinsen auf Aktienbasierte Regress- und
maBnahmen Boni Steuern Vergiitung Prozessrisiken
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Stand zum 01.01.2018 57,3 100,8 66,4 42,1 3,7
Umgliederung” 0 -9,2 0,3 =1.(0) 0
Inanspruchnahme -17,0 -75,3 -3,3 -6,4 -2,0
Aufldsung -4,3 -11,8 0 -1,2 -0,3
Zufiihrung 111,9 114,8 16,2 36,6 11,2
Wahrungsumrechnung 0 0,1 0 0 0
Zinsen 0,6 0 0 0 0
Stand zum 31.12.2018 148,5 119,4 79,6 70,1 12,6

1) Betrifft hauptsachlich die Umgliederung in den arbeitnehmerfinanzierten Leistungsplan (Deferred Compensation, siehe Bl Erlauterung 17) sowie Umgliederungen
aus den Verbindlichkeiten

Entwicklung der sonstigen Riickstellungen (Teil 2)

Schaden- Sonstige Summe

IHK®- ersatz- Personalriick- (Teil 1 und

Schuldbeitritt forderungen stellungen Ubrige Teil 2)

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Stand zum 01.01.2018 9,2 5,1 14,8 12,5 311,9
Umgliederung? 0 0 3,1 0,1 -6,7
Inanspruchnahme 0 -0,5 -8,0 -0,3 -112,8
Auflésung -1,1 -2,7 -3,4 -1,0 -25,8
Zufiihrung 0 1,0 8,7 9,6 310,0
Wahrungsumrechnung 0 0 0 0 0,1
Zinsen 0,2 0 0 0 0,8
Stand zum 31.12.2018 8,3 2,9 15,2 20,9 477,5

1) IHK = Industrie- und Handelskammer Frankfurt am Main
2) Betrifft hauptsachlich die Umgliederung in den arbeitnehmerfinanzierten Leistungsplan (Deferred Compensation, siehe 31 Erlauterung 17) sowie Umgliederungen
aus den Verbindlichkeiten
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Ruckstellungen fur Restrukturierungs- und EffizienzmaBnahmen betreffen in Hohe von 88,1 Mio.€
vertraglich vereinbarte Vorruhestandsleistungen und Abfindungszahlungen sowie in Hohe von

1,4 Mio. € Ausgaben, die direkt im Zusammenhang mit der Restrukturierung stehen. Des Weiteren
sind in dieser Position Rickstellungen fur die Umsetzung des Restrukturierungsplans in Hohe von
59,0 Mio. € enthalten. Ingesamt betreffen 108,3 Mio.€ der Zuflihrungen zu den Rickstellungen das
im Jahr 2018 beschlossene Programm zur Reduzierung struktureller Kosten (Structural Performance
Improvement Programme, SPIP).

Die Position ,sonstige Personalriickstellungen® enthalt u.a. zum Bilanzstichtag personalbezogene
Rickstellungen fir Jubilden in Héhe von 5,9 Mio.€ (2017: 5,8 Mio €) sowie fiir sonstige Per-
sonalkosten in Hohe von 9,0 Mio € (2017: 8,5 Mio. €).

Die Position ,,Ubrige“ enthélt u.a. Drohverlustrickstellungen in Hohe von 10,7 Mio.€ (2017:
7,3 Mio. €) und Riickstellungen fiir Miete und Mietnebenkosten in Héhe von 2,0 Mio.€ (2017:
1,3 Mio.€).

Fur Details zur aktienbasierten Vergiitung siehe B Erlauterung 28.

19. Sonstige langfristige Rickstellungen

Sonstige langfristige Rickstellungen haben eine Laufzeit von tber einem Jahr.

Zusammensetzung der sonstigen langfristigen Rickstellungen
31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. €

Restrukturierungs- und EffizienzmaBnahmen 84,5 52,4
Aktienbasierte Vergtitung 64,5 36,1
Drohverluste 9,8 5,0
IHK-Schuldbeitritt" 8,3 9,2
Boni 7,1 10,0
Sonstige langfristige Personalriickstellungen 6,2 6,2
Ubrige 3,9 1,4
Summe 184,3 120,3
davon mit einer Restlaufzeit zwischen 1 Jahr und 5 Jahren 165,6 96,8
davon mit einer Restlaufzeit tber 5 Jahre 18,7 23,5

1) IHK = Industrie- und Handelskammer Frankfurt am Main
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20. Sonstige kurzfristige Ruckstellungen

Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Rickstellungen

31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. €

Boni 112,3 90,8
Zinsen auf Steuern” 79,6 66,4
Restrukturierungs- und EffizienzmaBnahmen 64,0 4,9
Regress- und Prozessrisiken 12,6 3,7
Sonstige kurzfristige Personalriickstellungen 9,0 8,5
Aktienbasierte Vergtitung 5,6 6,0
Schadenersatzforderungen 2,9 5,1
Ubrige 7,2 6,2
Summe 293,2 191,6

1) Ruckstellungen fiir Zinsen auf Steuern in Héhe von 10,8 Mio.€ (2017: null) haben eine geschatzte Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

21. Sonstige Verbindlichkeiten

Die Gruppe Deutsche Borse weist folgende vertragliche Verbindlichkeiten

aus Vertragen mit Kunden aus:

Vertragliche Verbindlichkeiten

31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. €

Langfristige vertragliche Verbindlichkeiten 10,0 0
Kurzfristige vertragliche Verbindlichkeiten 5,4 5,9
Summe 15,4 5,9

Die Anpassungseffekte aus der Anderung der Bilanzierungsmethode zum 1. Januar 2018 betragen fiir
langfristige vertragliche Verbindlichkeiten 10,7 Mio.€; fir Details siehe @ Erlauterung 3.

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten

31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. €

Verbindlichkeiten aus CCP-Positionen 543,9 364,4
Steuerverbindlichkeiten (ohne Ertragsteuern) 36,4 37,7
Urlaubsanspriiche, Gleitzeit- und Uberstundenguthaben 24,5 21,7
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 6,8 7,6
Rechnungsabgrenzungsposten 0,4 0,6
Vertragliche Verbindlichkeiten 5,4 5,9
Sonderzahlungen und Tantiemen 2,8 2,8
Verbindlichkeiten fiir Aufsichtsgremien 2,7 2,6
Ubrige 5,9 11,7
Summe 628,8 455,0
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Sonstige Erlauterungen

22. Erlauterungen zur Konzern-Kapitalflussrechnung
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

Nach Bereinigung des Jahreslberschusses um nicht zahlungswirksame Bestandteile ergibt sich ein
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit ohne CCP-Positionen in Héhe von 1.176,5 Mio.€ (2017:
1.107,2 Mio.€). Nach Berlcksichtigung der Veranderung der CCP-Positionen belduft sich der Cashflow
aus laufender Geschéftstatigkeit auf 1.298,2 Mio. € (2017: 1.056,2 Mio. €). Zu den Veranderungen
siehe den ] Abschnitt ,Finanzlage* des zusammengefassten Lageberichts.

Die Gruppe Deutsche Borse weist Zahlungseingange aus Dividenden (6,7 Mio.€; 2017: 8,6 Mio.€)
und Ertragsteuerzahlungen (303,3 Mio.€; 2017: 308,8 Mio.€) im Cashflow aus laufender Geschéfts-
tatigkeit aus. Zinszahlungen werden, soweit sie nicht das Bankgeschaft betreffen, ebenfalls im Cashflow
aus laufender Geschaftstatigkeit ausgewiesen. Im Berichtsjahr sind insgesamt Zinszahlungen in Hohe
von 218,0 Mio.€ (2017: 213,9 Mio.€) und erhaltene Zinsen in Hohe von 203,6 Mio.€ (2017:

192,6 Mio.€) im Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit enthalten.

Die Ubrigen nicht zahlungswirksamen Effekte ergeben sich aus den folgenden Positionen:

Zusammensetzung der Ubrigen nicht zahlungswirksamen Effekte

2018 2017

Mio. € Mio. €
Folgebewertung von nicht derivativen Finanzinstrumenten -30,5 89,4
Auflésung Disagio und Transaktionskosten aus langfristigen Finanzierungen 2,9 3,4
Auflésung der Neubewertungsriicklage fir Cashflow-Hedges 0,7 2,8
At-Equity-Bewertungen 1,0 1,0
Wertminderung auf Finanzinstrumente 0,9 0
Folgebewertung von Derivaten 0,8 -8,0
Veranderung von Vertragsverbindlichkeiten -1,2 0
Ertrédge aus dem Abgang von Tochtergesellschaften und Beteiligungen 0 -191,0
Sonstige 4,1 6,0
Summe -21,3 -96,4

Cashflow aus Investitionstatigkeit

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit belauft sich auf 792,0 Mio.€ (2017: 181,9 Mio.€). Er war im
Geschaftsjahr 2018 insbesondere durch den Zahlungsmittelzufluss im Bankgeschaft gekennzeichnet.
Die Veranderung der Forderungen und Verbindlichkeiten, die im Zusammenhang mit dem Bankgeschaft
des Clearstream-Teilkonzerns stehen und eine urspringliche Laufzeit von drei Monaten Ubersteigen, wird
im Cashflow aus Investitionstatigkeit ausgewiesen. Die Forderungen aus dem Bankgeschaft verringerten
sich um 655,1 Mio.€ (2017: Anstieg der Forderungen um 47,7 Mio.€), wahrend sich die entspre-
chenden Verbindlichkeiten um 250,3 Mio.€ (2017: null) erhdhten.
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Dariiber hinaus war der Cashflow aus Investitionstatigkeit durch die Akquisition der Swisscanto Funds
Centre Ltd., London, Vereinigtes Konigreich, (zum 2. November 2018 umbenannt in Clearstream Funds
Centre Ltd.) sowie den Erwerb der wesentlichen Vermdgenswerte und Schulden des GTX Electronic
Communication-Geschéftsbereichs (GTX-ECN) im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses
gepragt. Im Rahmen des Erwerbs der Anteile an der Swisscanto Funds Centre Ltd. mit Wirkung zum
1. Oktober 2018 sind liquide Mittel in Hohe von 83,3 Mio. € (nach Abzug erworbener Zahlungsmittel
in Hohe von 9,4 Mio.€) abgeflossen. Der Erwerb des GTX-ECN-Geschaftsbereichs am 29. Juni 2018
fihrte zu einem Zahlungsmittelabfluss in Hohe von 85,9 Mio.€.

Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen wurden in Hohe von 160,0 Mio.€
(2017: 149,2 Mio. €) getatigt. Die hierin enthaltenen MaBnahmen im Rahmen der strategischen
Wachstumsinitiativen und Infrastrukturprojekte werden als Erweiterungsinvestitionen klassifiziert,
wahrend alle sonstigen Investitionen als Ersatzinvestitionen ausgewiesen werden. Die Investitionen
in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen gliedern sich nach Segmenten wie folgt:

Auszahlung flr Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen

2017
2018 (angepasst)”
Mio. € Mio. €

Erweiterungsinvestitionen
Eurex (Finanzderivate) 20,4 17,8
EEX (Commodities) 8,8 3,4
360T (Devisenhandel) 3,0 0
Xetra (Wertpapierhandel) 2,7 3,9
Clearstream (Nachhandel) 35,8 41,0
IFS (Investment Fund Services) 4,4 0,5
GSF (Sicherheitenmanagement) 1,0 2,6
STOXX (Indexgeschéft) 0 0
Data 3,8 10,5
79,9 79,7

Ersatzinvestitionen

Eurex (Finanzderivate) 14,4 10,9
EEX (Commodities) 12,4 10,8
360T (Devisenhandel) 1,3 3,3
Xetra (Wertpapierhandel) 6,1 2,8
Clearstream (Nachhandel) 22,0 19,2
IFS (Investment Fund Services) 11,8 53
GSF (Sicherheitenmanagement) 2,6 2,7
STOXX (Indexgeschaft) 3,4 1,6
Data 6,1 129
80,1 69,5
Summe Investitionen gemaB Segmentberichterstattung 160,0 149,2

1) Die Vorjahreszahlen wurden aufgrund der gednderten Segmentstruktur angepasst. Fiir Details hierzu siehe Erlauterung 24.
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Investitionen in langfristige Finanzinstrumente in Hohe von insgesamt 38,7 Mio.€ (2017: 312,4 Mio.€)
betrafen in Hohe von 22,2 Mio.€ (2017: 292,9 Mio.€) den Erwerb von variabel verzinslichen Wert-
papieren. Dariiber hinaus wurden Beteiligungen in Hohe von 13,4 Mio.€ (2017: 14,5 Mio.€) erworben.

Im Berichtsjahr waren langfristige Schuldinstrumente und Eigenkapitalinstrumente im Volumen von
insgesamt 259,5 Mio.€ (2017: 859,1 Mio.€) fallig bzw. wurden verduBert. Aus der VerauBerung von
Anteilen an der BATS Global Markets, Inc. und an einer weiteren Beteiligung resultierte im Geschéftsjahr
2017 ein Zahlungsmittelzufluss in Hohe von insgesamt 274,7 Mio.€.

Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit belief sich auf 832,9 Mio. € (2017: 501,0 Mio. €).

Fur das Geschéftsjahr 2017 zahlte die Deutsche Bdrse AG Dividenden in Hohe von 453,3 Mio. €
(Dividende fiir das Geschaftsjahr 2016: 439,0 Mio. €).

Dartiber hinaus umfasste der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit den Erwerb von eigenen Anteilen im
Rahmen des Aktienrlickkaufprogramms in Hohe von insgesamt 364,2 Mio.€ (2017: 28,2 Mio.€) sowie
Zahlungen an nicht beherrschende Gesellschafter in Hohe von —14,9 Mio. € (2017: 39,3 Mio.€).

Im Geschaftsjahr 2018 war eine von der Deutsche Borse AG begebene borsennotierte Anleihe im

Volumen von 600,0 Mio. € fallig. Die Deutsche Borse AG hat eine zehnjahrige Euroanleihe in gleicher
Hohe begeben.

Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand

Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand

31.12.2017

31.12.2018 (angepasst)

Mio. € Mio. €

Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung 29.833,6 29.392,0
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 1.322,3 1.297,6
Nettopositionen der Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 212,0 712,1
Kurzfristige Finanzinstrumente bewertet zu fortgefiihrten Anschaffungskosten 19.722,6 13.172,6
abzliglich Finanzinstrumente mit einer urspriinglichen Laufzeit von mehr als 3 Monaten —-2.666,6 -1.507,1
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten bewertet zu fortgefiihrten Anschaffungskosten -19.024,7 -13.976,2
abzliglich Finanzinstrumente mit einer urspriinglichen Laufzeit von mehr als 3 Monaten 1.999,0 738,/5
Derivate 0 -29,0
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Bardepots der Marktteilnehmer —29.559,2 -29.215,3
Finanzmittelbestand 1.839,0 580,2
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23. Ergebnis je Aktie

In Ubereinstimmung mit IAS 33 wird das Ergebnis je Aktie ermittelt, indem der den Anteilseignern der
Deutsche Borse AG zuzurechnende Periodentberschuss durch die gewichtete Durchschnittszahl der
ausgegebenen Aktien dividiert wird.

Zur Ermittlung des verwasserten Ergebnisses je Aktie werden der durchschnittlichen Aktienanzahl die
potenziell verwassernden Stammaktien zugerechnet, die im Rahmen der aktienbasierten Vergiitung (siehe
hierzu auch Bl Erlauterung 28) erworben werden kénnen. Hierbei werden zur Berechnung der Zahl der
potenziell verwassernden Stammaktien die Austibungspreise um den beizulegenden Zeitwert der
Dienstleistungen, die noch zu erbringen sind, korrigiert.

Fur die Ermittlung des verwasserten Ergebnisses je Aktie wird — unabhangig von der tatséchlichen Bilanz-
ierung nach IFRS 2 — angenommen, dass die Tranche 2014 des langfristigen Nachhaltigkeitsplans
(Long-term Sustainable Instrument, LSI), fir die keine Erfullung durch Barausgleich beschlossen
wurde, durch Eigenkapitalinstrumente erfullt wird. Zum 31. Dezember 2018 gab es folgende ausste-
hende Bezugsrechte, die zu einer Verwasserung des Gewinns je Aktie hatten fiihren konnen:

Ermittlung der Anzahl potenziell verwéassernder Stammaktien

Durchschnitt-
Anpassung des liche Anzahl Zahl der
Auslibungs- der im Umlauf Durchschnitts- potenziell
Ausiibungs- preises nach befindlichen kurs fiir die  verwdssernden
Tranche preis IAS 33 Bezugsrechte Periode” Stammaktien
€ € 31.12.2018 € 31.12.2018
20147 0 0 7.605 111,50 7.605
Summe 7.605

1) Tagesgenauer Durchschnittskurs der Aktie Deutsche Borse auf Xetra in der Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018

2) Hierbei handelt es sich um Bezugsrechte auf Aktien im Rahmen des langfristigen Nachhaltigkeitsplans (LSI) fir leitende Angestellte. Die Anzahl der
Aktienbezugsrechte der LSI-Tranche 2014 kann sich im Vergleich zu der am Bilanzstichtag angegebenen Anzahl noch dndern, da die Bezugsrechte erst in
kiinftigen Geschaftsjahren gewahrt werden.

Da der tagesgenaue durchschnittliche Aktienkurs Gber den angepassten Austibungspreisen der Tranche
2014 lag, gelten diese Bezugsrechte zum 31. Dezember 2018 im Sinne von IAS 33 als verwassernd.

Ermittlung des verwasserten und unverwasserten Ergebnisses je Aktie

2018 2017
Zahl der Aktien, die sich am Anfang der Periode im Umlauf befanden 186.610.158 186.805.015
Zahl der Aktien, die sich zum Ende der Periode im Umlauf befanden 183.347.045 186.610.158
Gewichteter Durchschnitt der Aktien im Umlauf 184.887.281 186.835.673
Zahl der potenziell verwdssernden Stammaktien 7.605 17.366
Gewichteter Durchschnitt der Aktien fiir die Berechnung des verwésserten Ergebnisses je Aktie 184.894.886 186.853.039
Periodeniiberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist (Mio. €) 824,3 874,3
Ergebnis je Aktie (unverwassert) (€) 4,46 4,68
Ergebnis je Aktie (verwassert) (€) 4,46 4,68
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Wie im Vorjahr lagen 2018 keine Bezugsrechte vor, die von der Berechnung des gewichteten
Durchschnitts der potenziell verwassernden Aktien ausgeschlossen wurden, da ihre Auswirkungen
im Berichtsjahr bis zum Bilanzstichtag nicht verwéassernd waren.

24. Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung orientiert sich an der internen Organisations- und Berichtsstruktur.
Seit dem 1. Januar 2018 gliedert die Gruppe Deutsche Borse ihr Geschéft in neun Segmente:

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

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

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

= Uber die Geschaftsentwicklung im Kassamarkt berichtet die Gruppe weiterhin im Segment Xetra
(Wertpapierhandel).

Diese Struktur dient der internen Konzernsteuerung und ist die Basis fiir die Finanzberichterstattung
(Details der Zuordnung der verschiedenen Geschéftsfelder zu den einzelnen Segmenten zeigt die
Tabelle ,Interne Organisations- und Berichtsstruktur®. Diese detailliertere Segmentberichterstattung
schafft zusatzliche Transparenz und hebt die Wachstumsbereiche hervor. Vor dem Hintergrund der
zunehmenden Bedeutung einiger Geschaftsfelder werden diese seit dem Geschaftsjahr 2018 als
eigenstandige Berichtssegmente gefiihrt und somit auch deren Kostenbasis und EBITDA berichtet.

Interne Organisations- und Berichtsstruktur
Segment Geschéftsfelder

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

= Zentraler Kontrahent fiir borslich und auBerborslich gehandelte Derivate und
Wertpapierpensionsgeschafte

EEX (Commodities) = Elektronischer Handel von Strom und Gasprodukten sowie Emissionsrechten (EEX Group)
= Zentraler Kontrahent fiir die gehandelten Kassamarkt-und Derivateprodukte
360T (Devisenhandel) = Elektronischer Handel von Devisen (360T)

= Zentraler Kontrahent fiir borslich und auBerbdrslich gehandelte Derivate

Xetra (Wertpapierhandel) = Kassamarkt mit den Handelsplatzen Xetra, Borse Frankfurt und Tradegate
= Zentraler Kontrahent fiir Aktien und Anleihen

= Wertpapierzulassung (Listing)

Clearstream (Nachhandel) =Verwahrung und Abwicklung von Wertpapieren

IFS (Investment Fund Services) = Dienstleistungen fiir Investmentfonds (Orderrouting, Abwicklung und Verwahrung)

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

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

Data (Datengeschaft) =Vertrieb von Lizenzen fiir Handels- und Marktsignale

= Technologie- und Reportingldsungen fiir externe Kunden

= Anbindung von Handelsteilnehmern
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Segmentberichterstattung (Teil 1)

Nettoerl6se Operative Kosten EBITDA
[ 2017I [ 11
2018 (angepasst) 2018 2017 2018 2017
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Eurex (Finanzderivate) 936,1 796,5 -376,3 -326,4 559,4 663,0
EEX (Commodities) 256,6 212,2 -149,2 -124,0 107,2 88,2
360T (Devisenhandel) 78,8 66,5 -49,9 -46,5 28,9 20,0
Xetra (Wertpapierhandel) 228,7 218,3 -118,8 -108,4 115,5 115,1
Clearstream (Nachhandel) 727,3 667,7 -351,9 -294,6 375,2 373,1
IFS (Investment Fund Services) 154,3 137,6 -108,3 -85,7 46,0 51,7
GSF (Sicherheitenmanagement) 83,1 81,6 -48,4 -38,7 34,2 42,9
STOXX (Indexgeschéft) 1445 127,7 -53,9 -47,7 90,6 79,9
Data (Datengeschéft) 170,3 154,2 -83,5 -59,6 86,7 94,6
Konzern 2.779,7 2.462,3 -1.340,2 -1.131,6 1.443,7 1.528,5
1) Die EBITDA-Marge ermittelt sich aus dem EBITDA dividiert durch die Nettoerlose.
Segmentberichterstattung (Teil 2)
Mitarbeiter
Abschreibung EBIT Investitionen” (zum 31.12.)
l 2018 2017| l 2018 2017| I 2018 2017I l 2018 2017
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Eurex (Finanzderivate) -48,4 -53,3 511,0 609,7 34,8 28,8 1.265 1.223
EEX (Commaodities) -26,5 -21,2 80,7 67,0 21,2 14,2 725 628
360T (Devisenhandel) -15,8 -14,0 13,1 6,0 4,3 8,3 253 231
Xetra (Wertpapierhandel) -11,3 -9,1 104,2 106,0 8,8 6,7 488 497
Clearstream (Nachhandel) -50,0 -36,4 325,2 336,7 57,8 60,2 1.767 1.741
IFS (Investment Fund Services) -19,5 -12,4 26,5 89,3 16,2 5,8 752 675
GSF (Sicherheitenmanagement) -11,5 -4,8 22,7 38,1 3,6 5,3 242 230
STOXX (Indexgeschéft) -57 -4,9 84,9 75,0 3,4 1,6 197 172
Data (Datengeschéft) -21,8 -3,8 64,9 90,8 9,9 23,3 275 243
Konzern -210,5 -159,9 1.233,2 1.368,6 160,0 149,2 5.964 5.640

1) Ohne Geschafts- oder Firmenwerte

Die Umsatzerlose werden getrennt nach Erlésen mit fremden Dritten und mit anderen Segmenten

(,Innenumsatze”) ausgewiesen. Leistungen zwischen den Segmenten werden auf Basis von bewerteten
Mengen oder zu Festpreisen verrechnet, z. B. die Datenlieferung vom Segment Eurex (Finanzderivate)
an das Segment Data (Datengeschaft).
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Zahlungsunwirksame Wertberichtigungen auf Forderungen und Ausbuchungen von uneinbringlichen
Forderungen stammen aus folgenden Segmenten:

Aufteilung der Wertberichtigung und Ausbuchung von Forderungen

2018 2017

Mio. € Mio. €
Eurex (Finanzderivate) 0,2 0,1
EEX (Commaodities) 0 0
360T (Devisenhandel) 0,5 0,3
Xetra (Wertpapierhandel) 1,4 0,5
Clearstream (Nachhandel) -0,3 0,4
IFS (Investment Fund Services) 0 0
GSF (Sicherheitenmanagement) 0,1 0
STOXX (Indexgeschaft) 1,2 -0,1
Data (Datengeschaft) 0,1 0
Summe 3,2 1,2

Im Berichtsjahr fiel ein auBerplanmaBiger Wertminderungsaufwand in Hohe von 0,6 Mio. € in den stra-
tegischen Investitionen an (2017: 1,1 Mio.€, siehe Bl Erlauterung 8). Des Weiteren fiel ein auBerplan-
maBiger Wertminderungsaufwand in Hohe von 36,7 Mio.€ an (2017: 1,3 Mio. €, siehe 1 Erldauterung
11 und B Erlauterung 12). Davon entfielen 7,2 Mio.€ auf das Segment Clearstream (fur Future Market
Access und Malmo), 6,1 Mio.€ auf GSF (fir One SecLend, One CMS und LH Connect), 5,4 Mio.€ auf
IFS (fur IFS Arrow) und 16,1 Mio.€ auf das Segment Data (flir den Regulatory Reporting Hub), 1,3 Mio.€
auf das Segment Eurex, 0,4 Mio.€ auf Xetra sowie 0,1 Mio.€ auf STOXX (flr eine zentrale IT-Anwendung).

Das Geschaftsmodell der Gruppe Deutsche Borse und aller ihrer Segmente ist auf einen international
agierenden Teilnehmerkreis ausgerichtet; die Preise werden nicht nach der Herkunft der Teilnehmer

differenziert. Deshalb ist es aus Preis-, Margen- und Risikogesichtspunkten nicht entscheidend, ob

Umsatzerlése mit nationalen oder internationalen Teilnehmern erwirtschaftet werden.

Die Risiken und Ertrage aus den Aktivitaten der Tochtergesellschaften innerhalb des wirtschaftlichen Um-
felds der Europaischen Wahrungsunion (EWU) unterscheiden sich auf Basis der zu berlcksichtigenden
Faktoren zur Bestimmung von Informationen tber geografische Regionen nach IFRS 8 nicht wesentlich
voneinander. Daher hat die Gruppe Deutsche Borse folgende Segmente identifiziert: Eurozone, Gbriges
Europa, Amerika und Asien-Pazifik.

Die Zuordnung der Umsatzerlose zu den einzelnen Regionen erfolgt nach Sitz des Kunden, wahrend
Investitionen und langfristige Vermogenswerte nach Sitz des Unternehmens und die Mitarbeiter je nach
Standort den Regionen zugeordnet werden.

Wie oben beschrieben basiert die Zuordnung der Erlose auf der Rechnungsadresse des unmittelbaren
Kunden. Das bedeutet beispielsweise, dass Umsatze mit einem amerikanischen Investor, der ein Produkt
mit asiatischem Underlying lber ein europaisches Clearingmitglied handelt, als europadische Umsatze
klassifiziert werden.
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Informationen Uber geografische Regionen

Nichtfinanzielle

langfristige
Umsatzerlése” Investitionen® Vermégenswerte® ¥ Anzahl Mitarbeiter
[ 1T 10 1T
2017
2018  (angepasst) 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Eurozone 1.477,4 1.352,5 154,7 144.6 3.636,2 3.630,4 4.425 4.224
Ubriges Europa 1.120,0 1.019,5 3,7 3,6 512,7 485,1 1.154 1.063
Amerika 198,3 169,4 1,5 0,1 213,2 1229 184 157
Asien-Pazifik 145,6 145,4 0,1 0,9 29 4,7 201 196
Summe aller Regionen 2.941,3 2.686,8 160,0 149,2 4.365,0 4.243,1 5.964 5.640
Konsolidierung Innenumsétze -47.,4 —43,2
Konzern 2.893,9 2.643,6 160,0 149,2 4.365,0 4.243,1 5.964 5.640

1) Darunter Lander, in denen mehr als 10 Prozent der Umsatzerlése generiert wurden: Vereinigtes Koénigreich (2018: 887,5 Mio.€; 2017: 792,8 Mio. €) und
Deutschland (2018: 655,0 Mio.€; 2017: 641,8 Mio. €)

2) Ohne Geschéfts- oder Firmenwerte

3) Darunter Lander, in denen mehr als 10 Prozent der langfristigen Vermégenswerte bestehen: Deutschland (2018: 3.439,2 Mio. €; 2017: 3.437,9 Mio. €) und die

Schweiz (2018: 425,9 Mio. €; 2017: 467,7 Mio. €)
4) Diese enthalten immaterielle Vermégenswerte, Sachanlagen sowie Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen.
5) Nichtfinanzielle langfristige Vermégenswerte der Nodal Exchange-Gruppe werden in der Region Amerika ausgewiesen; die Vorjahreswerte wurden angepasst.

25. Finanzrisikomanagement

Im zusammengefassten Lagebericht (siehe Erlauterungen im 1 Risikobericht) beschreibt die Gruppe
Deutsche Borse ausfiihrlich die gemaB IFRS 7 erforderlichen qualitativen Angaben wie die Art und das
AusmaB der aus Finanzinstrumenten entstehenden Risiken sowie Ziele, Strategien und Verfahren zur

Risikosteuerung.

Finanzielle Risiken treten in der Gruppe Deutsche Bérse hauptsachlich in Form von Kreditrisiken und

in einem geringeren Umfang in Form von Marktpreisrisiken auf. Sie werden mittels des Konzepts zum
6konomischen Kapital quantifiziert (siehe detaillierte Angaben hierzu im Bl Risikobericht). Das erfor-
derliche 6konomische Kapital wird mit einem Konfidenzniveau von 99,98 Prozent flr eine Haltedauer
von einem Jahr beurteilt. Es wird mit dem Haftungskapital der Gruppe nach Bertcksichtigung imma-
terieller Vermogenswerte verglichen, um zu testen, ob die Gruppe extreme, unerwartete Verluste auf-
fangen kann. Das erforderliche 6konomische Kapital fur finanzielle Risiken wird jeweils zum Ende eines
jeden Monats berechnet und lag zum 31. Dezember 2018 bei 601,0 Mio.€, wobei 517,0 Mio.€

aus Kreditrisiken und 84,0 Mio. € aus Marktpreisrisiken stammen. Neben der Uberwachung fiir die

regulierten Entitdten werden finanzielle Risiken auf Konzernebene sowie auf Segmentebene liberwacht.
Das erforderliche 6konomische Kapital fir finanzielle Risiken in den Segmenten Eurex (Finanzderivate)
und Clearstream (Nachhandel) belduft sich auf 166,0 Mio.€ bzw. 285,0 Mio. €; dies entspricht
28 Prozent bzw. 47 Prozent des gesamten erforderlichen 6konomischen Kapitals fur finanzielle Risiken
der Gruppe Deutsche Borse.

Die Gruppe evaluiert fortlaufend ihre Risikosituation. Aus heutiger Sicht ist fiir den Vorstand keine
Gefahrdung des Fortbestands der Gruppe erkennbar.
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Kreditrisiken

Kreditrisiken entstehen in der Gruppe Deutsche Borse aus den folgenden Positionen:

Kreditrisiken der Finanzinstrumente (Teil 1)

Buchwerte —

maximale Risikoposition

Sicherheiten

Betrag zum Betrag zum
Betrag zum 31.12.2017 Betrag zum 31.12.2017
Segment Anhang 31.12.2018 (angepasst) 31.12.2018 (angepasst)
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Besicherte Geldanlagen
Reverse Repurchase Agreements  Eurex (Finanz-
derivate)” 49,7 11,7 53,77 11,8
Clearstream
(Nachhandel) 13.4 6.516,2 4.843,5 6.616,77% 4.870,299
Gruppe” 410,0 610,0 411,0 611,3
6.975,9 5.465,2 7.081,4 5.493,3
Unbesicherte Geldanlagen
Geldmarktgeschafte — Eurex (Finanz-
Zentralbanken derivate)” 24.395,5 27.111,1 0 0
Clearstream
(Nachhandel) 5.974,7 5.471,6 0 0
Geldmarktgeschafte — Clearstream
andere Kontrahenten (Nachhandel) 556,7 388,3 0 0
Guthaben auf Nostrokonten und ~ Clearstream
andere Bankguthaben (Nachhandel) 2.252,5 1.291,2 0 0
Gruppe 6.197,5 2.952,8 0 0
Wertpapiere Clearstream
(Nachhandel) 13.4 1.610,0 1.817,5 0 0
Eurex (Finanz-
derivate) 13.4 9,4 9,5
Gruppe 13.4 5,1% 5,0% 0 0
Fondsvermdgen Gruppe 13.9 14,6 15,1
41.016,0 39.062,1 0 0
Kredite zur Abwicklung von
Wertpapiertransaktionen
Technische Uberziehungskredite  Clearstream
(Nachhandel) 13.4 2.253,3 754,7 k.A® k.A®
Automated Securities Fails Clearstream
Financing” (GSF) 413,28 597,9% 448,4 658,9
ASLplus-Wertpapierleihe” Clearstream
(GSF) 42.558,3 52.121,9 42.693,7 52.603,0
45.224,8 53.474,5 43.142,1 53.261,9
Summe 93.216,7 98.001,8 50.223,5 58.755,2

1) In den Positionen ,Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung” sowie ,Kassenbestand und sonstige Bankguthaben“ ausgewiesen
2) Davon nichts an Zentralbanken verpfandet (2017: null)

3

Davon 162,7 Mio. € an Zentralbanken verpfandet (2017: null)

4) Summe des Marktwertes von erhaltenen Sicherheitsleistungen in Barmitteln (2018: null; 2017: null) und in Wertpapieren (2018: 6.616,7 Mio.€; 2017:
4.870,2 Mio. €) aus Reverse Repurchase Agreements

5]
6

der eingeraumten Limits bestimmt.

o N

Nicht in der Bilanz abgebildete Positionen
Erfllt die Kriterien flr eine finanzielle Garantie gemaB IFRS 9

Der Betrag enthélt Sicherheitsleistungen in Hohe von 5,1 Mio. € (2017: 5,0 Mio. €).
Der Bestand an hinterlegten Sicherheiten ist nicht direkt einer Inanspruchnahme zugeordnet, sondern wird im Rahmen der gesamten Geschéftsbeziehung und
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Kreditrisiken der Finanzinstrumente (Teil 2)

Buchwerte —

maximale Risikoposition

Sicherheiten

Betrag zum Betrag zum
Betrag zum 31.12.2017 Betrag zum 31.12.2017
Segment Anhang 31.12.2018 (angepasst) 31.12.2018 (angepasst)
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Ubertrag 93.216,7 98.001,8 50.223,5 58.755,2
Sonstige Finanzinstrumente
Wandelanleihen Gruppe 13.9 2,7 1,2 0 0
Sonstige Ausleihungen Gruppe 13.4 0,4 0,4 0 0
Sonstige Vermégenswerte Gruppe 23,7 23,7 0 0
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen Gruppe 13.4 403,2 331,8 0 0
Sonstige Forderungen Clearstream
(Nachhandel) 57,7 144,0 0 0
Eurex (Finanz-
derivate) 13.4 1.608,9 112,4 0 0
Gruppe 14,4 14,4 0 0
Sonstige zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Instrumente Gruppe 13.4 0,4 0
2.111,4 627,9 0 0
Finanzinstrumente der
zentralen Kontrahenten 47.969,5% 45.087,3% 58.992,9' 54,982,817
Derivative Finanz-
instrumente 13.8 4,7 5,3 0 0
Summe 143.302,3 143.722,3 109.216,4 113.738,0

1) In den Positionen ,Bankguthaben mit Verfuigungsbeschréankung" sowie ,Kassenbestand und sonstige Bankguthaben“ ausgewiesen

2

Davon nichts an Zentralbanken verpfandet (2017: null)
3) Davon 162,7 Mio. € an Zentralbanken verpfandet (2017: null)

4) Summe des Marktwertes von erhaltenen Sicherheitsleistungen in Barmitteln (2018: null; 2017: null) und in Wertpapieren (2018: 6.616,7 Mio.€; 2017:
4.870,2 Mio. €) aus Reverse Repurchase Agreements
5) Der Betrag enthalt Sicherheitsleistungen in Hohe von 5,1 Mio.€ (2017: 5,0 Mio. €).

6

~

@

Der Bestand an hinterlegten Sicherheiten ist nicht direkt einer Inanspruchnahme zugeordnet, sondern wird im Rahmen der gesamten Geschéftsbeziehung und
der eingeraumten Limits bestimmt.

Nicht in der Bilanz abgebildete Positionen
8) Erfillt die Kriterien fiir eine finanzielle Garantie gemaB IFRS 9

Nettowert aller Marginanforderungen von Geschéften, die am Bilanzstichtag abgeschlossen waren, sowie von Sicherheitsleistungen fiir den Ausfallfonds: Diese

Zah! stellt die risikoorientierte Betrachtung der Eurex Clearing AG und der European Commodity Clearing AG dar, wahrend der Buchwert der Bilanzposition
4Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten“ den Bruttobetrag der aufrechnungsfahigen offenen Transaktionen geméaB IAS 32 zeigt.
10) Sicherheitenwert von als Sicherheitsleistung verwahrten Barmitteln und Wertpapieren, der den Nettowert aller Margin- sowie Ausfallfondsanforderungen abdeckt
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Geldanlagen

Die Gruppe Deutsche Borse ist Kreditrisiken im Zusammenhang mit der Anlage liquider Finanzmittel
ausgesetzt. Clearstream (Nachhandel) nimmt Bareinlagen in verschiedenen Wahrungen von seinen
Kunden entgegen und legt diese Mittel in Geldmarktinstrumenten an. Die Eurex Clearing AG (Segment
Eurex (Finanzderivate)) erhalt von ihren Clearingmitgliedern Geldsicherheiten im Wesentlichen in den
Clearingwahrungen Euro und Schweizer Franken.

Die Gruppe beugt solchen Risiken entweder durch eine — soweit méglich — besicherte Anlage
kurzfristiger Gelder vor, z.B. in Form von Wertpapierpensionsgeschaften, oder durch Einlagen bei
Zentralbanken.

GemaB den Treasury-Richtlinien werden als Sicherheiten im Wesentlichen hochliquide Finanzinstrumente
mit einem Mindestrating von AA— (S&P Global Ratings/Fitch) bzw. Aa3 (Moody’s), die von Regierungen
oder supranationalen Institutionen begeben oder garantiert werden, akzeptiert.

Unbesicherte Geldanlagen sind nur bei Kontrahenten mit einwandfreier Bonitat im Rahmen
eingeraumter Kontrahentenlimits zuldssig. Die Bonitat der Kontrahenten wird mit Hilfe eines
internen Ratingsystems Uberwacht.

Der Marktwert der im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschéften erhaltenen Wertpapiere belief sich
auf 7.081,4 Mio.€ (2017: 5.493,3 Mio.€). Die Clearstream Banking S.A. und die Eurex Clearing AG
sind berechtigt, die erhaltenen Wertpapiere an ihre Zentralbanken weiterzuverpfanden, um geldpolitische
Instrumente der Zentralbanken zu nutzen.

Die Clearstream Banking S.A. hat zum 31. Dezember 2018 Wertpapiere im Wert von 162,7 Mio.€ fur
Wertpapierpensionsgeschéafte an Zentralbanken verpfandet (2017: keine).

Ein Teil der von Clearstream im eigenen Bestand gehaltenen Wertpapiere wurde an Zentralbanken ver-
pfandet und dient als Sicherheit flir die erhaltenen Settlement-Kreditlinien. Der Marktwert der verpfan-
deten Wertpapiere belief sich zum 31. Dezember 2018 auf 1.205,7 Mio.€ (2017: 1.195,9 Mio.€). Die
Eurex Clearing AG hat keine Wertpapiere an Zentralbanken verpfandet.

Kredite zur Abwicklung von Wertpapiertransaktionen

Clearstream (Nachhandel) rdumt den Kunden technische Uberziehungskredite ein, um die Abwicklungs-
effizienz zu maximieren. Diese Abwicklungs-Kreditlinien unterliegen gruppeninternen Bonitatsprifungen.
Die Kreditlinien kdnnen nach Ermessen der Gesellschaften des Clearstream-Teilkonzerns jederzeit
widerrufen werden und sind in der Regel voll besichert. Sie beliefen sich zum 31. Dezember 2018 auf
115,2 Mrd.€ (2017: 106,6 Mrd. €). Hierin enthalten sind 3,3 Mrd.€ (2017: 3,6 Mrd.€), die un-
besichert sind; bei diesem Teil handelt es sich ausschlieBlich um Linien mit auswahlten Zentralbanken
und multilateralen Entwicklungsbanken im Einklang mit der CSDR-Ausnahme gemaB Artikel 23 der
Delegierten Verordnung (EU) 2017/390 der Kommission. Die effektiven AuBenstande am Ende jedes
Geschaftstages stellen in der Regel einen kleinen Teil der Kreditlinien dar und beliefen sich zum

31. Dezember 2018 auf 2.253,3 Mio.€ (2017: 754,7 Mio.€); siehe &I Erlauterung 13.4.
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Ferner verburgt Clearstream (Segment GSF, Sicherheitenmanagement) die Risiken, die durch das von
Clearstream den Kunden angebotene ,,Automated Securities Fails Financing“-Programm entstehen,

bei dem Clearstream Banking S.A. als Intermediar zwischen Leiher und Verleiher agiert. Diese Risiken
sind besichert. Zum 31. Dezember 2018 beliefen sich die im Rahmen dieses Programms erbrachten
Garantien auf 413,2 Mio.€ (2017: 597,9 Mio.€). Die Sicherheiten, die im Zusammenhang mit diesen
Krediten hinterlegt werden, beliefen sich auf 448,4 Mio.€ (2017: 658,9 Mio.€).

Zum 31. Dezember 2018 belief sich das Volumen der von verschiedenen Kontrahenten im Rahmen
des Wertpapierleihesystems ASLplus an die Clearstream Banking S.A. ausgeliehenen Wertpapiere auf
42.558,3 Mio.€ (2017: 52.121,9 Mio.€). Diese Wertpapiere waren vollstandig an andere Kontra-
henten weitergegeben. Die Sicherheitsleistungen, die die Clearstream Banking S.A. im Zusammenhang
mit diesen Ausleihungen erhalten hat, betrugen 42.693,7 Mio.€ (2017: 52.603,0 Mio. €). Diese
Sicherheitsleistungen wurden an den Verleiher verpféandet, wobei die Clearstream Banking S.A. ihr
rechtlicher Eigentimer bleibt.

In den Jahren 2017 und 2018 kam es bei keiner der beschriebenen Geschaftsarten zu Verlusten aus
Kreditgeschaften.

Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten

Zur Absicherung des Risikos der zentralen Kontrahenten der Gruppe flir den Fall des Ausfalls eines
Clearingmitglieds verpflichten sich die Clearingmitglieder gemaB den Clearingbedingungen zu taglichen
bzw. untertagigen Sicherheitsleistungen in Geld oder Wertpapieren (Margins) in der vom jeweiligen
Clearinghaus festgelegten Hohe. Darliber hinausgehende Sicherungsmechanismen der zentralen Kontra-
henten sind detailliert im B] Risikobericht erlautert.

Die Summe der eingeforderten Margins aus den getatigten Geschaften und Ausfallfondsanforderungen
betrug (nach Sicherheitsabschlag) zum Bilanzstichtag 47.969,5 Mio.€ (2017: 45.087,3 Mio. €).
Tatsachlich wurden Sicherheiten in einer Gesamthdhe von 58.992,9 Mio.€ (2017: 54.982,8 Mio.€)
hinterlegt.

Zusammensetzung der Sicherheiten der zentralen Kontrahenten

Sicherheiten- Sicherheiten-

wert zum wert zum

31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. €

Sicherheiten in Geld (Bardepots)" ? 29.240,5 28.751,5
Sicherheiten in Wertpapieren und Wertrechten? ¥ 29.752,4 26.231,3
Summe 58.992,9 54.982,8

Der Betrag enthélt den Ausfallfonds in Hohe von 2.938,3 Mio.€ (2017: 2.990,0 Mio. €).

Der Sicherheitenwert wird aus dem Marktwert abziiglich eines Sicherheitenabschlags (Haircut) in Hohe von 344,4 Mio.€ ermittelt (2017: 438,5 Mio. €).
Der Betrag enthélt den Ausfallfonds in Hohe von 1.789,1 Mio.€ (2017: 1.466,7 Mio. €).

Der Sicherheitenwert wird aus dem Marktwert abztiglich eines Sicherheitenabschlags (Haircut) in Hohe von 4.243,9 Mio.€ ermittelt (2017: 3.192,2 Mio. €).

1
2
3
4
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Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie vertragliche Vermoégenswerte

Handels-, Abwicklungs- und Depotentgelte werden in der Regel per Lastschrift zeitnah eingezogen. Ent-
gelte fur andere Dienstleistungen wie die Bereitstellung von Daten und Informationen werden tberwie-
gend per Uberweisung beglichen. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden unter Anwen-
dung eines Modells, das erwartete kiinftige Verluste abbildet, (Expected Loss Model) entsprechend des
vereinfachten Ansatzes, wie in IFRS 9 dargestellt, analysiert. Um einen erwarteten Verlust zu ermitteln,
werden Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie vertragliche Vermogenswerte entsprechend
der Anzahl der Tage, die sie Uberfallig sind, gruppiert. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
unterliegen einem insgesamt vergleichbaren Risikoprofil. Die erwarteten Verluste wurden auf Basis der
Restlaufzeit der Forderungen bestimmt. Die Ausfallraten resultieren aus dem Zahlungsprofil Gber einen
Zeitraum von funf Jahren und der in diesem Zeitraum ermittelten Ausfallstatistik. Zum 31. Dezember
2018 hat die Gruppe Deutsche Badrse keine vertraglichen Vermdgenswerte ausgewiesen.

Diesem Ansatz folgend ergaben sich folgende Wertberichtigungen zum 31. Dezember 2018 und zum
1. Januar 2018:

Wertberichtigungen fur Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
zum 31. Dezember 2018
Nicht Nicht Nicht Nicht Nicht

mehr als mehr als mehr als mehr als mehr als Mehr als
30 Tage 60 Tage 90 Tage 120 Tage 360 Tage 360 Tage

Uberféllig Uberfallig Uberféllig Uberféllig Uberféllig Uberfallig Insolvent Summe
Erwartete
Ausfallrate % 0 0 0 0 5,0 82,0 0 -
Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen Mio. € 30,5 12,4 7,1 3,2 15,0 4,3 1,3 73,8
Wertberichtigung Mio. € 0 0,1 0 0 0,8 3,5 1,3 5,7

Wertberichtigungen fur Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
zum 1. Januar 2018
Nicht

mehr als Mehr als Mehr als Mehr als Mehr als Mehr als
30 Tage 30 Tage 60 Tage 90 Tage 120 Tage 360 Tage

Uberféallig Uberféllig Uberféllig Uberféllig Uberfallig Uberfallig Insolvent Summe
Erwartete
Ausfallrate % 0 0 1,0 1,0 6,0 74,0 0 -
Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen Mio. € 10,0 7,7 9,7 1,2 7,5 2,0 1,7 39,8
Wertberichtigung Mio. € 0 0,1 0 0 0,4 1,5 1,7 3,7
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Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden ausgebucht, sofern eine Riickzahlung nicht zu
erwarten ist (siehe auch =l Erlauterung 3). 2018 gab es keine wesentlichen Direktabschreibungen
aufgrund von Kundenausfallen (31. Dezember 2017: 0,3 Mio.€). 2018 erfolgten Zahlungseingange
in Hohe von 0,1 Mio. € fiir Forderungen, die zuvor ausgebucht worden waren (2017: null).

Schuldverschreibungen

Alle Schuldverschreibungen der Gruppe Deutsche Borse, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet werden, weisen ein niedriges Ausfallrisiko auf; entsprechend wird die Wertberichtigung, die
im Berichtsjahr angesetzt wurde, in Hohe eines erwarteten Verlustes tber einen Zeitraum von zwolf
Monaten ermittelt. Borsennotierte Schuldverschreibungen weisen nach Einschatzung der Gruppe ein
niedriges Ausfallrisiko aus, sofern sie mit einem ,Investment grade“-Rating einer externen Rating-Agentur
bewertet sind. Der erwartete Verlust wird unter Berticksichtigung der Ausfallraten, die sich aus den von
einer Rating-Agentur bereitgestellten Ausfallraten ergibt, ermittelt.

Die Entwicklung der Wertberichtigungen zu den Schuldverschreibungen ist unten dargestellt.

Entwicklung der Wertberichtigungen

Die Wertberichtigung fur die sonstigen zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen
Vermogenswerte zum 31. Dezember 2017 kann wie folgt auf die Wertberichtigung zum 1. Januar 2018
und auf die Wertberichtigung zum 31. Dezember 2018 Ubergeleitet werden:

Entwicklung der Wertberichtigungen

Forderungen aus
Lieferungen und

Forderungen aus
Lieferungen und

Schuldverschreibungen Leistungen Leistungen Summe

Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Mio. € Mio. € Mio. €
Wertberichtigung zum
31. Dezember 2017 (IAS 39) 0 0 5,2" 5,2
In den angesammelten Gewinnen
erfasster Erstanwendungseffekt 0,3 0,5 -2,0 -1,2
Wertberichtigung zum
1. Januar 2018 (IFRS 9) 0,3 0,5 3,2 4,0
Erfolgswirksame Zunahme der
Wertberichtigung 0 0,5 1,8 2,3
Erfolgswirksame Abnahme der
Wertberichtigung -0,2 -0,1 -0,2 -0,5
Wertberichtigung zum
31. Dezember 2018 (IFRS 9) 0,1 0,9 4,8 5,8

1) Wertberichtigung gemaB des Modells der eingetretenen Verluste (Incurred Loss Model) gemaB IAS 39

Kreditrisikokonzentrationen

Aufgrund des Geschaftsmodells der Gruppe Deutsche Borse und der sich daraus ergebenden
Geschaftsbeziehungen konzentrieren sich die Kreditrisiken auf den Finanzsektor. Die mogliche
Konzentration von Kreditrisiken auf einzelne Kontrahenten wird durch Kreditlimits flir Kontra-
henten begrenzt.
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Die Steuerung der Kreditrisikokonzentration, einschlieBlich der Konzentration von Sicherheiten, und der
sog. GroBkredite erfolgt im Einklang mit den anzuwendenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen; hierzu
zahlen u.a. die Artikel 387-410 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 (Capital Requirements Regulation,
CRR), Artikel 47 Abs. 8 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (European Market Infrastructure Regulation,
EMIR) sowie weitere nationale Anforderungen (siehe auch = Erlauterung 15 fur Ausfihrungen zu den
aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen). Die Anforderungen an Kreditrisikokonzentrationen, die sich
aus der Verordnung (EU) 909/2014 (Central Securities Depository Regulation, CSDR) ergeben, werden
derzeit als Teil der Zulassung gemaB Art. 16 CSDR der mit der Gruppe Deutsche Bdrse verbundenen
Zentralverwahrer implementiert.

Der ckonomische Kapitalbedarf fiir Kreditrisiken (basierend auf dem sog. ,Value at Risk” (VaR) mit einem
Konfidenzniveau von 99,98 Prozent) wird borsentéaglich berechnet; zum 31. Dezember 2018 betrug er
517,0 Mio.€ (2017: 467,0 Mio.€).

Zur Aufdeckung von Kreditkonzentrationsrisiken wendet die Gruppe Deutsche Borse darlber hinaus
weitere Methoden an. Im Jahr 2018 wurden keine nennenswerten nachteiligen Kreditkonzentrationen
festgestellt.

Marktpreisrisiken

Marktpreisrisiken ergeben sich aus Zinsschwankungen, Wechselkursentwicklungen sowie Marktpreis-
bewegungen. Die Gruppe Deutsche Borse ist in der Regel nur in begrenztem Umfang Marktpreisrisiken
ausgesetzt.

Fur Marktpreisrisiken wird das erforderliche 6konomische Kapital zum Ende jedes Monats ermittelt.
Zum 31. Dezember 2018 lag das 6konomische Kapital flir Marktpreisrisiken bei 84,0 Mio.€ (2017:
87,0 Mio.€).

Fur strategische Beteiligungen, die nicht in den VaR fiir Marktpreisrisiken einbezogen sind, wurden
im Geschaftsjahr 2018 Wertminderungsaufwendungen in Hohe von 0,6 Mio.€ (2017: 1,1 Mio.€)
erfolgswirksam erfasst.

Zinsanderungsrisiko

Veréanderungen der Marktzinsen kdnnen den Periodentberschuss, der den Anteilseignern der
Deutsche Borse AG zuzurechnen ist, negativ beeinflussen. Dieses Risiko entsteht immer dann, wenn
sich die Zinskonditionen von finanziellen Vermoégenswerten und Verbindlichkeiten unterscheiden.

Zinssensitive Vermogenswerte umfassen die Geldmarkt- und Anlageportfolios der Gruppe, wahrend
zinssensitive Verbindlichkeiten hauptsachlich aus kurzfristigen Schuldinstrumenten bestehen. Das
Zinsanderungsrisiko aus langfristigen Verbindlichkeiten der Deutsche Bdrse AG wird durch die Ausgabe
von festverzinslichen Schuldverschreibungen begrenzt.

Zur Refinanzierung der bestehenden langfristigen Verbindlichkeiten hat die Deutsche Borse AG im Marz
2018 erfolgreich eine festverzinslichen Schuldverschreibung im Gesamtnennbetrag von 600,0 Mio.€
platziert. Flir weitere Details zu den ausstehenden Schuldverschreibungen der Gruppe Deutsche Borse
siehe den BJ Abschnitt ,Vermdgenslage“ im zusammengefassten Lagebericht.
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Bareinlagen von Marktteilnehmern werden hauptsachlich tber kurzfristige Reverse Repurchase
Agreements und in Form von Tagesgeldern bei Zentralbanken angelegt, wodurch das Risiko einer
negativen Auswirkung aufgrund eines veranderten Zinsumfelds begrenzt wird. Die aus Reinvestitionen
dieser Bareinlagen entstehende Negativverzinsung wird, nach Anwendung einer zuséatzlichen Marge,
an die jeweiligen Kunden von Clearstream (Nachhandel) weitergereicht. Fur die Eurex Clearing AG
werden die Zinssatze flr Barsicherheiten grundsatzlich auf Basis eines vordefinierten Referenzsatzes
pro Wahrung nach Abzug eines zuséatzlichen Spreads pro Wahrung berechnet.

Dariiber hinaus konnen Konzerngesellschaften eigene Mittel sowie Teile der Kundenbarmittel in liquide
Anleihen hochklassiger Emittenten investieren. Das Anleiheportfolio besteht hauptsachlich aus variabel
verzinslichen Instrumenten, was zu einem vergleichsweise geringen Zinsanderungsrisiko fiir den
Konzern fihrt.

Das Risiko aus zinstragenden Vermogenswerten und verzinslichen Verbindlichkeiten wird taglich tber-
wacht; hierzu wird ein System verwendet, das Mismatch-Limits in Kombination mit Zinsrisikolimiten
und Stop-Loss-Limiten beinhaltet. Die Zinsrisikolimite bestimmen den akzeptablen Maximalverlust, der
durch eine hypothetische nachteilige Verschiebung der Zinskurve verursacht wird. Die Stop-Loss-Limite
definieren den Marktwert eines Portfolios, der eine Ad-hoc-Uberpriifung und risikomindernde MaBnah-
men auslost.

Zur Absicherung von Zinsrisiken werden sowohl Zinsswaps als auch Swaptions eingesetzt. Zum Bilanz-
stichtag bestehen keine Sicherungsbeziehungen hinsichtlich des Zinsanderungsrisikos.

Wahrungsrisiko

Die Messung und Steuerung des Wahrungsrisikos ist wichtig, um das Risiko, dem die Gruppe Deutsche
Borse aufgrund von Wechselkursschwankungen ausgesetzt ist, zu reduzieren. Die drei Hauptarten von
Wahrungsrisiken, dem die Gruppe Deutsche Borse ausgesetzt ist, sind Cashflow-, umrechnungs- und
transaktionsbezogene Wahrungsrisiken. Das Cashflow-Risiko spiegelt das Risiko von wechselkurs-
bedingten Schwankungen des Barwerts des zukiinftigen Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit der
Gruppe Deutsche Borse wider. Das Umrechnungsrisiko umfasst Effekte aus der Bewertung der Vermo-
genswerte und Verbindlichkeiten des Konzerns in Fremdwahrung. Das Transaktionsrisiko ist eng mit dem
Cashflow-Risiko verbunden; es kann durch Veranderungen in der Struktur der Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten der Gruppe Deutsche Borse in Fremdwahrungen entstehen.

Der Konzern ist international tatig und in begrenztem Umfang Wahrungsrisiken ausgesetzt, vor allem in
US$, CHF, £ und CZK. Wechselkursschwankungen kénnen sich auf die Gewinnmargen des Konzerns
und den Wert von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten auswirken, die auf eine Wahrung lauten, die
nicht die funktionale Wahrung der jeweiligen Konzerngesellschaft ist. Die jeweiligen Wahrungsrisiken
resultieren flr die Gruppe Deutsche Borse tberwiegend aus betrieblichen Ertragen und Aufwendungen,
die auf eine Wahrung lauten, die nicht die funktionale Wahrung ist, u.a. aus jenem Teil der Umsatz-
erlose und Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft des Segments Clearstream (Nachhandel), die mittel-
bar oder unmittelbar in US-Dollar erwirtschaftet werden. Das Segment Clearstream (Nachhandel)
generierte 21 Prozent seiner Umsatzerlose und Nettozinsertrage (2017: 17 Prozent) mittelbar oder
unmittelbar in US-Dollar.
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Wahrungsinkongruenzen werden weitestgehend vermieden. Alle Arten von Wahrungsrisiken werden
regelmaBig gemessen und auf Konzernebene sowie auf der Ebene der einzelnen Konzerngesellschaften
Uberwacht. Fir das Cashflow- und Umrechnungsrisiko sind Limite definiert. Die Treasury-Richtlinien

der Gruppe Deutsche Borse definiert Risikolimite, die historische Wechselkursschwankungen berlcksich-
tigen. Jedes Risiko, das diese Grenzwerte Uberschreitet, muss abgesichert werden. Auch Fremdwah-
rungspositionen unterhalb der definierten Limite konnen abgesichert werden. Die Steuerung der Wah-
rungsrisiken erfolgt grundsatzlich auf Konzernebene. Absicherungen auf der Ebene der einzelnen
Konzerngesellschaften konnen durchgefiihrt werden, wenn das Wéahrungsrisiko den Fortbestand der
einzelnen Konzerngesellschaft gefahrdet.

Zur Eliminierung von Wahrungsrisiken setzt die Gruppe Deutsche Borse Finanzinstrumente zur
Absicherung bestehender oder mit hoher Wahrscheinlichkeit erwarteter Transaktionen ein. Der Konzern
kann Devisentermingeschéfte, Devisenoptionen sowie Cross-Currency-Swaps zur Absicherung des
Wahrungsrisikos einsetzen. GemaB den Richtlinien der Gruppe mussen die wesentlichen Konditionen
der Termingeschafte und Optionen mit den abgesicherten Positionen Ubereinstimmen.

Dariiber hinaus sehen die Richtlinien flir Clearstream (Nachhandel) vor, dass unterjahrig auftretende
offene Nettopositionen in Fremdwéahrungen geschlossen werden, sofern sie 15,0 Mio. € Ubersteigen. Wie
im Vorjahr wurden diese Richtlinien eingehalten; es gab zum 31. Dezember 2018 keine bedeutenden
Nettobestande in Fremdwahrungen.

Sonstige Marktpreisrisiken

Dartiber hinaus entstehen Marktpreisrisiken aus der Investition in Anleihen, Fonds, Futures und Contrac-
tual Trust Arrangements (CTAs) sowie aus der Versorgungskasse von Clearstream in Luxemburg. Investi-

tionen in CTAs sind durch eine vordefinierte Untergrenze abgesichert, wodurch das Risiko groBerer Wert-
verluste fur die Gruppe Deutsche Borse beschrankt ist. Zudem bestehen Aktienkursrisiken aufgrund von

strategischen Beteiligungen.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken bestehen fur die Gruppe aufgrund maglicher Schwierigkeiten, fallige Finanzierungen
wie Commercial Paper sowie bilaterale und syndizierte Kredite zu erneuern. Zudem kann die maoglicher-
weise erforderliche Finanzierung unerwarteter Ereignisse zu einem Liquiditatsrisiko fiihren. Die Geld-
anlagen der Gruppe sind Uberwiegend kurzfristiger Natur, um bei einem solchen Finanzierungsbedarf
Liquiditat zu gewahrleisten. Bei der Eurex Clearing AG sind Kundenbarguthaben und Anlagen, die nur
in begrenztem Umfang Laufzeiten von bis zu einem Jahr haben kénnen, Uberwiegend fristenkongruent.
Der Clearstream-Teilkonzern kann Kundengelder fir maximal ein Jahr in besicherte Geldmarktprodukte
anlegen oder in hochklassige Wertpapiere mit einer Restlaufzeit von unter zehn Jahren unter strenger
Kontrolle festgelegter Mismatch- und Zinslimite. Ausgenommen hiervon sind Anlagen in britische Staats-
anleihen (UK Gilts), fur die eine Hochstlaufzeit von 30 Jahren gilt. Befristete Anlagen konnen als
Wertpapierpensionsgeschafte gegen hochliquide, bei der Zentralbank hinterlegbare Sicherheiten durch-
gefuhrt und bei Bedarf als Liquiditatspuffer verwendet werden.
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Die Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse verfligen Uber folgende, zum Bilanzstichtag nicht in
Anspruch genommene Kreditlinien:

Vertraglich vereinbarte Kreditlinien

Betrag zum Betrag zum

Gesellschaft Kreditlinienzweck Wahrung 31.12.2018 31.12.2017
Mio. Mio.

Deutsche Bérse AG operativ’ € 605,0 605,0
Eurex Clearing AG Geschaftsabwicklung € 1.170,0 1.170,0
Geschaftsabwicklung CHF 200,0 200,0

Clearstream Banking S.A. operativ” € 750,0 750,0
Geschaftsabwicklung & 500,0% 0

Geschéftsabwicklung uss$ 2.125,0% 750,0?

1) Von den operativen Kreditlinien der Deutsche Borse AG sind 400,0 Mio. € eine Unterlinie aus der operativen Kreditlinie der Clearstream Banking S.A. iber
750,0 Mio. €.

2) Davon 2018 drei zugesagte Wertpapierpensionsgeschéfts-Linien mit einem Gesamtwert in Héhe von 1.250,0 Mio. US$ und drei zugesagte Devisen-Swap-Linien
mit einem Gesamtwert in Héhe von 500,0 Mio. € und 875,0 Mio. US$ (2017: drei zugesagte Wertpapierpensionsgeschéfts-Linien mit einem Gesamtwert in Hohe
von 750,0 Mio. US$)

Durch Verpfandung von notenbankfahigen Wertpapieren haben die Eurex Clearing AG und der
Clearstream-Teilkonzern die Moglichkeit, sich tber ihre jeweilige Zentralbank zu refinanzieren.

Zur Besicherung der taglichen Wertpapierlieferungen zwischen der Euroclear Bank S.A./N.V. und der
Clearstream Banking S.A. verfligt Clearstream Uber eine von einem internationalen Konsortium gestellte
Bankgarantie (Letter of Credit) zugunsten der Euroclear Bank S.A./N.V. Zum 31. Dezember 2018 betrug
diese Garantie 3,0 Mrd. US$ (2017: 3,0 Mrd. US$). Die Euroclear Bank S.A./N.V. stellt ebenfalls eine
Garantie zugunsten der Clearstream Banking S.A. in Hohe von 3,0 Mrd. US$ (2017: 3,0 Mrd. US$).
Des Weiteren besteht zur Maximierung der Abwicklungseffizienz ein technischer Uberziehungskredit der
Eurex Clearing AG bei der Euroclear Bank S.A./N.V. in Hohe von 1,6 Mrd. US$ (2017: 1,6 Mrd. US$).

Das von der Deutsche Borse AG aufgelegte Commercial Paper-Programm bietet flexible und kurzfristige
Finanzierungsmaglichkeiten von bis zu 2,5 Mrd. € in verschiedenen Wahrungen. Zum Jahresende waren
keine Commercial Paper in Umlauf (2017: null).

Die Clearstream Banking S.A. hat ebenfalls ein Commercial Paper-Programm im Umfang von 1,0 Mrd.€
aufgelegt, das zur Beschaffung zusatzlicher kurzfristiger Liquiditat dient. Zum 31. Dezember 2018
waren Commercial Paper im Nennwert von 402,1 Mio.€ emittiert (2017: 274,7 Mio.€).

Im November 2018 bestatigte S&P Global Ratings (S&P) die Bewertung der Deutsche Borse AG mit
einem ,AA*-Rating mit stabilem Ausblick. Ende 2018 war die Deutsche Bdrse AG damit eines von nur
zwei in DAX gelisteten Unternehmen, die Uber ein ,AA‘-Rating der Agentur S&P verfiligten. Zudem wurde
das Commercial Paper-Programm der Deutsche Bérse AG mit dem bestmaoglichen kurzfristigen Rating
von A-1+ versehen.

Das ,AA*-Rating der Clearstream Banking S.A. wurde 2018 durch die Ratingagenturen Fitch und S&P

mit stabilem Ausblick bestatigt. Fir weitere Details zum Rating der Gruppe Deutsche Borse siehe den
Abschnitt ,Finanzlage® im zusammengefassten Lagebericht.
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Falligkeitsanalyse der Finanzinstrumente (Teil 1)

Vertragslaufzeit
I

Mehr als Mehr als
3 Monate, 1 Jahr, )
) Nicht mehr  aber nicht  aber nicht Uberleitung
Uber als mehr als mehr als Mehr als zum

Nacht 3 Monate 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre  Buchwert  Buchwert
31.12.2018 Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Nichtderivative finanzielle Verbindlichkeiten
Langfristige zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 0 0 0 1.335,3 1.150,0 -202,1 2.283,2
Langfristige erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten 0 0 0 0,2 0 0 0,2
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 0 195,0 0 0 0 0 195,0
Kurzfristige zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 18.566,3 203,9 270,9 0 0 -16,4 19.024,7
Bardepots der Marktteilnehmer 29.559,2 0 0 0 0 29.559,2
Summe nichtderivative finanzielle
Verbindlichkeiten, brutto 48.125,5 398,9 270,9 1.335,5 1.150,0 -218,5 51.062,3
Derivate und Finanzinstrumente der zentralen
Kontrahenten
Finanzielle Verbindlichkeiten und Derivate der
zentralen Kontrahenten 26.256,3 54.796,6 13.0154 7.347,1 2.638,3 0 104.053,7
abzliglich finanzieller Vermogenswerte und
Derivate der zentralen Kontrahenten -26.256,3 -55.008,6 -13.0154 -7.347,1 -2.6383 0 -104.265,7
Mittelzufluss — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 0 0 0
Fair Value Hedges 0 0 0 0
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate -1.592,6 -137,1 -1.642,4 0 0
Mittelabfluss — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 0 0 0 0
Fair Value Hedges 0 0 0 0 0
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate 1.592,4 136,9 1.662,7 0 0
Summe Derivate und Hedges -0,2 -212,2 20,3 0 0
Finanzielle Garantien 0 0 0 0 0
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Falligkeitsanalyse der Finanzinstrumente (Teil 2)

Vertragslaufzeit
I

Mehr als Mehr als
3 Monate, 1 Jahr, )
Nicht mehr  aber nicht  aber nicht Uber-

) als mehr als mehr als Mehr als leitung zum

Uber Nacht 3 Monate 1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre  Buchwert  Buchwert
31.12.2017 Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Nichtderivative finanzielle Verbindlichkeiten
Langfristige zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 0 0 0 1.339,0 524.,4 -175,0 1.688,4
Langfristige erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertete finanzielle Verbind-
lichkeiten 0 0 0 0,8 0 0 0,8
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 0 150,1 0 0 0 0 150,1
Kurzfristige zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 13.057,1 879,6 55,6 0 0 -16,1 13.976,2
Bardepots der Marktteilnehmer 29.215,3 0 0 0 29.2153
Summe nichtderivative finanzielle Verbind-
lichkeiten, brutto 42.272,4 1.029,7 55,6 1.339,8 524,4 -191,1 45.030,8
Langfristige zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 0 0 0 1.339,0 524.,4 -175,0 1.688,4
Derivate und Finanzinstrumente der zentralen
Kontrahenten
Finanzielle Verbindlichkeiten und Derivate der
zentralen Kontrahenten 22.159,3 43.973,6 12.665,7 3.771,5 1.065,7 0 83.6358
abzliglich finanzieller Vermdgenswerte und
Derivate der zentralen Kontrahenten -22.159,2 -44.685,7 -12.665,8 -3.771,5 -1.065,7 0 -84.3479
Mittelzufluss — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 19,0 56,2 0 0
Fair Value Hedges 0 0 0 0
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate 833,4 1.652,2 2,3 0 0
Mittelabfluss — Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 -18,8 - 56,4 0 0
Fair Value Hedges 0 0 0 0 0
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate -832,2 -1.667,4 -2,2 0 0
Summe Derivate und Hedges 13 -727,1 -0,2 0 0
Finanzielle Garantien 0 0 0 0 0
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26. Finanzielle Verpflichtungen und sonstige Risiken

Die Konzernaufwendungen flr langfristig abgeschlossene Vertrage stellen sich in den kommenden
Geschaftsjahren flr Wartungsvertréage sowie flr sonstige Vertrage (ohne Miet- und Leasingvertrage, siehe
hierzu ] Erlauterung 27) wie folgt dar:

Aufteilung der sonstigen finanziellen Verpflichtungen
31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 37,8 41,7
1 bis 5 Jahre 21,6 27,2
Léanger als 5 Jahre 0 6,9
Summe 59,4 75,8

Andere Rechtsstreitigkeiten und Haftungsrisiken

Eventualverbindlichkeiten konnen aus gegenwartigen Verpflichtungen und maglichen Verpflichtungen
aus Ereignissen in der Vergangenheit entstehen. Die Gruppe Deutsche Borse bildet Rickstellungen flr
den potenziellen Eintritt von Verlusten nur, wenn eine gegenwartige Verpflichtung aus einem Ereignis in
der Vergangenheit entsteht, die wahrscheinlich zu einem Mittelabfluss fiihrt und die verlasslich geschatzt
werden kann (siehe hierzu auch Bl Erlauterung 3). Zur Bestimmung, flir welches Verfahren die Mdoglich-
keit eines Verlusts mehr als unwahrscheinlich ist, und wie der mogliche Verlust daraus geschatzt wird,
berlicksichtigt die Gruppe Deutsche Borse eine Vielzahl von Faktoren, einschlieBlich der Art des
Anspruchs und des zugrunde liegenden Sachverhalts, des Standes und des Hergangs der einzelnen Ver-
fahren, der Erfahrung der Gruppe Deutsche Borse, vorausgehende Vergleichsgesprache (soweit bereits
geflihrt) sowie Gutachten und Einschatzungen von Rechtsberatern. Gleichwohl ist es maoglich, dass bis
zur Freigabe des Konzernabschlusses flir ein Verfahren eine verlassliche Schatzung nicht erfolgen kann
und insoweit die Bildung einer Rickstellung unterbleibt.

Peterson vs. Clearstream Banking S.A., Citibank NA et al. (,,Peterson I*) und

Heiser vs. Clearstream Banking S.A.

In ihrem X1 Unternehmensbericht 2012 informierte die Gruppe Deutsche Borse liber eine Sammelklage
Peterson vs. Clearstream Banking S.A., dem ersten Peterson-Verfahren, auf die Herausgabe bestimmter
Kundenpositionen im Sammeldepot der Lagerstelle der Clearstream Banking S.A. bei Citibank NA sowie
auf Schadenersatz gegen die Clearstream Banking S.A. in Hohe von 250,0 Mio. US$. Ein Vergleich
wurde zwischen der Clearstream Banking S.A. und den Kléagern geschlossen und die Schadenersatz-
forderungen gegen die Clearstream Banking S.A. zurtickgenommen.

Im Juli 2013 ordnete das US-Gericht in seinem Urteil die Herausgabe der Kundenpositionen an die Kla-
ger an und stellte fest, dass diese im Eigentum von Bank Markazi, der iranischen Zentralbank, stiinden.
Bank Markazi legte Berufung ein. Die Entscheidung wurde am 9. Juli 2014 von dem zustandigen
Berufungsgericht (Second Circuit Court of Appeals) und anschlieBend am 20. April 2016 vom Obersten
US-Bundesgericht bestatigt. Sobald das Verfahren Gber die Verteilung der Positionen an die Klager
abgeschlossen ist, sollte auch der hieran angelehnte Fall Heiser vs. Clearstream Banking S.A., der die
Herausgabe derselben Positionen zum Gegenstand hat, abgeschlossen sein.
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Peterson vs. Clearstream Banking S.A. (,,Peterson 11*)

Am 30. Dezember 2013 erhoben verschiedene US-Klager des ersten Peterson-Verfahrens sowie weitere
Klager Klage, die auf die Herausgabe bestimmter Vermogenswerte, 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-
werte in Luxemburg der Vollstreckung in den USA unterliegen. Die Clearstream Banking S.A. hat
hiergegen am 8. Mai 2018 Beschwerde vor dem Obersten US-Bundesgericht eingelegt.

Havlish vs. Clearstream Banking S.A. (,,Havlish”)

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 Vorwiirfen wie in den Peterson-Verfahren. Die Klage
ist auf die Herausgabe bestimmter Vermogensgegenstande gerichtet, die die Clearstream Banking S.A.
als Verwahrer in Luxemburg halt. 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. Das Verfahren ist wegen der laufenden Beschwerde vor
dem Obersten US-Bundesgericht im zweiten Peterson-Verfahren ausgesetzt.

Strafrechtliche Ermittlungen gegen die Clearstream Banking S.A.

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

Bank Markazi vs. Clearstream Banking S.A.

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
Vermogensgegenstanden der Bank Markazi tber rund 4,9 Mrd. US$ zuzuglich Zinsen gerichtet, die
gemaB Behauptung der Klage auf Konten der Banca UBAE S.P.A. und der Bank Markazi bei der
Clearstream Banking S.A. gehalten werden. Alternativ verlangt die Bank Markazi Schadenersatz in
gleicher Hohe. Die verlangten Vermogensgegenstande betreffen Vermogen tber rund 1,9 Mrd. US$, das
gemalB einem bindenden und vollstreckbaren Urteil eines US-amerikanischen Gerichts aus dem Jahre
2013 im Rahmen eines Verfahrens, an dem die Bank Markazi als Partei beteiligt war, an US-Klager
herausgegeben wurde. Die Klage betrifft auch Kundenvermégen in Hohe von rund 2 Mrd. US$, das
bei der Clearstream Banking S.A. gehalten wird und das derzeit Gegenstand von durch US-Klager
erhobenen Klagen in den USA und Luxemburg ist, sowie Vermdogen, das bereits in der Vergangenheit von
der Clearstream Banking S.A. an die Banca UBAE S.P.A. Ubertragen wurde.
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Banca UBAE S.p.A. vs. Clearstream Banking S.A.

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

Levin vs. Clearstream Banking S.A.

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

Fairfield vs. Clearstream Banking S.A.

Beginnend am 16. Juli 2010 erhoben die Insolvenzverwalter der auf den Britischen Jungferninseln
domizilierten Fonds Fairfield Sentry Ltd. und Fairfield Sigma Ltd. Klagen vor einem US-amerikanischen
Insolvenzgericht (US Bankruptcy Court for the Southern District of New York) gegen mehr als 300
Finanzinstitute gerichtet auf Rlickgewahr von an Investoren der Fonds gezahlte Betrage, die diese flr die
Rickgaben von Anteilen vor dem Dezember 2008 erhalten haben. Am 14. Januar 2011 erhoben die
Insolvenzverwalter der Fonds gerichtlich Anspriiche gegen Clearstream Banking S.A. in Hohe von

13,5 Mio. US$ auf Rickgewahr von Zahlungen fiir die Riickgabe von Fondsanteilen, die die Fonds an
Investoren unter Nutzung des Abwicklungssystems der Clearstream Banking S.A. geleistet haben. Das
Verfahren, welches tber mehrere Jahre ausgesetzt war, dauert an.

MBB Clean Energy AG

Bezuglich einer Anleihe der MBB Clean Energy AG (MBB), die durch die Clearstream Banking AG
verwahrt ist, ist es zu rechtlichen Auseinandersetzungen gekommen. MBB hat eine erste Tranche der
Anleihe im April 2013 und eine zweite Tranche der Anleihe im Dezember 2013 begeben. Die Global-
urkunden fir beide Tranchen der Anleihe wurden der Clearstream Banking AG durch die Zahlstelle des
Emittenten geliefert. Die rechtlichen Auseinandersetzungen drehen sich darum, dass die Anleihe nicht
bedient wurde und angeblich ungtiltig ist. Die Rolle der Clearstream Banking AG im Kontext der
angeblich ungiiltigen Anleihe der MBB besteht vorrangig darin, die Globalurkunde als nationaler
Zentralverwahrer zu verwahren. Uber den Emittenten MBB ist zwischenzeitlich das Insolvenzverfahren
eroffnet worden.

Ermittlungsverfahren der Staatsanwaltschaft Kdln

Wie der Clearstream Banking AG und der Clearstream Banking S.A. im September 2017 bekannt wurde,
fuhrt die Staatsanwaltschaft Koln ein Ermittlungsverfahren wegen Steuerhinterziehung im Zusammen-
hang mit der Beteiligung eines Mitarbeiters der Clearstream Banking AG an der Umsetzung von Transak-
tionen von Marktteilnehmern tiber den Dividendenstichtag (Cum/Ex-Transaktionen). Mit Schreiben vom
22. Januar 2018 an die Clearstream Banking AG hat die Staatsanwaltschaft KoIn die Clearstream
Banking AG und die Clearstream Banking S.A. als mogliche Nebenbeteiligte angehdrt. Aufgrund des
frihen Verfahrensstadiums ist es nicht moéglich, Zeitpunkt, AusmaB und Umfang sowie Folgen einer
etwaigen Entscheidung vorherzusagen. Die Gesellschaften kooperieren mit den zustédndigen Behdrden.
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Klage gegen die Deutsche Boérse AG

Im November 2018 erhob ein Kunde eines Handelsteilnehmers der Frankfurter Wertpapierborse gegen
die Deutsche Borse AG Klage vor dem Landgericht Frankfurt am Main. Der Klager fordert Schadenersatz
in Hohe von ca. 2,6 Mio.€ von der Deutsche Borse AG. Der behauptete Schaden soll daraus entstanden
sein, (i) dass die Deutsche Borse AG am 7. Juli 2016 Uber das Xetra-System ein unzutreffendes Ex-
Dividendendatum bezliglich eines Finanzinstruments verdffentlichte und (ii) dass ein Kunde des Klagers
sich beim AbschlieBen von Transaktionen auf diese unzutreffende Information verlieB. Nach interner und
externer Rechtsprifung liegt die Einschatzung der Erfolgsaussichten der Klage bei unter 50 Prozent.

Ordnungswidrigkeitenverfahren der BaFin

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

Ermittlungsverfahren der Staatsanwaltschaft Frankfurt am Main

Am 21. Dezember 2018 informierte die Deutsche Borse AG, dass das Landgericht Frankfurt am Main
am selben Tag nach Einstellung des Ermittlungsverfahrens gegen ihren friiheren Vorstandsvorsitzenden,
Carsten Kengeter, einen BuBgeldbeschluss gegen die Deutsche Borse AG als Nebenbeteiligte erlieB.
Der entsprechende Beschluss sieht GeldbuBen gegen die Deutsche Borse AG in Hohe von 5 Mio.€ und
von 5,5 Mio. € wegen eines angeblichen VerstoBes gegen das Insiderhandelsverbot im Dezember 2015
sowie wegen einer angeblichen Unterlassung einer Ad-hoc-Mitteilung im Januar 2016 vor. Mit der
Entscheidung des Landgerichts ist das Verfahren abgeschlossen.

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

Zusatzlich zu den oben und in friiheren Veroffentlichungen erwahnten Sachverhalten ist die Gruppe
Deutsche Borse von Zeit zu Zeit in verschiedene Rechtsstreitigkeiten involviert, die sich aus dem Verlauf
ihres normalen Geschéfts ergeben. Die Gruppe bildet Riickstellungen flir Rechtsstreitigkeiten und auf-
sichtsrechtliche Angelegenheiten, wenn aus einem vergangenen Ereignis eine gegenwartige Verpflich-
tung besteht, der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erflllung dieser Verpflichtung
wahrscheinlich ist und eine zuverlassige Schatzung der Hohe der Verpflichtung moglich ist. In solchen
Fallen kann sich ein Verlustrisiko ergeben, das hoher ist als die entsprechenden Rickstellungen. Wenn
die oben genannten Bedingungen nicht erfillt sind, bildet die Gruppe keine Rickstellungen. Wenn sich
eine Rechtsstreitigkeit oder eine aufsichtsrechtliche Angelegenheit entwickelt, bewertet die Gruppe
kontinuierlich, ob die Voraussetzungen fiir die Bildung einer Riickstellung erflillt sind. Die Gruppe kann
eventuell nicht absehen, wie hoch der mogliche Verlust oder die Verlustspanne im Hinblick auf diese
Angelegenheiten sein wird. Auf der Basis aktuell verfiigharer Informationen geht die Gruppe Deutsche
Borse insgesamt nicht davon aus, dass das Ergebnis eines dieser Verfahren die Finanzzahlen erheblich
beeintrachtigen wird.
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Steuerrisiken

Die Gruppe Deutsche Borse unterliegt aufgrund ihrer Tatigkeit in verschiedenen Léandern Steuerrisiken.
Zur Erfassung und Bewertung dieser Risiken wurde ein Prozess entwickelt, bei dem diese zunachst in
Abhangigkeit von ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit erfasst werden. In einem zweiten Schritt werden diese
Risiken mit einem Erwartungswert bewertet. Sofern mehr fir als gegen die Eintrittswahrscheinlichkeit
spricht, wird eine Steuerrlickstellung gebildet. Die Gruppe Deutsche Borse Uberpriift kontinuierlich, ob
die Voraussetzungen fir die Bildung entsprechender Steuerrtickstellungen erflllt sind.

27. Leasingverhaltnisse

Finanzierungsleasingverhaltnisse

Weder zum 31. Dezember 2018 noch zum 31. Dezember 2017 ergaben sich fur die Gruppe Deutsche
Borse Mindest-Leasingzahlungen aus Finanzierungsleasingverhaltnissen.
Operating-Leasingverhaltnisse (als Leasingnehmer)

Die Gruppe Deutsche Borse hat Mietvertrage abgeschlossen, die aufgrund ihres wirtschaftlichen Gehalts

als Operating-Leasingverhaltnisse zu qualifizieren sind, sodass der Leasinggegenstand dem Leasinggeber
zuzurechnen ist. Hierbei handelt es sich hauptsachlich um Mietverhaltnisse fur Gebaude.

Mindest-Leasingzahlungen aus Operating-Leasingverhaltnissen
31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 77,7 63,4
1 bis 5 Jahre 304,1 177,2
Léanger als 5 Jahre 51,4 84,0
Summe 433,2 324,6

1) Die erwarteten Zahlungen in US-Dollar wurden jeweils mit dem Stichtagskurs zum 31. Dezember in Euro umgerechnet.

Im Berichtsjahr wurden Mindest-Leasingzahlungen in Héhe von 71,9 Mio.€ (2017: 68,8 Mio.€) als
Aufwand erfasst. Fur Untermietvertrage und bedingte Mieten fiel 2018 wie im Vorjahr kein Aufwand an.

Die Operating-Leasingvertrage flir Gebaude, die zum Teil untervermietet werden, haben eine maximale
Restlaufzeit von 30 Jahren. Die Vertrage enden in der Regel automatisch nach Ablauf der
Vertragslaufzeit. Fiir einige Vertrage bestehen Mietverlangerungsoptionen.

Erwartete Ertrage aus Untermietvertragen®
31.12.2018 31.12.2017

Mio. € Mio. €
Bis 1 Jahr 1,0 0,7
1 bis 5 Jahre 1,7 2,3
Summe 2,7 3,0

1) Die erwarteten Zahlungen in US-Dollar wurden jeweils mit dem Stichtagskurs zum 31. Dezember in Euro umgerechnet.
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28. Aktienbasierte Vergltung
Aktientantiemeprogramm (ATP)

Im Berichtsjahr legte die Gesellschaft eine weitere Tranche des ATP fur leitende Angestellte, die keine
Risikotrager sind, auf. Um am ATP teilzunehmen, muss ein Berechtigter einen Bonus erdient haben.
Die Anzahl der Aktienbezugsrechte ergibt sich aus dem individuell und leistungsabhangig festgelegten
ATP-Bonusbetrag flir das Geschaftsjahr und dessen Division durch den durchschnittlichen Bérsenpreis
(Xetra-Schlusskurs) der Aktie der Deutsche Borse AG im vierten Quartal des jeweiligen Geschaftsjahres.
Weder der umgerechnete ATP-Bonus noch die Aktienbezugsrechte werden zum Zeitpunkt der Festlegung
des Bonus geleistet. Vielmehr erfolgen die Leistungen tblicherweise drei Jahre nach ihrer Gewahrung
(sog. Wartezeit). Innerhalb dieser Frist konnen die Berechtigten keine Aktionarsrechte (insbesondere das
Recht auf eine Dividende und auf die Teilnahme an der Hauptversammlung) geltend machen. Ist die
Dienstbedingung erfillt, werden die aus dem ATP resultierenden Anspriiche der Berechtigten am ersten
Borsenhandelstag, der auf den letzten Tag der Wartezeit folgt, ermittelt. Dazu wird der an diesem Tag
aktuelle Borsenpreis (Schlussauktionspreis der Deutsche Borse-Aktie im elektronischen Handel an der
Frankfurter Wertpapierborse) mit der Anzahl der Aktienbezugsrechte multipliziert. Die Bezugsrechte
werden in bar erfillt.

Bewertung des ATP
Fir die Ermittlung des beizulegenden Marktwertes (Fair Value) der Aktienbezugsrechte verwendet die
Gesellschaft ein angepasstes Black-Scholes-Modell (Merton-Modell).

Bewertungsparameter der ATP-Aktienbezugsrechte
Tranche 2018 Tranche 2017 Tranche 2016 Tranche 2015

Laufzeit bis 31.03.2022 28.02.2021 29.02.2020 31.03.2019
Risikoloser Zins % -0,44 -0,56 -0,65 -0,75
Volatilitat der Aktie der Deutsche Borse AG % 21,72 18,61 19,27 22,76
Dividendenrendite % 2,33 1,56 1,17 0
Ausiibungspreis & 0 0 0 0

Das Bewertungsmodell berticksichtigt keine Austibungshirden. Die verwendeten Volatilitaten
entsprechen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitdten vergleichbarer Optionen.

Bewertung der ATP-Aktienbezugsrechte

Beizulegender

Kurs der Aktie Innerer Wert/ Zeitwert/ Kurzfristige Langfristige

der Deutsche Bezugsrecht Bezugsrecht Riickstellung Riickstellung

Anzahl zum Borse AG zum zum zum Erfillungs- zum zum

Tranche 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018 verpflichtung 31.12.2018 31.12.2018
Stlick € € € Mio. € Mio. € Mio. €

2015" 13.674 104,95 104,95 98,77-110,65 1,3 1,3 0
2016 16.909 104,95 104,95 74,54 1,3 0 1,3
2017 13.868 104,95 104,95 47,70 0,6 0 0,6
2018? 12.941 104,95 104,95 22,91 0,3 0 0,3
Summe 57.392 3,5 1,3 2,2

1) Die Anzahl, die Erflllungsverpflichtung sowie die kurzfristige Riickstellung der Tranche 2015 enthélt auch die noch nicht erfiillten Aktien der Tranche 2014.
2) Da die Aktienbezugsrechte der Tranche 2018 erst im Geschéftsjahr 2019 gewéhrt werden, kann sich die flr den Bilanzstichtag angegebene Anzahl im
Geschéftsjahr 2019 andern.
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Durchschnittskurs der ausgetibten und verwirkten
Aktienbezugsrechte

Durchschnittlicher Durchschnittskurs der

Tranche Ausiibungspreis  verwirkten Bezugsrechte
€ €

2014 109,40 -
2015 112,32 101,14
2016 111,23 72,13
2017 115,43 46,74

Im Berichtsjahr wurden die Aktienbezugsrechte der ATP-Tranche 2014 nach Ablauf der Wartezeit
ausgeubt. Fir die ATP-Tranchen 2015, 2016 und 2017 wurden im Berichtsjahr im Rahmen von
Abfindungen ATP-Stilicke an ausgeschiedene Mitarbeiter ausgezahlt.

Der Riickstellungsbetrag fiir das ATP ergibt sich aus der Bewertung der Anzahl der Aktienbezugsrechte
mit dem beizulegenden Marktwert (Fair Value) des Schlussauktionspreises der Deutsche Bdrse-Aktie im
elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierbdrse zum Bilanzstichtag und dessen ratierlicher
Erfassung Uber den Erdienungszeitraum.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 wurden Ruckstellungen fir das ATP in Hohe von 3,5 Mio.€
ausgewiesen (31. Dezember 2017: 3,9 Mio. €). Der Gesamtaufwand flir die Aktienbezugsrechte betrug
im Berichtsjahr 2,1 Mio.€ (2017: 2,9 Mio.€).

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten ATP-Aktienbezugsrechte

Anzahl zum Abgénge Abgénge Abgénge Zugénge In bar Verwirkte Stand zum
31.12.2017 Tranche Tranche Tranche Tranche  ausgezahlte Bezugs- 31.12.2018
2015 2016 2017 2018 Bezugs- rechte
rechte
An leitende
Angestellte 69.298 -1.257 -2.055 -1.864 12.941 -17.920 -1.751 57.392

Langfristiger Nachhaltigkeitsplan (Long-term Sustainable Instrument, LSI) und ,,Gesperrte Aktien“-
Plan (Restricted Stock Units, RSU)

2014 hatte die Gruppe Deutsche Borse einen langfristigen Nachhaltigkeitsplan (LSI) zur aktienbasierten
Vergiitung eingeflihrt, um regulatorische Anforderungen zu erflllen. Das Programm wurde 2016 um einen
.Gesperrte Aktien“-Plan (RSU) erweitert. Die folgenden Angaben beziehen sich auf beide Programme.

Das LSI-Vergutungsmodell sieht vor, dass ein Teil der variablen Vergitung mindestens zur Halfte in bar
und zur Halfte in virtuellen Aktien der Deutsche Borse AG (LSI-Aktien) erfillt wird. Dabei wird ein Teil
der variablen Vergutung im Folgejahr und weitere Teile iber einen Zeitraum von weiteren drei bzw. vier
Jahren gewahrt. AuBerdem wird ein Teil der variablen Vergiitung in RSU gewandelt, die einer
dreijahrigen Sperrfrist nach Gewahrung sowie einer einjahrigen Wartezeit unterliegen (RSU-Aktien).
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Die Anzahl der LSI- und RSU-Aktien aus den Tranchen 2014 bis 2017 ergibt sich, indem der anteilige
LSI- bzw. RSU-Bonus des jeweiligen Jahres durch den durchschnittlichen Schlusskurs der Aktie der
Deutsche Borse AG im letzten Monat eines Geschaftsjahres dividiert wird. Die Anzahl der LSI- und RSU-
Aktien der Tranche 2018 ergibt sich aus dem Schlussauktionspreis der Deutsche Borse-Aktie zum
Auszahlungszeitpunkt der Barkomponente der Tranche 2018 im Jahr 2019 bzw. aus dem Schlusskurs
des nachstfolgenden Handelstages an der Frankfurter Wertpapierborse. Fur den LSI-Bonus ergeben sich
somit einzelne LSI-Tranchen, die Laufzeiten von einem Jahr bis zu flinf Jahren aufweisen. Aus dem
RSU-Bonus wird eine Tranche mit einer Laufzeit von vier Jahren gebildet. Die Auszahlung einer jeden
Tranche erfolgt jeweils nach einer Wartezeit von einem Jahr. Eine Dienstbedingung ist in den beiden
Vergltungssystemen nicht vorgesehen. Nach Ablauf der Wartezeit werden sowohl die LSI- als auch die
RSU-Aktien der Tranchen 2014 bis 2017 unter Berticksichtigung des durchschnittlichen Schlusskurses
der Aktie der Deutsche Borse AG im letzten Monat vor Ablauf der Wartefrist bewertet. LSI- und RSU-
Aktien der Tranche 2018 werden zum Schlussauktionspreis des ersten Handelstages im Februar des
Jahres, in dem die Haltefrist endet, bewertet. Die Erflllung erfolgt grundsatzlich durch Barausgleich,
wobei der Arbeitgeber fir die Tranche 2014 auch das Recht zur Erflllung durch Lieferung von Aktien
der Deutsche Borse AG hat.

Bewertung des LS| und des RSU
Fur die Ermittlung des beizulegenden Marktwertes (Fair Value) der LSI- und RSU-Aktienbezugsrechte
verwendet die Gesellschaft ein angepasstes Black-Scholes-Modell (Merton-Modell).

Bewertungsparameter der LSI-und RSU-Aktienbezugsrechte
Tranche 2018 Tranche 2017 Tranche 2016 Tranche 2015 Tranche 2014

Laufzeit 31.12.2019 bis 31.12.2018 bis 31.12.2018 bis 31.12.2018 bis 31.12.2018 bis
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019

Risikoloser Zins % —0,7 bis-0,31 -0,75 bis -0,44 -0,75 bis -0,56 -0,75 bis-0,65 -0,75 bis-0,7

Volatilitét der Aktie der

Deutsche Bérse AG % 18,5 bis 22,47 0 bis 22,47 0 bis 20,52 0 bis 19,69 0 bis 19,69

Dividendenrendite % 2,33 0 bis 2,33 0 bis 2,33 0 bis 2,33 0 bis 2,33

Auslbungspreis € 0 0 0 0 0

Das Bewertungsmodell berticksichtigt keine Austibungshirden. Die verwendeten Volatilitaten
entsprechen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitaten vergleichbarer Optionen.

Bewertung der LSI- und RSU-Aktienbezugsrechte

Beizulegender

Kurs der Aktie  Innerer Wert/ Zeitwert/ Kurzfristige Langfristige

der Deutsche Bezugsrecht Bezugsrecht Riickstellung Riickstellung

Anzahl zum Borse AG zum zum zum Erfillungs- zum zum

Tranche 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018 verpflichtung 31.12.2018 31.12.2018
Stlick € € € Mio. € Mio. € Mio. €

2014 7.657 104,95 104,95 102,55-104,95 0,8 0,6 0,2
2015 15.229 104,95 104,95 100,21-104,95 1,6 0,8 0,8
2016 70.639 104,95 104,95 97,92-104,95 7,2 1,0 6,2
2017 79.813 104,95 104,95 95,69-104,95 7,9 1,9 6,0
2018 91.872 104,95 104,95 93,50-102,55 9,0 0 9,0
Summe 265.210 26,5 4,3 22,2

143



Der Ruckstellungsbetrag fur den LS| und den RSU ergibt sich aus der Bewertung der Anzahl der Aktien-
bezugsrechte mit dem beizulegenden Marktwert (Fair Value) des Schlussauktionspreises der Deutsche
Borse-Aktie im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierbdrse zum Bilanzstichtag.

Zum 31. Dezember 2018 wurden Rickstellungen in Hohe von 26,5 Mio.€ ausgewiesen
(31. Dezember 2017: 20,7 Mio.€). Der Gesamtaufwand flr die Aktienbezugsrechte betrug im
Berichtsjahr 10,1 Mio.€ (31. Dezember 2017: 9,7 Mio.€).

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten LSI- und RSU-Aktienbezugsrechte
Anzahl zum Abgénge Abgédnge Abgdnge Abgédnge Zugange In bar Verwirkte Stand zum
31.12.2017 Tranche Tranche Tranche Tranche  Tranche ausgezahlte Bezugsrechte 31.12.2018
2014 2015 2016 2017 2018 Bezugsrechte

An leitende
Angestellte 224.652 -231 -939 -2.185 -3.962 91.872 -43.997 0 265.210
Summe 224.652 -231 -939 -2.185 -3.962 91.872 -43.997 0 265.210

Co-Performance Investment Plan (CPIP) und Performance Share Plan (PSP)

Im Geschaftsjahr 2015 wurde ein separates Programm aufgelegt (Co-Performance Investment Plan,
CPIP), das dem ehemaligen Vorstandsvorsitzenden der Deutsche Borse AG, Carsten Kengeter, einmalig
die Moglichkeit zur Teilnahme einrdumte. Die entsprechende Anzahl an virtuellen Aktien bemisst sich
anhand der Anzahl der gewahrten Aktien sowie der Erhéhung des den Anteilseignern der Deutsche
Borse AG zuzurechnenden Periodentiberschusses und dem Verhaltnis der Aktienrendite der Deutsche
Borse AG gegenuber derjenigen der im STOXX Europe 600 Financials Index geflihrten Unternehmen. Die
Performance-Periode fur die Messung der Performance-Kriterien begann am 1. Januar 2015 und endet
am 31. Dezember 2019. Die Aktien unterliegen einem Performance-Zeitraum von fiinf Jahren und einer
Wartezeit bis zum 31. Dezember 2019. Der spatere Auszahlungsbetrag der Aktientantieme wird in bar
bedient und zum 31. Méarz 2021 vollstandig ausgezahlt.

Seit dem 1. Januar 2016 gibt es mit dem PSP ein aktienbasiertes Verglitungsprogramm fiir den
Vorstand der Deutsche Borse AG sowie flir bestimmte Flihrungskrafte und Mitarbeiter der Deutsche
Borse AG und teilnehmender Tochterunternehmen. Der 100-Prozent-Zielwert der Aktientantieme fiir
jedes Vorstandsmitglied wurde als Eurobetrag festgelegt. Der 100-Prozent-Zielwert flr ausgewahlte
Fuhrungskrafte und Mitarbeiter der Deutsche Borse AG und teilnehmender Tochterunternehmen wird
durch die zustandigen Entscheidungsgremien bestimmt.

Aus dem festgelegten 100-Prozent-Zielwert des PSP ergibt sich flir jeden Berechtigten die entsprechende
Anzahl virtueller Aktien aus der Division des Zielwertes durch den durchschnittlichen Borsenpreis (Xetra-
Schlusskurs) der Aktie der Deutsche Borse AG im letzten Kalendermonat vor Beginn des Performance-
Zeitraums. Ein Anspruch auf Auszahlung aus dem PSP entsteht erst nach einem Performance-Zeitraum
von flnf Jahren.

Die endglltige Zahl der Performance Shares wird durch Multiplikation der anfanglichen Zahl der Perform-
ance Shares mit dem Gesamtzielerreichungsgrad ermittelt. Der Gesamtzielerreichungsgrad des PSP
bemisst sich nach der Entwicklung von zwei Erfolgsparametern wahrend des Performance-Zeitraums:
zum einen der relativen Entwicklung der Aktienrendite (Total Shareholder Return, TSR) der Aktie der
Deutsche Borse AG im Vergleich zum Total Shareholder Return des STOXX Europe 600 Financials Index
und zum anderen der Erhdhung des den Anteilseignern der Deutschen Borse AG zuzurechnenden
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Periodentberschusses. Diese beiden Erfolgsziele flieBen zu jeweils 50 Prozent in die Ermittlung des
Gesamtzielerreichungsgrades ein.

Der Auszahlungsbetrag ergibt sich aus der Multiplikation der endgultigen Zahl der Performance Shares
mit dem Durchschnittskurs der Aktie der Deutschen Borse AG (Xetra-Schlusskurs) des letzten Kalender-
monats vor Ablauf des Performance-Zeitraums zuzlglich der Summe der wahrend des Performance-
Zeitraums gezahlten Dividenden bezogen auf die endgliltige Zahl der Performance Shares. Die Erflllung
erfolgt durch Barausgleich.

Bewertung des CPIP und des PSP
Fir die Ermittlung des beizulegenden Marktwertes (Fair Value) der CPIP- und PSP-Aktienbezugsrechte
verwendet die Gesellschaft ein angepasstes Black-Scholes-Modell (Merton-Modell).

Bewertungsparameter der CPIP- und PSP-Aktienbezugsrechte
Tranche 2019 Tranche 2018 Tranche 2017 Tranche 2016 Tranche 2015

Laufzeit bis 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019
Risikoloser Zins % -0,31 -0,44 -0,56 -0,65 -0,70
Volatilitat der Aktie der Deutsche Borse AG % 0 22,47 20,52 18,50 18,70
Dividendenrendite % 0 0 0 0 0
Ausiibungspreis & 0 0 0 0 0
Relativer Total Shareholder Return % 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00
Erhéhung des den Anteilseignern der o

Deutsche Bérse AG zuzurechnenden 192,00; 202,00;
Periodentberschuss % 200,00 210,00 203,00 213,00 185,00

Das Bewertungsmodell berticksichtigt keine Austibungshirden. Die verwendeten Volatilitaten ent-
sprechen den laufzeitkongruenten Marktvolatilitaten vergleichbarer Optionen.

Bewertung der CPIP- und PSP-Aktienbezugsrechte

Beizulegender

Kurs der Aktie Innerer Wert/ Zeitwert/ Kurzfristige Langfristige

der Deutsche Bezugsrecht Bezugsrecht Riickstellung Riickstellung

Anzahl zum Borse AG zum zum zum Erfillungs- zum zum

Tranche 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018 verpflichtung 31.12.2018 31.12.2018
Stlick € € € Mio. € Mio. € Mio. €

2015 132.882 104,95 104,95 72,20 9,6 0 9,6
2016 131.285 104,95 104,95 67,31 12,5 0 12,5
2017 138.066 104,95 104,95 43,94 10,9 0 10,9
2018 122.322 104,95 104,95 21,49 5,8 0 5,8
2019" 12.506 104,95 104,95 107,42 1,3 0 1,3
Summe 537.061 40,1 0 40,1

1) Die Bezugsrechte der Tranche 2019 wurden im Rahmen einer Aufhebungsvereinbarung gewéhrt.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 wurden Rickstellungen fiir den CPIP und den PSP in Héhe von
40,1 Mio.€ ausgewiesen (31. Dezember 2017: 17,5 Mio.€). Von diesen Riickstellungen entfielen

15,9 Mio. € auf Mitglieder des Vorstands (2017: 14,8 Mio.€). Der Gesamtaufwand fiir die CPIP- und
PSP-Aktienbezugsrechte betrug im Berichtsjahr 23,3 Mio.€ (2017: 12,3 Mio.€). Davon entfiel auf
Mitglieder des Vorstands ein Aufwand von 13,1 Mio.€ (2017: 10,2 Mio.€).
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Entwicklung der Anzahl der zugeteilten CPIP- und PSP-Aktienbezugsrechte

Zugange/
Anzahl Zugange Zugange (Abgange) Zugénge  Zugénge In bar
zum Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche  ausgezahlte Verwirkte Stand zum
31.12.2017 2015 2016 2017 2018 2019 Bezugsrechte Bezugsrechte 31.12.2018
An
Vorstands-
mitglieder 269.370 7.925 36.918 6.996 96.682  12.506" 0 0 430.397
An leitende
Angestellte 93.307 0 4.360 -16.643 25.640 0 0 0 106.664
Summe 362.677 7.925 41.278 -9.647 122.322 12.506 0 0 537.061

1) Die Bezugsrechte der Tranche 2019 wurden im Rahmen einer Aufhebungsvereinbarung gewéhrt.

Zur Anzahl der Aktienbezugsrechte, die Vorstandsmitgliedern zugeteilt werden, sowie zum Vergltungs-

system fiir Vorstandsmitglieder, siehe auch den Bl Verglitungsbericht.

Mitarbeiterbeteiligungsprogramm (Group Share Plan, GSP)

Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Borse, die nicht dem Vorstand oder den oberen Fiihrungsebenen
angehoren, haben im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms die Maglichkeit, Aktien der
Deutsche Borse AG mit einem Abschlag auf den Ausgabepreis von 30 bzw. 40 Prozent zu zeichnen.
Dieser Nachlass ist von der Dauer der Unternehmenszugehdrigkeit der betreffenden Mitarbeiter
abhéngig. Im Rahmen der GSP-Tranche fir das Jahr 2018 konnten die teilnahmeberechtigten
Mitarbeiter bis zu 100 Aktien der Gesellschaft erwerben. Die erworbenen Aktien missen mindestens
zwei Jahre gehalten werden.

Im Berichtsjahr wurde fiir den GSP ein Aufwand von insgesamt 4,0 Mio.€ (2017: 3,6 Mio.€) im

Personalaufwand ausgewiesen.

29. Organe

Die Mitglieder der Organe der Gesellschaft sind in den Bl Kapiteln ,Der Vorstand“ und &1 ,,Der
Aufsichtsrat” dieses Geschaftsberichts aufgefiihrt.

30. Corporate Governance

Am 6. Dezember 2018 haben Vorstand und Aufsichtsrat die neueste Entsprechenserklarung nach

§ 161 Aktiengesetz (AktG) abgegeben und den Aktionaren auf der Website der Gesellschaft dauerhaft
zuganglich gemacht (siehe auch die B zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfiihrung und
Corporate Governance-Bericht).
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31. Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Als nahe stehend im Sinne von IAS 24 gelten die Organmitglieder der Deutsche Borse AG sowie
samtliche als assoziiert eingestufte Unternehmen, Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht, und Unternehmen, die von Organmitgliedern beherrscht oder maBgeblich beeinflusst werden.
Die Beziige der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sind im B Verglitungsbericht individualisiert
ausgewiesen.

Vorstand

2018 betrug die fixe und variable Vergttung fur die Mitglieder des Vorstands einschlieBlich im Geschéfts-
jahr gewahrter Sachbeziige 21,0 Mio. € (2017: 15,3 Mio. €).

Im Rahmen der aktienbasierten Vergltung der Vorstandsmitglieder fielen im Berichtsjahr Aufwendungen
in Hohe von 11,8 Mio.€ an (2017: 10,2 Mio.€).

Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflichtungen gegentber Vorstandsmitgliedern
belief sich am 31. Dezember 2018 auf 28,8 Mio. € (2017: 21,2 Mio. €). Es wurden Aufwendungen in
Hohe von 3,1 Mio. € (2017: 1,8 Mio. €) als Zufihrung zu den Pensionsrickstellungen berlcksichtigt.
Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen

Fur ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen beliefen sich die Bezlige 2018 auf
4.4 Mio.€ (2017: 4,3 Mio.€). Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflichtungen
belief sich am 31. Dezember 2018 auf 67,5 Mio.€ (2017: 69,9 Mio. €).

Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

Im Zusammenhang mit der Beendigung von Vorstandsmandaten sind Aufwendungen von insgesamt
5,2 Mio. € angefallen. Davon entfallen 4,0 Mio.€ auf die aktienbasierte Vergliitung der ehemaligen
Vorstandsmitglieder.

Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Berichtsjahr eine Verglitung von insgesamt 2,2 Mio.€ (2017:
1,8 Mio. €) erhalten.

Die Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG erhielten im Geschaftsjahr 2018 eine

Vergutung (ohne Aufsichtsratsvergltungen) von insgesamt 0,7 Mio.€ (2017: 0,5 Mio. €). Dieser Betrag
umfasst die fixen und variablen Gehaltsbestandteile der Arbeitnehmervertreter.
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Geschaftsbeziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Geschaftsbeziehungen mit nahe stehenden Unternehmen

Die folgende Tabelle zeigt die Transaktionen im Rahmen der Geschéaftsbeziehungen mit nicht
konsolidierten Unternehmen der Deutsche Borse AG im Geschaftsjahr 2018. Samtliche Geschafte
erfolgten hierbei zu marktublichen Bedingungen.

Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen

Betrag der Geschafts- Betrag der Geschafts- Ausstehende Salden: Ausstehende Salden:
vorfélle: Ertrag vorfalle: Aufwand Forderungen Verbindlichkeiten
[ [ 1T 1T 1
2018 2017 2018 2017 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Assoziierte Unternehmen 11,2 12,6 -19,1 -18,5 1,2 2,9 -1,0 -1,5
Sonstige Beteiligungen 0 0 0 0 0 0 0 0
Summe Betrage der
Geschéftsvorfalle 11,2 12,6 -19,1 -18,5 1,2 2,9 -1,0 -1,5

Monetare Geschaftsbeziehungen mit Personen in Schliisselpositionen

Personen in Schliisselpositionen sind Personen, die fiir die Planung, Leitung und Uberwachung der Tétig-
keiten der Gruppe Deutsche Borse direkt oder indirekt zustandig und verantwortlich sind. Fur die
Gruppe zahlen die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats flir Zwecke des IAS 24 zu Personen
in Schlusselpositionen.

Die European Commodity Clearing Luxembourg S.a r.I., Luxemburg, (ECC Luxembourg) — eine Tochter-
gesellschaft der European Commodity Clearing AG und somit ein Mitglied der EEX Group — hat einen
Dienstleistungsvertrag tber die Auslibung der Geschéftsflihrertatigkeit mit der IDS Lux S.a r.l., Luxem-
burg, abgeschlossen. Gegenstand dieses Vertrags ist es, eine nattrliche Person in der Funktion des
Geschaftsfuhrers im Management der ECC Luxembourg zu stellen. Dieser Geschaftsfiihrer bt neben
seinem Amt als Geschéftsfiihrer der ECC Luxembourg eine Schliisselposition bei der IDS Lux S.a r.l. aus.
Im Geschaftsjahr 2018 hat die ECC Luxembourg Zahlungen in Héhe von rund 14,0 T€ fir diese
Geschaftsfuhrungstatigkeiten geleistet.

Ein Mitglied des Verwaltungsrats der STOXX Ltd., Zug, Schweiz, bt gleichzeitig eine Schliisselposition
bei der Rechtsanwaltskanzlei Lenz & Staehelin, Genf, Schweiz, aus. Die Gruppe Deutsche Borse

hat im Geschaftsjahr 2018 Aufwendungen in Hohe von rund 779,9 T€ gegeniber der Anwaltskanzlei
ausgewiesen. Zum 31. Dezember 2018 bestanden Verbindlichkeiten in Hohe von 33,9 T€.
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Im Board of Directors der Powernext SAS, Paris, Frankreich, eines der Tochterunternehmen der European
Energy Exchange AG, Leipzig, Deutschland, sind Reprasentanten der Unternehmen GRTgaz, Bois-
Colombes, Frankreich, Mutterunternehmen der 3GRT S.a r.I., Tarascon, Frankreich, und der EDEV S.A.,
Courbevoie, Frankreich, vertreten. Die Powernext SAS erbrachte im Geschaftsjahr 2018 Dienstleistungen
im Rahmen der Entwicklung und Instandhaltung individueller Softwareldsungen flr das Market Coupling
und Balancing sowie einer elektronischen Handelsplattform fur die 3GRT. Im Zuge dieser Dienstleis-
tungen wurden 2018 Erlose in Hohe von 790,6 T€ erwirtschaftet. Zum 31. Dezember 2018 bestanden
Forderungen in Hohe von 180,4 T€.

Im Verwaltungsrat des, aus Sicht der Gruppe Deutsche Borse, assoziierten Unternehmens LuxCSD S.A.,
Luxemburg, besetzen zwei Mitglieder des Managements von vollkonsolidierten Gesellschaften der Gruppe
Deutsche Borse Schlisselpositionen. Zur LuxCSD S.A. werden Geschaftsbeziehungen seitens der
Clearstream Banking S.A., Luxemburg, der Clearstream Services S.A., Luxemburg, der Clearstream
International S.A., Luxemburg, der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, Deutschland, und der
Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main, Deutschland, gehalten. Im Rahmen dieser Vertrage sind im
Berichtsjahr Erlése in Hohe von 2.327,3 T€ und Aufwendungen in Hohe von 1.271,3 T€ angefallen.

Ferner Ubt ein Vorstandsmitglied der Clearstream Banking AG zeitgleich eine Flihrungsposition innerhalb
des, aus Sicht der Gruppe Deutsche Borse, assoziierten Unternehmens Deutsche Bérse Commodities
GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland, aus. Die Gruppe Deutsche Bdrse hat 2018 Erldse in Hohe
von 3.746,8 T€ sowie Aufwendungen in Hohe von 16.629,7 T€ aus der Geschaftsbeziehung mit der
Deutsche Borse Commodities GmbH erwirtschaftet.

Zwei Vorstandsmitglieder der Deutsche Bdrse AG sind im Aufsichtsrat der China Europe International AG
(CEINEX), Frankfurt am Main, Deutschland, vertreten. Diese Aktiengesellschaft ist ein gemeinschaftlich
gegriindetes Unternehmen der Shanghai Stock Exchange Ltd., Shanghai, China, der China Financial
Futures Exchange, Shanghai, China, und der Deutsche Borse AG. 2018 wurden Erlése in Hohe

von 73,6 T€ sowie Aufwendungen in Hohe von 100,6 T€ aus der Geschéaftsbeziehung mit CEINEX
erwirtschaftet.

Im Aufsichtsrat des, aus Sicht der Gruppe Deutsche Borse, bis zum 4. Juli 2018 assoziierten Unter-
nehmens PHINEO gAG, Berlin, Deutschland, besetzt ein Mitglied des Vorstands der Eurex Frankfurt AG
eine Schlusselposition. Im Geschaftsjahr 2018 sind Aufwendungen in Hohe von 250,0 T€ in Form
einer Spende fur das Jahr 2017 an das gemeinnttzige Unternehmen angefallen.

Sonstige Geschéaftsbeziehungen mit Personen in Schliisselpositionen

Ausgewahlte Flihrungskrafte der Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse besetzen ebenfalls Schliissel-
positionen innerhalb des Clearstream Pension Fund (,association d’épargne pension“, ASSEP). Der
leistungsorientierte Pensionsplan zu Gunsten der luxemburgischen Mitarbeiter der Clearstream Inter-
national S.A., der Clearstream Banking S.A. sowie der Clearstream Services S.A. wird durch Barzah-
lungen an eine ASSEP gemaB luxemburgischem Recht finanziert.
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32. Mitarbeiter

Mitarbeiter

2018 2017
Im Jahresdurchschnitt beschaftigt 5.800 5.567
Am Bilanzstichtag beschaftigt 5.964 5.640
Mitarbeiterkapazitat (Jahresdurchschnitt) 5.397 5.183

Von den im Jahresdurchschnitt beschéftigten Arbeitnehmern gehdrten 30 (2017: 31) zu den
Managing Directors (ohne Vorstand), 333 (2017: 335) zahlten zu den sonstigen leitenden Angestellten
und 5.437 (2017: 5.201) zu den Mitarbeitern.

Unter Bericksichtigung von Teilzeitkraften betrug die Mitarbeiterkapazitat im Jahresdurchschnitt 5.397
(2017: 5.183). Siehe hierzu auch den [ Abschnitt ,,Mitarbeiter” im zusammengefassten Lagebericht.

33. Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag sind nicht eingetreten.

34. Zeitpunkt der Freigabe zur Veroffentlichung
Der Vorstand der Deutsche Bdrse AG hat den Konzernabschluss am 5. Marz 2019 zur Weitergabe an

den Aufsichtsrat freigegeben. Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe, den Konzernabschluss zu prifen und zu
erklaren, ob er den Konzernabschluss billigt.

Frankfurt am Main, 5. Marz 2019
Deutsche Borse AG

Neootsl” e s w

Dr. Theodor Weimer O, Christoph Bihm

I

[r. Thomas Book

Qs filleer 6 @6&% Waute (T

Dr. Stephan Leithner Gregor Poltmeyer Hauke Stars
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter (Bilanzeid)

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemafB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen
der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermagens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im zusammengefassten Lagebericht der Geschaftsverlauf
einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Frankfurt am Main, 8. Marz 2019
Deutsche Borse AG

Neootss” el ues @;’%—\

Dr. Theodor Weimer L, Christoph Bahm
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Deutsche Borse AG

Zusammengefasster Lagebericht zum 31. Dezember 2018



/usammengefasster Lagebericht

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

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

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

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

Standards Board (IASB).

Grundlagen des Konzerns
Uberblick iiber die Gruppe Deutsche Borse

Geschaftstatigkeit und Konzernstruktur

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

Die Deutsche Borse AG vermarktet die Kurs- und Referenzdaten der Systeme und Plattformen der
Gruppe Deutsche Borse sowie andere handelsrelevante Informationen. Uber ihre Tochtergesellschaft
STOXX Ltd. entwickelt und vermarktet sie zudem Indizes. Dariiber hinaus betreibt die Deutsche
Borse AG den Terminmarkt Eurex Exchange Uber die Eurex Frankfurt AG. Die Spot- und Terminmarkte
im Commodities-Sektor werden von der unmittelbar gehaltenen Tochtergesellschaft European Energy
Exchange AG (EEX) betrieben. Uber die Tochtergesellschaft 360 Treasury Systems AG (360T) bietet
die Deutsche Borse AG eine Plattform flir den Handel von Devisen. Zudem betreibt die Gruppe den
Kassamarkt der Frankfurter Wertpapierborse (FWB®) mit dem vollelektronischen Handelsplatz Xetra®
und bietet Uber die Borse Frankfurt Zertifikate AG den Handel von strukturierten Produkten (Zertifikaten
und Optionsscheinen) in Deutschland an. Hinzu kommen Clearingleistungen fir den Kassa- und den
Terminmarkt (Eurex Clearing AG). 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) gebiindelt. Sie umfassen die Abwicklung von Wertpapiertransaktionen,
die Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren sowie Dienste fur Investmentfonds und zur globalen
Wertpapierfinanzierung. Die Deutsche Bérse AG und die Clearstream Services S.A. entwickeln und
betreiben die technische Infrastruktur der Gruppe Deutsche Borse.



Die Grafik ,Beteiligungstibersicht der Gruppe Deutsche Bérse* gibt einen Uberblick tiber die wichtigsten
Beteiligungen der Gruppe Deutsche Borse; der vollstandige Konsolidierungskreis wird in = Erléduterung 2
des Konzernanhangs dargestellt.
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Berichtssegmente
Seit dem 1. Januar 2018 gliedert die Gruppe Deutsche Borse ihr Geschéft in neun Segmente:

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

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

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

= Uber die Geschéaftsentwicklung im Kassamarkt berichtet die Gruppe weiterhin im Segment Xetra
(Wertpapierhandel).

Diese Struktur dient der internen Konzernsteuerung und ist die Basis fur die Finanzberichterstattung
(Details der Zuordnung der verschiedenen Geschéftsfelder zu den einzelnen Segmenten zeigt die
folgende Tabelle ,Berichtssegmente der Gruppe Deutsche Borse*). Diese detailliertere Segmentbericht-
erstattung schafft zusatzliche Transparenz und hebt die Wachstumsbereiche hervor. Vor dem Hintergrund
der zunehmenden Bedeutung einiger Geschaftsfelder werden diese seit dem Geschéftsjahr 2018 als
eigenstandige Berichtssegmente gefiihrt und somit auch deren Kostenbasis und EBITDA berichtet.

Berichtssegmente der Gruppe Deutsche Borse

Berichtssegment Geschéftsfelder

Eurex (Finanzderivate) = Elektronischer Handel von Derivaten (Eurex Exchange)
= OTC-Handelsplattform Eurex Repo®
= Elektronische Clearingarchitektur C7®
= Zentraler Kontrahent furr borslich und auBerbdrslich gehandelte Derivate und Wertpapierpensionsgeschafte

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

360T (Devisenhandel) = Elektronischer Handel von Devisen (360T%)
= Zentraler Kontrahent fur bérslich und auBerbérslich gehandelte Derivate

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

Clearstream (Nachhandel) = Verwahrung und Abwicklung von Wertpapieren

IFS (Investment Fund Services) = Dienstleistungen flr Investmentfonds (Order Routing, Abwicklung und Verwahrung)

GSF (Sicherheitenmanagement) = Dienste zur globalen Wertpapierfinanzierung und fiir das Sicherheitenmanagement wie besicherte
Geldmarktgeschéfte, Repo- oder Wertpapierleihetransaktionen

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

Data (Datengeschéft) = Vertrieb von Lizenzen fiir Handels- und Marktsignale

= Technologie- und Reportinglosungen flr externe Kunden
= Anbindung von Handelsteilnehmern

Unternehmensleitung
Als deutsche Aktiengesellschaft verflgt die Deutsche Borse AG Uber die Organe Hauptversammlung,
Aufsichtsrat und Vorstand mit jeweils eigenen Zustandigkeitsbereichen.

Die Hauptversammlung entscheidet Gber die Verwendung des Bilanzgewinns, sie bestellt die Vertreter
der Anteilseigner im Aufsichtsrat und beschlieBt Uber die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat.



Zudem entscheidet sie Uber KapitalmaBnahmen und andere durch das Aktiengesetz (AktG) geregelte
Angelegenheiten.

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

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

dem Eintritt von Dr. Thomas Book und Dr. Stephan Leithner Anfang Juli besteht das Gremium aus sechs
Mitgliedern. Am 31. Oktober 2018 schied Andreas PreuB3 aus dem Vorstand aus. Dr. Christoph Béhm
wurde zum 1. November 2018 sein Nachfolger. Das Vergltungssystem und die individualisierten Bezlige
der Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG werden im ] Verglitungsbericht erlautert.

Organisationsstruktur

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

Technologische Transformation und Digitalisierung sind zentrale Themen, die das Ressort vorantreibt.
Die B Grafik ,,Fuhrungsstruktur der Gruppe Deutsche Borse zum 1. Februar 2019 zeigt die aktuelle
Organisationsstruktur der Gruppe Deutsche Borse.
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Ziele und Strategien

Ziele und Strategie der Gruppe Deutsche Borse

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

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

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

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

= Angebot dieser Dienstleistungen fiir 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, Gberwachten Handel mit fairer
Preisbildung und Bereitstellung von Dienstleistungen fir das Management von Risiken

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

Um ihre fiihrende Position unter den Borsenorganisationen zu behaupten und auszubauen, verfolgt

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

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

Das Geschaftsmodell der Gruppe Deutsche Borse ist skalierbar, d.h. hohere Volumina lassen sich

zu vergleichsweise geringen zusatzlichen Kosten realisieren — mit dem Resultat, dass bei gutem
Geschaftsverlauf und organischem oder externem Wachstum die Erldse starker steigen als die Kosten.
Zur Untermauerung der Skalierbarkeit ihres Geschaftsmodells hat die Gruppe klare Ziele fir das
Nettoerls- und Gewinnwachstum eingeflihrt. Auf Basis des aktuellen Geschéftsportfolios kalkuliert sie
bis 2020 mit einem Wachstum der auf strukturellen Treibern basierenden Nettoerl6se von mindestens



5 Prozent pro Jahr. Beim Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung (EBITDA) und dem Periode-
ndberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist, hat sich die Gruppe

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

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

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

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

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

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

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

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

Managementansatz fiir das gruppenweite Nachhaltigkeitsengagement

Zu den Zielen und Strategien der Gruppe Deutsche Borse gehort, ihre unternehmerische Verantwortung
ganzheitlich wahrzunehmen. |hr Managementansatz umfasst daher drei handlungsorientierte Leitmotive
mit dem Ziel, den volkswirtschaftlichen und gesellschaftlichen Nutzen der Gruppe Deutsche Borse nach-
haltig zu starken und zu sichern:

= \ertrauen 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 Schllsselaspekt, an dessen Ausbau das Unternehmen permanent arbeitet. Nachhaltig-
keitsinformationen bereitzustellen, ist in diesem Kontext ebenso von Bedeutung wie einen konstruk-
tiven Dialog zur Zukunftsfahigkeit der internationalen Kapitalmaérkte zu flhren, nicht nur mit Kunden,
sondern auch mit der breiten Offentlichkeit.

= Mit gutem Beispiel vorangehen. Als borsennotierter Dienstleister hat die Gruppe Deutsche Borse
das Ziel, die eigenen unternehmerischen Tatigkeiten verantwortungsvoll und zukunftsorientiert aus-
zufihren. 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 Bérse Nachhaltigkeitsengagement und -berichterstattung stetig weiter.

= Wahrnehmung innerhalb der Gesellschaft scharfen. Die Gruppe ist Teil der Zivilgesellschaft und
tragt daher fiir diese Verantwortung. Sie hat den Anspruch, dieser Rolle auch an ihren internationalen
Standorten gerecht zu werden. Dabei orientiert sie sich konsequent an den dortigen Bedirfnissen und
arbeitet als ,guter Bilrger” im Rahmen langfristig angelegter Kooperationen an der strukturellen Star-
kung des gemeinnltzigen Sektors.



2016 hat die Deutsche Borse das Group Sustainability Board eingerichtet, das die unternehmensweite
Nachhaltigkeitsstrategie entlang der gesamten Wertschopfungskette kontinuierlich weiterentwickelt und
den Vorstand in Nachhaltigkeitsfragen berat. Das Gremium tagt zweimal jahrlich und setzte sich 2018
aus 15 Vertretern der Vorstandsbereiche sowie dem Head of Group Sustainability zusammen. Aufgrund
der 2018 stattgefundenen Restrukturierung der Vorstandsbereiche tagte das Gremium im Berichtsjahr

nur einmal.

Konzernsteuerung

Steuerungssysteme

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

Die Nettoerlose ergeben sich aus den Umsatzerlosen zuzuglich der Nettozinsertrage aus dem Bank-
geschaft und der sonstigen betrieblichen Ertrége, abzlglich der volumenabhéngigen Kosten. Die
Umsatzerlose mit externen Kunden hangen grundsatzlich von den oben genannten Wachstumsfaktoren
ab (regulatorische und strukturelle Anderungen, Innovationskraft der Gruppe sowie Entwicklung der
Finanzmaérkte). Die Nettozinsertrdge aus dem Bankgeschéaft hangen zum einen von der Entwicklung
des internationalen Abwicklungsgeschéfts bei Clearstream und zum anderen von der Entwicklung

der kurzfristigen 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 Clearinghauser im Rahmen der Anlage von Barsicherheiten
ihrer Kunden. Die sonstigen betrieblichen Ertrage stammen u.a. aus Wahrungsdifferenzen.

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

Um transparent Uber die Kosten und das Ergebnis zu berichten und die Vergleichbarkeit mit Wettbewerbern
zu erhohen, weist die Gruppe Deutsche Borse seit dem zweiten Quartal 2017 die operativen Kosten
getrennt von Abschreibung und Wertminderungsaufwand aus. Zudem berichtet sie die KenngroBe
Ergebnis vor EBITDA. Folglich umfassen die operativen Kosten den Personalaufwand sowie die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen, aber nicht den Abschreibungs- und Wertminderungsaufwand. Der Perso-
nalaufwand setzt sich aus den Lohnen und Gehaltern sowie den sozialen Abgaben und Aufwendungen
fur die Altersvorsorge zusammen. Er unterliegt inflationsbedingten Anpassungen und hangt teilweise von
der Entwicklung des Unternehmens ab, da er auch die variable Vergtung enthélt. Die sonstigen betrieb-
lichen Aufwendungen setzen sich hauptsachlich aus Kosten fir die Entwicklung und den Betrieb der
technologischen Infrastruktur der Gruppe, aus Blroinfrastrukturkosten und aus Marketingkosten
zusammen. Die Position , Abschreibung und Wertminderungsaufwand“ enthalt die planmaBigen und
auBerplanmaBigen Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen.



Rund 75 Prozent der Kosten der Gruppe Deutsche Borse sind Fixkosten (unbereinigt). Deshalb kann der
Konzern zusatzliche Geschaftsvolumina ohne einen signifikanten Anstieg seiner Gesamtkosten abwickeln.
Umgekehrt hat ein Rickgang der Geschéaftsvolumina direkte Auswirkungen auf die Profitabilitat des Kon-
zerns. Rund 25 Prozent der Kosten der Gruppe setzen sich aus volumenabhéngigen Kosten zusammen.

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

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

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

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

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

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

50 Prozent, eine Nettoverschuldung im Verhéltnis zum EBITDA von nicht gréBer als 1,75 und einen
Zinsdeckungsgrad in Hohe von mindestens 14 an. Die Gruppe wird die genannten Kennzahlen ab dem
ersten Quartal 2019 in ihre Berichterstattung integrieren. Details zur Ermittlung der Werte flir 2018
und ein Vergleich zu der bisherigen Berechnungsmethodik werden im 51 Abschnitt , Finanzlage®
dargestellt.

Fur 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 Bdrse und ihrer Geschaftsbereiche. Bei der finanz-
wirtschaftlichen Beurteilung wird insbesondere auf KenngréBen wie den Nettobarwert (Net Present
Value, NPV), den Zeitraum bis zur Amortisation (Payback-Periode) und die Rendite nach Steuern zuriick-
gegriffen. Diese werden auf Basis der Projekt- bzw. Geschéftsplane berechnet. Die Risiken werden auf
allen Ebenen der Projektarbeit betrachtet, d. h. bei der Projektpriorisierung und -steuerung gleichermaBen
wie im laufenden Projektmanagement.
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Details zu den von der Gruppe Deutsche Borse genutzten nichtfinanziellen Leistungsindikatoren werden
im 2 Abschnitt ,Zusammengefasste nichtfinanzielle Erkléarung* dargestellt.

Internes Kontrollsystem im Rechnungslegungsprozess

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

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

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

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

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

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

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

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

Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

Als Dienstleistungsunternehmen betreibt die Gruppe Deutsche Borse keine mit produzierenden Unter-
nehmen vergleichbare Forschung und Entwicklung. Daher entféllt ein detaillierter Teilbericht. Allerdings
entwickelt die Deutsche Borse die durch sie betriebenen Handels- und Clearingsysteme sowie System-
I6sungen fur die Umsetzung ihrer strukturellen Wachstumsziele kontinuierlich weiter. Vor diesem Hinter-
grund arbeitet das Unternehmen bestandig daran, die Technologieflihrerschaft und Stabilitat seiner
elektronischen Systeme aufrechtzuerhalten und weiter zu steigern — im Interesse seiner Kunden und im
Interesse der systemischen Stabilitat der Finanzmarkte. Deshalb hat die Deutsche Borse ihre Handels-
und Clearingtechnologie unter den Markennamen T7® und C7® in den Jahren 2014 bis 2018 grund-
legend erneuert. Im Berichtsjahr wurde die Handelstechnologie T7 flir Commodities bei der US-amerika-
nischen Nodal Exchange eingefiihrt, die seit Mai 2017 zur Gruppe Deutsche Borse gehort. Hinzu kamen
im abgelaufenen Geschaftsjahr weitere technologisch anspruchsvolle Projekte wie die Umsetzung der
zunehmenden Reportingverpflichtungen nach EMIR und MiFID Il sowie die Einflihrung der europdischen
Stromplattform (XBID) und der Clearingfunktionalitdten fir den Devisenhandel.

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

Weitere Aktivitaten zur Entwicklung neuer Produkte und Dienstleistungen sind im [z Chancenbericht
sowie im =] Prognosebericht ndher beschrieben.

Ubernahmerelevante Angaben

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

Das Grundkapital der Deutsche Borse AG betrug zum oben genannten Stichtag 190,0 Mio.€ und war
eingeteilt in 190 Mio. auf den Namen lautende Stickaktien. 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 Stlickaktien bedingt erhdht (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.
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Optionsrecht Gebrauch machen, ihrer Wandlungs- bzw. Optionspflicht genligen oder Andienungen von
Aktien erfolgen und soweit nicht andere Erfullungsformen zur Bedienung eingesetzt werden. Weitere Ein-
zelheiten ergeben sich aus § 4 Abs. 7 der Satzung der Deutsche Borse AG.

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

Nach dem Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) muss jeder Anleger, der durch Erwerb, VerdauBerung 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 fir 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, iben ihre Rechte wie andere
Aktionadre nach MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften und der Satzung aus.

Mitglieder des Vorstands werden gemafB §§ 84, 85 AktG und § 6 der Satzung der Deutsche Borse AG
bestellt und abberufen. Uber Anderungen der Satzung der Deutsche Borse AG beschlieBt gemaB §119
Abs. 1 Ziffer 5 AktG die Hauptversammlung. Nach § 12 Abs. 4 der Satzung der Deutsche Borse AG ist
dem Aufsichtsrat die Befugnis eingerdumt, Anderungen der Satzung zu beschlieBen, die nur die Fassung
betreffen. Nach § 18 Abs. 1 der Satzung der Deutsche Borse AG werden Beschlisse der Hauptversamm-
lung, soweit nicht zwingende Vorschriften des Aktiengesetzes etwas Abweichendes bestimmen, mit
einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst. Soweit das Aktiengesetz darliber hinaus zur
Beschlussfassung eine Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals vorschreibt,
genlgt die einfache Mehrheit des vertretenen Grundkapitals, soweit dies gesetzlich zulassig ist.

Der Vorstand ist erméachtigt, das Grundkapital bis zum 10. Mai 2021 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal
oder mehrmals um bis zu insgesamt 13,3 Mio.€ zu erhohen (genehmigtes Kapital 1). Dabei ist den
Aktionadren ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist jedoch erméachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats Spitzenbetrage vom Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen. Der Ausschluss des Bezugs-
rechts ist nach der Erméachtigung allerdings nur zuldssig, wenn die wahrend der Laufzeit der Erméchti-
gung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals
nicht Uberschreiten. Die vollstdndige Erméachtigung, insbesondere die Voraussetzungen fiir 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 Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sachein-
lagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 19,3 Mio. € zu erhdhen (genehmigtes Kapital II).
Dabei ist den Aktionadren ein Bezugsrecht einzurdumen, das der Vorstand in bestimmten Fallen jeweils
mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausschlieBen kann. Der Vorstand ist ermachtigt, das Bezugsrecht der
Aktionare auszuschlieBen: (1) bei Barkapitalerhohungen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den
Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen
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Aktien insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals nicht tUberschreiten, (2) bei Sachkapitalerhdhungen ge-
gen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder von Beteiligun-
gen an Unternehmen oder von sonstigen Vermogensgegenstanden oder (3) bei Spitzenbetragen. Der
Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der Ermachtigung allerdings nur zuldssig, wenn die wahrend
der Laufzeit der Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt

20 Prozent des Grundkapitals nicht tberschreiten. Die vollstandige Erméachtigung, 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 Stiickaktien gegen Bareinlagen einmal oder
mehrmals um bis zu insgesamt 38,6 Mio. € zu erhdhen (genehmigtes Kapital 111). Dabei ist den Aktio-
naren ein Bezugsrecht einzurdumen, das der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats nur fir Spitzen-
betrage ausschlieBen kann. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der Erméachtigung allerdings nur
zulassig, wenn die wahrend der Laufzeit der Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgege-
benen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals nicht Gberschreiten. Der genaue Inhalt dieser
Ermachtigung ergibt sich aus §4 Abs. 5 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Dartiber hinaus ist der Vorstand erméchtigt, das Grundkapital bis zum 16. Mai 2022 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sach-
einlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 6,0 Mio.€ zu erhohen (genehmigtes Kapital IV).
Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzuraumen, 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 Aktiondre auszunehmen. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der Erméachtigung
nur zulassig, wenn die wahrend der Laufzeit der Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts aus-
gegebenen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals nicht Uberschreiten. Die vollstandige Er-
machtigung ergibt sich aus §4 Abs. 6 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist erméachtigt, eigene Aktien bis zu einem Anteil von 10 Prozent des Grundkapitals zu er-
werben. Die erworbenen Aktien dirfen allerdings zusammen mit etwaigen aus anderen Griinden erwor-
benen eigenen Aktien, die sich jeweils im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach den §§71a ff.
AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt 10 Prozent des Grundkapitals der Gesellschaft Ubersteigen.
Die Erwerbsermachtigung gilt bis zum 16. Mai 2019 und kann ganz oder in Teilbetragen, einmalig oder
mehrmals von der Gesellschaft ausgetibt werden. Sie kann aber auch durch abhangige oder im Mehr-
heitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen oder fir ihre oder deren Rechnung durch Dritte aus-
geiibt 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 Andienungs-
rechten an die Aktionare oder (4) durch den Einsatz von Derivaten (Put-Optionen, Call-Optionen,
Terminkadufe oder eine Kombination von Put-Optionen, Call-Optionen und Terminkaufen) erfolgen. Der
vollstandige und genaue Wortlaut der Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien, insbesondere die
zulassigen Verwendungszwecke, ergibt sich aus den Tagesordnungspunkten 5 und 6 der Hauptver-
sammlung vom 17. Mai 2017.
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Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubemahmeangebots stehen, sind:

= Am 28. Marz 2017 haben die Deutsche Bérse 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 Bérse 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 Rlckzahlung seiner ausstehenden Betrage zu verlangen. Ein Kontrollwech-
sel tritt ein, wenn die Deutsche Borse AG nicht mehr die direkte oder indirekte Mehrheit an der Clear-
stream Banking S.A. halt oder eine oder mehrere Personen, die abgestimmt handeln, mehr als 50 Pro-
zent der stimmberechtigten Anteile an der Deutsche Borse AG erwerben.

Nach den Bedingungen der von ihr ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen (Hybridan-
leihe) von 2015/2041 (ber 600,0 Mio. € hat die Deutsche Borse AG bei Eintritt eines Kontrollwech-
sels das Recht, die Schuldverschreibungen vorzeitig zum Nennbetrag zuzliglich aufgelaufener Zinsen
zurlickzuzahlen. 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., S&P Global Ratings oder Fitch Ratings Limited erhalt.
Weitere Einzelheiten kénnen den Anleihebedingungen entnommen werden.

Nach den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldver-
schreibungen von 2015/2025 tber 500,0 Mio. €, den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG
ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen von 2018/2028 tber 600,0 Mio.€ und den
Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen
von 2012/2022 tber 600,0 Mio.€ bestehen Kiindigungsrechte bei Eintritt eines Kontrollwechsels.
Werden die Schuldverschreibungen gekiindigt, so sind sie zu ihrem Nennbetrag zuzuglich etwaiger auf-
gelaufener Zinsen zurlickzuzahlen. Ein Kontrollwechsel tritt auch insoweit ein, wenn eine Person oder
mehrere Personen, die abgestimmt handeln, oder im Auftrag handelnde Dritte mehr als 50 Prozent der
Aktien der Deutsche Borse AG oder eine solche Anzahl von Aktien der Deutsche Borse AG, auf die
mehr als 50 Prozent der bei Hauptversammlungen der Deutsche Borse AG ausibbaren Stimmrechte
entfallen, erworben hat bzw. haben. Zusatzlich muss sich nach den jeweiligen Anleihe-bedingungen
der Kontrollwechsel negativ auf das Rating auswirken, das eine der vorrangigen unbesicherten
Verbindlichkeiten der Deutsche Bdrse AG von Moody’s Investors Services, Inc., S&P Global Ratings
oder Fitch Ratings Limited erhalt. Weitere Einzelheiten kdnnen den einschlagigen Anleihebedingungen
entnommen werden.

Die Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG haben bei einem Kontrollwechsel unter bestimmten
Voraussetzungen ein besonderes Kindigungsrecht. Gemal den Vereinbarungen mit allen Vorstands-
mitgliedern liegt ein Kontrollwechsel vor, wenn (1) ein Aktionar oder Dritter nach §§33, 34 WpHG
(8§21, 22 WpHG a. F.) mitteilt, mehr als 50 Prozent der Stimmrechte an der Deutsche Borse AG zu
besitzen, (2) mit der Deutsche Bdrse AG als abhéngigem 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 dartber 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 [ Vergttungsbericht 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 rund 14 Prozent. Damit stellt die Aktie der Deutsche Borse AG langfristig ein attraktives
Investment dar. Das Jahr 2018 schloss sie mit einem Plus von 8 Prozent ab und lag damit besser als
der Dow Jones Global Exchanges Index, der die Entwicklung von anderen Bdrsenorganisationen misst
und 2018 um 4 Prozent zulegte, und deutlich tber der Kursentwicklung des Bluechip-Index DAX®
(minus 21 Prozent beim Preisindex) sowie auch tiber der des STOXX® Europe 600 Financials Return
(minus 21 Prozent) (siehe B Grafik ,Die Entwicklung des Aktienkurses der Deutsche Borse AG und

der Referenzindizes im Jahr 2018“).

Kennzahlen der Aktie der Deutsche Borse AG

2018 2017

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

1) Bereinigt um Sondereffekte

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

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

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

Indexdert auf den Schlusshurs des 29. Dezember 2017
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Wirtschaftsbericht
Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Entwicklung der Handelsaktivitat an ausgewéahlten europaischen Kassamarkten

Veranderung

2018 ggil. 2017

Mrd. € %

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

1) Teil der London Stock Exchange Group
2) Handelsvolumen im elektronischen Handel (Einfachzéhlung)
Quelle: Angeflihrte Bérsen
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Entwicklung der gehandelten Kontrakte an ausgewahlten Terminmarkten

Veranderung

2018 ggli. 2017

Mio. Kontrakte %

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

Quelle: Angefiihrte Borsen

Regulatorisches Umfeld

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

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

Regulierung der Finanzmarktinfrastrukturen

Regulierung der Markte fiir Finanzinstrumente (MiFID II, MiFIR)

MiFID Il und MiFIR verdndern den europaischen Finanzmarkt grundlegend, indem sie die Transparenz-
anforderungen erhdhen, die Stabilitdt und Integritat der Marktinfrastruktur ausbauen, die Mikrostruktur des
Marktes einer Revision unterziehen sowie die Qualitat und Verfligbarkeit von Marktdaten verbessern sollen.

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

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

EMIR: Implementierung und Uberarbeitung

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

Sanierungs- und Abwicklungsregulierung fiir zentrale Kontrahenten

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

Regulierung von Wertpapierzentralverwahrern (CSDR)

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

Verordnung iiber Benchmarks und Indizes

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

Kapitalmarktunion

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

Die Kapitalmarktunion beeinflusst die gesamte Wertschdpfungskette 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.

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

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

Uberarbeitung der europiischen Aufsichtsstrukturen (ESAs Review)

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

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

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

Finanzmarkt-

infrastruktur

MIFID II, MiFIR Anwendung seit 3. Januar 2018

EMIR X 2012 in Kraft getreten;
2018 (iberarbeitet

Sanierungs- und Gesetzesentwurf im

Abwicklungsregulier Legislativprozess

ung flir zentrale

Kontrahenten

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

Verordnung Uber Am 30. Juni 2016 in Kraft

Benchmarks und getreten; Anwendung seit

Indizes 1. Januar 2018

Kapitalmarktunion X 2018 neue Aktionsplane;
Umsetzung bis 2019

Uberarbeitung der (X) Gesetzesentwurf im

europ. Legislativprozess

Aufsichtsstrukturen

(ESAs Review)

Banken und

Wertpapierfirmen

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

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

CRD VI, CRR Il X Verdffentlichung des EU-
Kommissionsvorschlags
voraussichtlich Anfang 2020

IFD/IFR X Gesetzesentwurf im

Legislativprozess

(X) = indirekte Auswirkungen des ESAs Review

Als Teil dieser regelmaBigen Uberpriifung hat die Europaische Kommission im September 2017 einen
Gesetzesvorschlag verdffentlicht. Vor dem Hintergrund des Brexits erscheint es der Kommission von
hochster Dringlichkeit, die européaischen Aufsichtsstrukturen an die neuen politischen Gegebenheiten
anzupassen und innerhalb der EU-27 fiir bestimmte grenziiberschreitende Finanzdienstleistungen

starker zu integrieren.

Die Arbeit der ESAs, insbesondere der ESMA, hat Auswirkungen auf Teile der Wertschopfungskette der
Gruppe Deutsche Borse. Derzeit befindet sich der EU-Gesetzesvorschlag zur Uberarbeitung der
europdischen Aufsichtsstrukturen noch im Legislativprozess. Effiziente Aufsicht mit klaren
Verantwortlichkeiten und Entscheidungsprozessen bleibt besonders mit Blick auf die beschriebenen
Herausforderungen (z.B. Brexit) ein wichtiges Thema. Die Uberarbeitung der europaischen
Aufsichtsstrukturen sollte ein Wachstum férderndes Umfeld sicherstellen und das bestehende
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Aufsichtsregime, wo noétig, sorgfaltig anpassen, um Finanzstabilitat, aber auch Rechtssicherheit und
operative Funktionalitat beaufsichtigter Unternehmen sicherzustellen.

Regelungen fiir Banken und Wertpapierfirmen

Basel 1l

Infolge der globalen Finanzkrise 2007/2008 hat der Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht (Basel Com-
mittee on Banking Supervision, BCBS) aufgrund entsprechender Vereinbarungen der G20 die bisherigen
Regeln fiir Banken (Basel I1) erheblich Uberarbeitet. Seit den ersten Eckpfeilern im Jahr 2011 wurden
weitere Anderungen verdffentlicht und das lberarbeitete Regelwerk nunmehr als Basel Ill am 7. Dezem-
ber 2017 weitgehend abgeschlossen. Folgende Anderungen wurden bereits umgesetzt:

= Strengere Definition des Eigenkapitalbegriffs

= Hohere Eigenkapitalausstattung

= Uberarbeiteter Marktrisikorahmen

= Einflihrung einer Hochstverschuldungsquote (Leverage Ratio)

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

= Einflihrung von Liquiditatsanforderungen

Mit den im Dezember 2017 beschlossenen MaBnahmen treten bis zum 1. Januar 2022 sukzessive
Uberarbeitete Regelungen im Wesentlichen fiir 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. Ergdnzend wurde eine Untergrenze fur die Kapital-
anforderungen zum Kreditrisiko festgelegt, sofern diese nach internen Modellen berechnet werden. Der
sog. Output Floor wurde auf 72,5 Prozent der Kapitalanforderung nach dem Standardansatz festgelegt.

Der BCBS hat zudem erste Vorschlage vorgelegt, wie Forderungen an 6ffentliche Stellen kiinftig behan-
delt werden sollen. Diese wird der BCBS in Erganzung zu den Basel IlI-Regelungen weiterentwickeln
und ggf. zu einem spéteren Zeitpunkt in Kraft setzen.

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

CRD V/CRR I

Um den laufenden Anderungen an Basel IIl 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 beriicksichtigungsféhige Verbindlichkeiten (,minimum requirements for equity and eligible liabili-
ties“, MREL) sowie die Fahigkeit, Gesamtverluste zu absorbieren (,total loss-absorbing capacity”, TLAC);
sie ziehen auch Anderungen in der Sanierungs- und Abwicklungsrichtlinie (Bank Recovery and Resolu-
tion Directive, BRRD) und der dazu ergangenen Verordnung nach sich.
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Neben den Anderungen zu MREL und TLAC betreffen die Vorschlage der EU-Kommission insbesondere
folgende Punkte:

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

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

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

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

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

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

CRD VI/CRR 111

Zum 1. Januar 2014 traten die CRD IV/CRR zur Umsetzung erster Elemente von Basel Il in Kraft.
Generell sah das erste Basel Ill-Paket Ubergangsregelungen bis zum 1. Januar 2019 vor. Die vom BCBS
im Dezember 2017 beschlossenen MaBnahmen zum Abschluss von Basel Il sowie voraussichtlich die
nachfolgend getroffenen Regelungen zu Marktrisiken und zu Forderungen an 6ffentliche Stellen werden
in einem neuen CRD VI/CRR IlI-Paket aufgenommen. Der zugehdrige Gesetzesentwurf der EU-Kommis-
sion wird voraussichtlich Anfang 2020 verdffentlicht.

Regeln fiir europaische Wertpapierfirmen (Investment Firm Review, IFR)

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

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

Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften

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

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

Weitere Informationen zu regulatorischen Themen sind auf der Website der Gruppe Deutsche Borse

unter ) www.deutsche-boerse.com/regulierung zu finden.

Geschaftsverlauf

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

Vergleichbarkeit von Angaben

Detailliertere Segmentberichterstattung

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

die Wachstumsbereiche hervor. Fiir weitere Informationen siehe den 5 Abschnitt , Uberblick tiber die
Gruppe Deutsche Borse — Berichtssegmente®.

Anderungen im Konsolidierungskreis

Die Gruppe Deutsche Bérse hat zum 29. Juni 2018 das GTX Electronic Communications Network
(ECN)-Geschéaft der US-amerikanischen GAIN Capital Holdings, Inc. Gbernommen. Im Rahmen der
Transaktion griindete die 360 Treasury Systems AG, eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der
Deutsche Borse AG, das Tochterunternehmen 360TGTX, Inc., welches das Geschéft erwarb. Die
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9360TGTX, Inc. wird seit dem 29. Juni 2018 in den Konzernabschluss der Deutsche Borse AG ein-
bezogen. Erlése und Kosten werden im Segment 360T (Devisenhandel) berichtet.

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

Ertragslage

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

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

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

Wesentliche Kennzahlen der Segmente (bereinigt)

Nettoerldse Operative Kosten EBITDA
I 10 1 1
2018 2017 2018 2017 2018 2017
Mio. € Mio. € Mio.€ Mio. € Mio. € Mio.€
Eurex (Finanzderivate) 936,1 795,5 304,9 295,7 630,8 503,9
EEX (Commodities) 256,6 212,2 141,2 121,0 115,2 91,2
360T (Devisenhandel) 78,8 66,5 45,7 36,6 33,1 29,9
Xetra (Wertpapierhandel) 228,6 218,3 102,7 102,9 131,6 120,6
Clearstream (Nachhandel) 718,0 667,7 277,7 269,6 440,1 398,1
IFS (Investment Fund Services) 154,3 137,6 86,8 81,9 67,5 55,7
GSF (Sicherheitenmanagement) 83,1 81,6 39,5 36,0 43,1 45,6
STOXX (Indexgeschaft) 1445 127,7 44,5 42,2 100,0 85,5
Data (Datengeschéft) 170,4 154,2 53,0 53,6 117,2 100,6
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Am Terminmarkt spiegelte sich die erhdohte und zeitweise sehr hohe Volatilitat in einem deutlichen
Anstieg der Handelsvolumina mit Indexderivaten, dem groBten Geschéftsfeld der Eurex Exchange, wider.
Zudem nahm das Handelsvolumen mit Zinskontrakten erneut zu, im Wesentlichen infolge der Erwartung,
dass auch die EZB ihre Zinspolitik mittelfristig andern wird und der politischen Unsicherheit in Europa,
insbesondere hinsichtlich der neuen italienischen Regierung. Insgesamt wurden an Eurex Exchange

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

Im Commodities-Geschaft, das Uber die European Energy Exchange und deren Tochtergesellschaften
(EEX Group) betrieben wird, verzeichnete die Deutsche Borse im Handel mit Stromprodukten deutliches
Wachstum. So konnte EEX Marktanteile im deutschen Strom-Terminmarkt zurlickgewinnen, nachdem die
Anklndigung der Trennung der deutsch-6sterreichischen Preiszone im Vorjahr fur groBe Unsicherheit im
Markt gesorgt hatte. Uber das gesamte Jahr betrachtet, legte der Handel mit Stromprodukten an der EEX
daher 19 Prozent zu. Im Devisenhandel, den die Deutsche Borse Uber ihre Tochtergesellschaft 360T be-
treibt, trug v. a. das Geschaft von Neukunden dazu bei, dass 360T in einem stagnierenden Markt wach-
sen konnte. Zudem profitierte 360T von der Erstkonsolidierung von GTX, einer US-amerikanischen
Devisenhandelsplatform, ab dem zweiten Quartal 2018.

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

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

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

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

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

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

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

= \ollkonsolidierung von GTX und Swisscanto

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

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

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

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

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

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

Geschaftszahlen der Gruppe Deutsche Borse

Unbereinigt Bereinigt
I 2018 2017  Veranderung L 2018 2017 VerénderungI
Mio. € Mio. € % Mio. € Mio. € %

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

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

Die effektive Konzernsteuerquote fiir 2018 lag bei 26,3 Prozent, bereinigt betrug sie wie erwartet
27,0 Prozent.

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

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

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

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

1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal
T 1 ll ll 1
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017

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

Nettoerlose 691,6 623,4 687,0 623,6 651,4 576,3 740,4 639,0
Operative Kosten 254,5 245,1 262,9 245,4 260,1 247,4 318,5 301,6
EBITDA 438,1 380,2 425,5 379,5 395,1 3331 419,9 338,3
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 40,8 35,2 42,1 39,2 43,8 40,3 63,2 42,6

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

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

Vergleich der Ertragslage mit der Prognose fiir 2018

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

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

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

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

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

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

Vergleich der Steuerungskennzahlen mit der Prognose fiir 2018

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

Kennzahlen des Segments Eurex (Finanzderivate)

2018 2017 Veranderung
FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio.€ %
Nettoerlose 936,1 796,5 18
Aktienindexderivate 466,2 389,7 20
Zinsderivate 231,9 208,1 11
Aktienderivate 43,8 36,4 20
OTC-Clearing (u. a. Zinsertrage aus hinterlegten Sicherheiten fiir auBerbdrslich
gehandelte Zinsswaps) 25,6 10,8 137
Entgelte flr hinterlegte Sicherheiten 50,0 35,9 39
Sonstige (u. a. Konnektivitat, Gebiihren der Marktteilnehmer, Zinsertrage aus
hinterlegten Sicherheiten flr bérslich gehandelte Produkte) 118,6 115,6 3
Operative Kosten 376,3 326,4 15
Operative Kosten (bereinigt) 304,9 295,7 3
EBITDA 559,4 663,0 -16
EBITDA (bereinigt) 630,8 503,9 25
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS
Finanzderivate: Handelsvolumen auf Eurex Exchange Mio. Kontrakte ~ Mio. Kontrakte %
Derivate" 1.951,8 1.675,9 16
Aktienindexderivate 949,8 818,6 16
Zinsderivate 628,5 582,1 8
Aktienderivate 372,1 275,0 35
OTC-Clearingvolumen Mrd.€ Mrd. € %
Ausstehendes Nominalvolumen 7.913,9 1.930,8 310
Verrechnetes Nominalvolumen 14.747,9 1.339,7 1.001

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

auf Edelmetallderivate enthalt.

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

professioneller Marktteilnehmer bestimmt.

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

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

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

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

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

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

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

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

Insgesamt stiegen die Nettoerlose des Segments Eurex im Jahr 2018 um 18 Prozent. Zu dieser positiven
Entwicklung trug auch die Aufhebung der temporaren Reduzierung der Bearbeitungsentgelte flr durch
Kunden hinterlegte Barsicherheiten zum 1. April 2018 bei. Auf Barsicherheiten wird seitdem wieder ein
Bearbeitungsentgelt von 20 Basispunkten erhoben, wodurch die entsprechenden Zinsertrage gegentiber
dem Vorjahr deutlich anzogen. Im Vergleich zu den Nettoerlésen nahmen die bereinigten operativen

Kosten nur unterdurchschnittlich um 3 Prozent zu. Entsprechend verbesserte sich das bereinigte EBITDA
um 25 Prozent.
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Segment EEX (Commodities)

Kennzahlen des Segments EEX (Commodities)

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

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

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

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

An den Strom-Terminmarkten der EEX Group stieg das Volumen um 36 Prozent. In den Markten fur
Deutschland und Osterreich hat die EEX ihre Position im Jahr 2018 wieder verbessert, nachdem 2017
die Debatte lber Preiszonen und die erwartete Trennung der gemeinsamen deutsch-osterreichischen
Preiszone zu einem deutlichen Rickgang der Volumina ab dem zweiten Quartal 2017 gefiihrt hatte.
Inzwischen hat die EEX den Marktanteil wieder gefestigt, welchen sie im alten Produkt fir einen
gemeinsamen deutsch-0sterreichischen Markt hatte. Insgesamt stiegen die Handelsvolumina in diesen
Markten im vergangenen Jahr um 7 Prozent. Inzwischen hat die EEX den Marktanteil in Deutschland
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Ubertroffen, den sie vor der Ankiindigung der Preiszonenteilung hatte. Auch in anderen européaischen
Kernmarkten der EEX — Frankreich, Italien und Spanien — konnten die Marktanteile ausgehend von
einem bereits hohen Niveau deutlich ausgebaut werden. Starkes Wachstum erzielte die EEX zudem in
den Niederlanden und in den osteuropdischen Strom-Futures.

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

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

Uber alle Produktgruppen hinweg steigerte die EEX Group ihre Nettoerldse im vergangenen Jahr um
21 Prozent. Das bereinigte EBITDA des Segments stieg um 26 Prozent.
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Segment 360T (Devisenhandel)

Kennzahlen des Segments 360T (Devisenhandel)

2018 2017 Veranderung
FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio.€ %
Nettoerlose 78,8 66,5 18
Handel 66,7 56,5 18
Sonstige (u. a. Konnektivitat, Entgelte der Marktteilnehmer) 12,1 10,0 21
Operative Kosten 49,9 46,5 7
Operative Kosten (bereinigt) 45,7 36,6 25
EBITDA 28,9 20,0 45
EBITDA (bereinigt) 33,1 29,9 11
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS
Devisengeschéft: Handelsvolumen auf 360T® Mrd.€ Mrd. € %
Durchschnittliches tagliches Volumen 69,2" 61,0 13

1) Inkl. Handelsvolume der GTX seit Juli 2018

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

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

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

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

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

Das GTX-Geschaft trug Nettoerldse von 5,8 Mio. € bei. Das bereinigte EBITDA des Segments 360T
verbesserte sich um 11 Prozent.
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Segment Xetra (Wertpapierhandel)

Kennzahlen des Segments Xetra (Wertpapierhandel)

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Kennzahlen des Segments Clearstream (Nachhandel)

2018 2017 Veranderung

FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio.€ %
Nettoerlose 727,3 667,7 9
Verwahrung (Custody) 382,8 385,1 -1
Abwicklung (Settlement) 76,0 79,5 -4
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft 1555 106,3 46
Third-Party Services 32,1 28,7 12
Sonstige (u. a. Konnektivitat, Kontofiihrung) 80,9 68,1 19
Operative Kosten 351,9 294,6 19
Operative Kosten (bereinigt) 277,7 269,6 3
EBITDA 375,2 373,1 1
EBITDA (bereinigt) 440,1 398,1 11
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS %
Wert der verwahrten Wertpapiere ICSD und CSD (Durchschnitt) (Mrd. €) 11.302,7 11.245,9 1
Abwicklungstransaktionen ICSD (Mio.) 48,39 44,65 8
Durchschnittlicher taglicher Liquiditatsbestand (Mrd. €) 13,1 13,6 -4

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

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

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

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

auf das neue Investor-CSD-Modell von Clearstream flir TARGET2-Securities (T2S) — die europaweite
Abwicklungsplattform der EZB flir Zentralbankgeld. Dank des Investor-CSD-Modells von Clearstream
kénnen Kunden ihre Geld- und Wertpapierbewegungen an den T2S-Mérkten konsolidieren und von einer
hoheren Liquiditat, besseren Finanzierungsmoglichkeiten und reduziertem Risiko profitieren. Damit
bringt Clearstream das erste wirklich grenziiberschreitende Volumen auf die europaweite Wertpapier-
abwicklungsplattform der EZB. Clearstream ist der erste Zentralverwahrer, der seinen Kunden mit einer
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umfassenden Investor-CSD-Strategie Zugriff auf alle T2S-Mérkte (mittels Zentralbankgeld) sowie auf
internationale Markte ermoglicht — und dies Uber einen einzigen Zugang. Seit Dezember 2018 ist

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

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

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

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

um 4 Prozent.

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

Kennzahlen des Segments IFS (Investment Fund Services)

2018 2017 Veranderung
FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio.€ %
Nettoerlose 154,3 137,6 12
Verwahrung (Custody) 65,9 61,3
Abwicklung (Settlement) 49,4 45,2
Sonstige (u. a. Konnektivitat, Entgelte flr Order Routing und Reporting) 39,0 31,1 25
Operative Kosten 108,3 85,7 26
Operative Kosten (bereinigt) 86,8 81,9 6
EBITDA 46,0 51,7 -11
EBITDA (bereinigt) 67,5 55,7 21
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS %
Wert der verwahrten Wertpapiere (Durchschnitt) (Mrd. €) 2.385 2.219 7
Abwicklungstransaktionen (Mio.) 24.5 22,7 8

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

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

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

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

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

Die SIX SIS plant diesen Transfer in naher Zukunft.

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

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

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

Aufgrund von mehr verwahrten Vermogenswerten, einer steigenden Zahl der Abwicklungstransaktionen
sowie der vollstandigen Ubernahme von SFCL mit Wirkung zum 1. Oktober 2018 erzielte das Segment
IFS im zuriickliegenden Geschaftsjahr einen Zuwachs der Nettoerlése von 12 Prozent. Dank

des skalierbaren Geschaftsmodells des Segments stieg das bereinigte EBITDA um 21 Prozent.
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Segment GSF (Sicherheitenmanagement)

Kennzahlen des Segments GSF (Sicherheitenmanagement)

2018 2017 Verénderung

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

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

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

erzielte 48 Prozent der Nettoerlose.
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Im Segment GSF sank das durchschnittliche ausstehende Volumen im Repo-Markt um 6 Prozent.
Seitdem die EZB im Rahmen ihrer MaBnahmen zur quantitativen Lockerung (Quantitative Easing, QE)
zusatzliche Liquiditat am Markt bereitstellt, gehen die Volumina weiter zurlick, insbesondere im Bereich
GC Pooling. Zugleich konnten die Erldse aus der Wertpapierleihe (Programme flr strategische Kredit-
vergabe sowie fur fehlgeschlagene Lieferungen) die riicklaufigen Sicherheitenvolumina mehr als aus-
gleichen, wodurch die Nettoerlose des Segments GSF gegenliber 2017 um insgesamt 2 Prozent zulegten.

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

Segment STOXX (Indexgeschéft)

Kennzahlen des Segments STOXX (Indexgeschaft)

2018 2017 Veranderung

FINANZKENNZAHLEN Mio. € Mio. € %
Nettoerlose 1445 127,7 13
ETF-Lizenzerlose 43,8 41,5 6
Borsen-Lizenzerldse 81,3 27,1 15
Sonstige Lizenzerlose” 69,4 59,1 17
Operative Kosten 53,9 47,7 13
Operative Kosten (bereinigt) 445 42,2 5
EBITDA 90,6 79,9 13
EBITDA (bereinigt) 100,0 85,5 17
KENNZAHLEN DES GESCHAFTS Mrd. € Mrd. € %
Vermégen in ETFs auf STOXX®-Indizes (Periodendurchschnitt) 81,9 76,8 7
Vermégen in ETFs auf DAX®-Indizes (Periodendurchschnitt) 27,7 28,7 -2
Gehandelte Indexderivate (Mio. Kontrakte) 875,4 763,6 15

1) Unter anderem Lizenzen auf strukturierte Produkte

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

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

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

Kennzahlen des Segments Data (Datengeschaft)

2018 2017 Veranderung

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

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

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

Trotz eines Riickgangs der Abonnementzahlen steigerte das Segment im abgelaufenen Geschéftsjahr die
Nettoerlose mit Daten aus den Kassa- und Derivatemarkten um 4 Prozent. Dabei ist zu berlcksichtigen,
dass das Segment das Lizenzmodell weiterentwickelt hat. Dieses wurde insbesondere bezlglich der
automatisierten Verarbeitung von Daten nutzungsspezifisch differenziert.

Die Nettoerlose im Bereich der regulatorischen Dienstleistungen nahmen im Geschéftsjahr 2018 um
66 Prozent zu. Hier profitierte die Geschéftsentwicklung insbesondere vom Regulatory Reporting Hub,
der Anfang Januar 2018 eingefiihrt wurde. Der Hub bietet Kunden gebindelt Losungen fir deren
Berichtsverpflichtungen, v. a. gemaB der Uberarbeiteten EU-Finanzmarktrichtlinie MiFID I1.

Insgesamt steigerte das Segment seine Nettoerlose 2018 um 11 Prozent und das bereinigte EBITDA
um 17 Prozent.
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Entwicklung der Rentabilitat

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

dar, das dem Konzern im Jahr 2018 durchschnittlich zur Verfiigung stand. Sie lag im Berichtsjahr mit

17,1 Prozent unter dem Vorjahr (2017: 18,8 Prozent). Bereinigt um die in der = Ertragslage erlauterten

Effekte lag die Eigenkapitalrendite bei 20,8 Prozent (2017: 18,4 Prozent).
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Finanzlage

Cashflow

Konzern-Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

2018 2017

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

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

1.297,6 Mio.€).

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

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

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

Aufgrund des positiven Cashflows aus laufender Geschéftstatigkeit, ausreichender Kreditlinien sowie
ihrer flexiblen Steuerungs- und Planungssysteme geht die Gruppe fir das Geschéftsjahr 2019 wie schon
in den Vorjahren von einer soliden Liquiditatsausstattung aus.
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Fur weitere Details zum Cashflow siehe ] die Konzern-Kapitalflussrechnung sowie 2] Erlduterung 22
des Konzernanhangs.

Operating Leasing-Vertrage

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

Liquiditatssteuerung

Die Gruppe Deutsche Borse deckt ihren operativen Liquiditatsbedarf in erster Linie durch Innenfinanzie-
rung, indem sie erwirtschaftete Mittel einbehalt. Ziel ist es, Liquiditat in ungeféahr der Hohe der opera-
tiven Kosten eines Quartals vorzuhalten; diese Zielliquiditat liegt derzeit in einer Spanne von 150 Mio.€
bis 250 Mio. €. Es existiert ein konzerninterner Cash Pool, um tberschissige Liquiditat, soweit regula-
torisch und rechtlich zulassig, zu biindeln. Die liquiden Mittel werden ausschlieBlich kurzfristig angelegt,
damit sie schnell verflighar 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 5] Erlauterung 25 des Konzern-
anhangs fur Details zum Finanzrisikomanagement). Um ihren strukturellen Finanzierungsbedarf zu
decken, nutzte die Deutsche Borse AG in den vergangenen Jahren ihren Zugang zum Kapitalmarkt und
emittierte Unternehmensanleihen.

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

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

25,5 Jahren

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

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

Um die Zinsdeckung zu berechnen, werden u.a. die Zinsaufwendungen flir 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 Banking AG
und die Eurex Clearing AG. Zinsaufwendungen, die nicht im Zusammenhang mit der Finanzierung der
Gruppe stehen, werden nicht in die Zinsdeckung einbezogen.
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Zinsdeckungsgrad der Gruppe Deutsche Borse

Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit Emissionsvolumen 2018 2017

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

1) Am 26. Méarz 2018 fallig und vollstandig zurlickgezahlt
2) Refinanzierung der Anleihe mit Falligkeit am 26. Marz 2018
3) EBITDA/ Zinsaufwendungen aus Finanzierungstatigkeit (enthalt 50 Prozent der Zinsen der Hybridanleihe)

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

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

Das Unternehmen strebt ferner an, das starke AA-Kreditrating der Tochtergesellschaft Clearstream
Banking S.A. aufrechtzuerhalten, um den nachhaltigen Erfolg des in der Wertpapierverwahrung und
-abwicklung tatigen Segments Clearstream sicherzustellen. Darliber hinaus verlangen die Aktivitaten
der Tochtergesellschaft Eurex Clearing AG eine hohe Bonitat.

Die Deutsche Borse AG hat ihre Absicht erklart, bei Clearstream-Gesellschaften bestimmte weitere
KenngréBen einzuhalten, die nach ihrer Einschatzung mit einem Rating von AA vereinbar sind. So soll
das sog. Tangible Equity (Eigenkapital abzliglich immaterieller Vermdgenswerte) der Clearstream
International S.A. einen Wert von 700 Mio. € und das der Clearstream Banking S.A. einen Wert von
400 Mio. € nicht unterschreiten. Im Berichtsjahr hat die Clearstream International S.A. diese KenngroBe
mit einem Wert von 1.337,0 Mio.€ (2017: 1.206,6 Mio. €) und die Clearstream Banking S.A. mit
einem Wert von 1.253,3 Mio.€ (2017: 1.213,6 Mio. €) Ubertroffen. Im Clearstream-Teilkonzern soll,
sofern Finanzverbindlichkeiten aus dem Nichtbankgeschéft bestehen, ein Zinsdeckungsgrad von
mind. 25 aufrechterhalten werden. Wie im Vorjahr bestanden bei Clearstream im Berichtsjahr keine
Finanzverbindlichkeiten aus dem Nichtbankgeschaft, sodass kein Zinsdeckungsgrad angegeben wird.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Borse diese auf Basis der jeweils aktuellen Berichtsperiode.

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

Relevante KenngréBen nach der bisherigen Berechnungsmethodik

ZielgroBe 2018
Bruttoschulden / EBITDA =15 1,2
Zinsdeckungsgrad =16 40,8
Tangible Equity der Clearstream International S.A. (zum Bilanzstichtag) Mio. € = 700 1.337,0
Tangible Equity der Clearstream Banking S.A. (zum Bilanzstichtag) Mio. € > 400 1.253,3
Relevante KenngroBen nach der angepassten Berechnungsmethodik
ZielgroBe 2018
Nettoschulden / EBITDA =1,75 1,1
Free Funds from Operations (FFOs) / Nettoschulden % > 50 69
Zinsdeckungsgrad =14 25,1
Tangible Equity der Clearstream Banking S.A. (zum Bilanzstichtag) Mio. € = 1.100 1.253,3
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Dividende und Aktienriickkaufe

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

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

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

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

im Rahmen des Aktienrlickkaufprogramms gemafB § 160 Abs. 1 Nr. 2 AktG siehe den X Abschnitt
»Eigenkapital im Anhang zum Jahresabschluss der Deutsche Borse AG.

Kreditratings

Kreditratings

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

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

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

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

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

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

Vermogenslage

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

Konzernbilanz (Ausziige)
31.12.2018  31.12.2017

Mio. € Mio. €
AKTIVA

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

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

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

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

Insgesamt investierte die Gruppe Deutsche Bérse im Berichtsjahr 160,0 Mio.€ (2017: 149,2 Mio.€) in
immaterielle Vermdgenswerte 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 Vermdgenswerte und der kurzfris-
tigen Schulden ohne die stichtagsbedingten Bilanzpositionen. Die kurzfristigen Vermogenswerte ohne
stichtagsbedingte Positionen beliefen sich dabei auf 1.098,3 Mio.€ (2017: 1.020,9 Mio.€). Da die
Gruppe Deutsche Borse die Entgelte fir den GroBteil ihrer Dienstleistungen monatlich einzieht, waren
die in den kurzfristigen Vermogenswerten enthaltenen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen im
Vergleich zu den Nettoerlésen mit 397,5 Mio. € zum 31. Dezember 2018 relativ gering (31. Dezem-
ber 2017: 331,9 Mio. €). Die kurzfristigen Schulden der Gruppe ohne stichtagsbedingte Positionen
beliefen sich auf 1.468,5 Mio.€ (2017: 1.280,1 Mio.€ ohne stichtagsbedingte Positionen). Aus diesem
Grund hatte die Gruppe zum Jahresende ein leicht negatives Betriebskapital in Héhe von 370,2 Mio.€
(2017: 259,2 Mio. €).

Stichtagsbedingte Bilanzpositionen

Die Bilanzposition ,Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten® entsteht durch die Funktion der
Eurex Clearing AG sowie der European Commodity Clearing AG: Da sie als zentrale Kontrahenten fur
die verschiedenen Markte der Gruppe Deutsche Borse agieren, werden ihre Finanzinstrumente zum
beizulegenden Zeitwert in der Bilanz erfasst. Die Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten sind
ausfihrlich im B Risikobericht und in den 1 Erlauterungen 3, 13 und 25 des Konzernanhangs
dargestellt.

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

Die Wertschopfung ergibt sich aus der Unternehmensleistung nach Abzug von Abschreibung und Fremd-
kosten. Im Jahr 2018 betrug die Wertschépfung der Gruppe Deutsche Bérse 2.028,3 Mio.€ (2017:
1.974,8 Mio.€). Die Verteilung der Wertschopfung macht deutlich, dass groBe Teile der erwirtschafteten
Wertschdpfung zurtick in die Volkswirtschaft flieBen: 25 Prozent (509,8 Mio.€) kommen den Aktiondren
in Form von Dividendenzahlungen zugute, der Personalaufwand in Form von Gehéltern und weiteren
Verglitungsbestandteilen belief sich auf 41 Prozent (824,0 Mio.€). Steuern wurden in Hohe von 15 Pro-
zent (304,3 Mio. €) entrichtet. 2 Prozent (47,5 Mio.€) entfielen auf Fremdkapitalgeber. Die im Unter-
nehmen verbliebene Wertschopfung in Hohe von 17 Prozent (342,7 Mio.€) wird beispielsweise fiir In-
vestitionen in Wachstumsinitiativen eingesetzt, siehe Grafiken ,Entstehung der Wertschépfung” und
~erwendung der Wertschépfung".
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Gesamtaussage des Vorstands zur wirtschaftlichen Lage

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

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

Ratingagenturen haben die Kreditwlrdigkeit des Konzerns 2018 erneut mit Top-Ratings bewertet. Am
20. November 2018 bestatigte S&P Global Ratings (S&P) das AA-Kreditrating der Deutsche Borse AG.
Am gleichen Tag bestéatigte S&P, wie bereits Fitch Ratings am 13. September 2018, das AA-Kreditrating
der Clearstream Banking S.A., jeweils mit einem stabilen Ausblick.

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

40 und 60 Prozent.

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

2014 2015 2016 2017 2018
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Nettoerldse Mio. € 2.047,8 2.220,3" 2.388,7 2.462,3 2.779,7
davon Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft Mio. € 37,6 50,6 84,0 132,6 204,5
Operative Kosten (ohne Abschreibung und
Wertminderungsaufwand) Mio. € -990,0 -1.164,2" -1.186,4 -1.131,6 -1.340,2
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung
(EBITDA) Mio. € 1.136,1 1.054,6" 1.239,2 1.528,5 1.443,7
Abschreibung und Wertminderungsaufwand Mio. € 124,8 119,0 131,0 159,9 210,5
Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG
zuzurechnender Periodentiberschuss Mio. € 762,3 613,3" 722,1 874,3 824,3
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) € 4,14 3,317 3,87 4,68 4,46
Konzern-Kapitalflussrechnung
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit Mio. € 677,3 10,1 1.621,4 1.056,2 1.298,2
Konzernbilanz
Langfristige Vermogenswerte Mio. € 11.267,2 14.386,9 11.938,7 10.883,7 15.642,0
Eigenkapital Mio. € 3.752,1 3.695,1 4.623,2 4.959,4 4.963,4
Zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten Mio. € 1.428,5? 2.546,5 2.284,7 1.688,4” 2.283,2
Kennzahlen des Geschafts
Dividende je Aktie € 2,10 2,25 2,35 2,45 2,707
Dividendenausschiittungsquote % 58" 55% 549 53% 4999
Mitarbeiterkapazitét (Jahresdurchschnitt) 3.911 4.460" 4.731 5.183 5,397
Personalaufwandsquote (Personalaufwand / Nettoerldse) % 23% 27 25 26 30
Steuerquote % 26,0V 26,0 27,0 27,07 27,07
Konzern-Eigenkapitalrentabilitat (Jahresdurchschnitt)® % 21 207 199 18" 219
Die Aktie
Jahresschlusskurs der Deutsche Borse-Aktie € 59,22 81,39 77,54 96,80 104,95
Durchschnittliche Marktkapitalisierung Mrd. € 10,8 14,7 14,0 17,2 21,5
Kennzahlen zur Bonitat
Bruttoschulden / EBITDA 1,59 1,9Y 1,5 1,4 1,2
Zinsdeckungsgrad % 26,07 23,29 25,3 32,7 40,8
Deutsche Borse AG: S&P Global Ratings Rating AA AA AA AA AA
Clearstream Banking S.A.: S&P Global Ratings Rating AA AA AA AA AA
Fitch Rating AA AA AA AA AA
Kennzahlen der Markte
Xetra®, Bérse Frankfurt und Tradegate
Handelsvolumen (Einfachzahlung) Mrd. € 1.282,6 1.635,7 1.377,0 1.467,6 1.719,6
Eurex®
Zahl der gehandelten Kontrakte Mio. 2.097,9 1.672,6" 1.727,5 1.675,9 1.951,8
Clearstream
Wert der verwahrten Wertpapiere (Jahresdurchschnitt) Mrd. € 10.717,5 11.459,7 11.172,9 11.2459 11.302,7
Investment Fund Services (IFS)
Wert der verwahrten Wertpapiere (Jahresdurchschnitt) Mrd. € 1.497,2 1.814,5 1.902,0 2.218,7 2.384,9

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

Geschéftstatigkeit darstellt

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

3) Vorschlag an die Hauptversammlung 2019

4) Bereinigt um Sondereffekte; fir Details der Bereinigung siehe den Konzernabschluss fir das jeweilige Geschaftsjahr

5) Wert auf Basis des Vorschlags an die Hauptversammlung 2019

6) Den Anteilseignern der Deutsche Bérse AG zuzurechnender Periodeniiberschuss / Durchschnittliches Konzerneigenkapital eines Geschéftsjahres basierend
auf den Konzerneigenkapitalstanden zu den Bilanzstichtagen der Zwischenabschlisse
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Nachtragsbericht

Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag sind nicht eingetreten.

Zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung

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

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

Fester Bestandteil der Nachhaltigkeitsstrategie der Gruppe Deutsche Borse ist eine Materialitatsanalyse,
in der die Erwartungen und Anforderungen von relevanten in- und externen Anspruchsgruppen fortlau-
fend analysiert und bewertet werden. Dieser Prozess dient zur Ermittlung der Themen, die fir das Ver-
standnis der Lage des Geschéftsverlaufs, des Geschéaftsergebnisses, der Lage der Kapitalgesellschaft
sowie der Auswirkungen ihrer Tatigkeit auf die nichtfinanziellen Aspekte erforderlich sind. Dies versetzt
die Gruppe in die Lage, Chancen und Risiken ihrer Kerngeschaftstatigkeit frihzeitig zu identifizieren und
in konkrete unternehmerische Handlungsfelder zu Uberfiihren.

60


http://www.deutsche-boerse.com

Die zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung erlautert Ziele, MaBnahmen, angewandte Due-
Diligence-Prozesse, Einbindung der Konzernleitung und weiterer Interessenstrager sowie Ergebnisse der
Konzepte in Bezug auf Arbeitnehmerbelange (siehe den 2] Abschnitt ,Mitarbeiter”), Compliance (ein-
schlieBlich Bekdmpfung von Korruption und Bestechung), Sozialbelange und Produktbelange. Die Gruppe
Deutsche Borse berichtet freiwillig iber Menschen- und Arbeitnehmerrechte, da der aktive Schutz von
Menschenrechten ein wesentlicher Bestandteil der unternehmerischen Verantwortung der Gruppe ist und
daher an verschiedenen Punkten der Wertschopfungskette adressiert wird. In dieser nichtfinanziellen
Erklarung wird hiertber v.a. im Bl Abschnitt ,Mitarbeiter” und im B Abschnitt ,Achtung der Menschen-
rechte in der Lieferkette* berichtet, der das Beschaffungsmanagement der Gruppe in den Blick nimmt

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

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

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

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

Entwicklung der Belegschaft

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

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

Mitarbeiter nach Landern/Regionen

31.12.2018

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

Mitarbeiter nach Segmenten

31.12.2018
Eurex (Finanzderivate) 1.265
EEX (Commodities) 725
360T (Devisenhandel) 253
Xetra (Wertpapierhandel) 488
Clearstream (Nachhandel) 1.767
IFS (Investment Fund Services) 752
GSF (Sicherheitenverwaltung) 242
STOXX (Indexgeschéft) 197
Data (Datengeschaft) 275
Summe 5.964
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797 Kollegen traten in die Gruppe ein (ohne Konsolidierungseffekte). Demgegenliber haben 507

Mitarbeiter den Konzern im Verlauf des Jahres verlassen (ohne Dekonsolidierungseffekte und ohne
Kollegen, die im Rahmen der Effizienzprogramme eines der Angebote des Unternehmens angenom-
men haben und ausgeschieden oder in den Vorruhestand gegangen sind). Die Fluktuationsrate lag
bei 8,7 Prozent (unbereinigt: 9,3 Prozent) und damit Uber dem Wert des Vorjahres (2017: 7,4 bzw.
8,7 Prozent). Die durchschnittliche Unternehmenszugehdrigkeit zum Ende des Berichtsjahres

betrug 9,5 Jahre (2017: 9,4 J

ahre).

In der Deutsche Borse AG stieg die Zahl der Mitarbeiter im Berichtsjahr um 69 und lag zum 31. De-
zember 2018 bei 1.502 (555 Frauen, 947 Manner; 31. Dezember 2017: 1.433 Mitarbeiter). Im
Durchschnitt des Geschaftsjahres 2018 waren 1.465 Mitarbeiter fir die Deutsche Boérse AG téatig

(2017: 1.392). Die Deutsche Borse AG beschaftigte zum 31. Dezember 2018 Mitarbeiter an sechs
Standorten weltweit. Im Verlauf des Geschaftsjahres 2018 haben 69 Mitarbeiter die Deutsche
Borse AG verlassen; damit lag die bereinigte Fluktuationsrate bei 4,6 Prozent (unbereinigt: 5,4 Prozent).

Ein- und Austritte im Jahr 2018 nach Geschlecht

Eintritte Austritte

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

Eintritte Austritte

I Unter 30 bis39 40 bis 49 50 Jahre . Unter 30 bis 39 40 bis 49 50 Jahre I

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

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

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

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

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

Talentforderung

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

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

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

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

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

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

MaBnahmen zur Frauenférderung

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

ZielgroBen fir den Frauenanteil

Informationen zu den ZielgréBen fir den Frauenanteil konnen dem =1 Abschnitt ,Zusammengefasste
Erklarung zur Unternehmensfihrung und Corporate Governance-Bericht — ZielgréBen fir den Frauen-
anteil unterhalb des Vorstands" entnommen werden.

Feedback fiir Mitarbeiter und Fiihrungskrafte

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

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

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

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

Gesamtausgaben flr Leistungen an Mitarbeiter

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

Training und Weiterbildung

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

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

Kennzahlen zur Weiterbildung der Mitarbeiter im Jahr 2018

Deutsche Bérse AG Gruppe Deutsche Borse
I Ménner Frauen Gesamt H Ménner Frauen Gesamt|
Weiterbildungstage pro Mitarbeiter im Durchschnitt 3,2 3,1 3,2 29 2,8 29
Weiterbildungstage pro FTE” im Durchschnitt - 3,4 3,7 3,5 3,0 3,3 3,1
Stundenzahl o 24.609 13.564 38.173 84.902 52.313 137.215
davon Flhrungskréfte % 6,1 6,1 6,1 7,4 2,7 5,6
davon Mitarbeiter % 93,9 93,9 93,9 92,6 97,3 94,4

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

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

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

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

Kennzahlen zur Elternzeit

2018 in Elternzeit gegangen 2018 aus Elternzeit zuriickgekehrt  Jahresiibergreifende Riickkehrrate!
l Manner Frauen| l Ménner Frauen| l Manner Frauen I

% %

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

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

Deutsche Bérse AG

Gruppe Deutsche Borse

Alle Standorte Deutschland Luxemburg

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

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

Gruppe Deutsche Bérse

I
Tschechische Republik

Irland Ubrige Standorte
l . . Gesamt
Ménner Frauen Ménner Frauen Ménner Frauen (Teil 1 und 2)

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

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

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

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

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

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

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

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

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, Vorfélle sowie die Effektivitat der MaB-
nahmen und stellt eine kontinuierliche Verbesserung des Compliancemanagement-Systems durch
regelmaBige Anpassungen der relevanten internen Richtlinien und Prozesse sicher.

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

Verhaltenskodex fiir das Geschaftsleben

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

Complianceregelwerk

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

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

Complianceschulungen

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

Zur Meldung potentieller oder tatséachlicher VerstdBe gegen aufsichtsrechtliche oder regulatorische Vor-
schriften und ethische Standards dient das Hinweisgebersystem der Gruppe Deutsche Borse. 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 héaufig direkt
an die zustandige Abteilungsleitung oder Compliance weitergeleitet werden. Im Jahr 2018 gab es fiinf
Meldungen Uber das Hinweisgebersystem oder direkt iber Vorgesetzte bzw. Kontrollfunktionen (z. B.
Compliance).

Analyse der Compliancerisiken

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

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

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

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

Zentrale nichtfinanzielle Leistungsindikatoren: Korruption und Datenschutz

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

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

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

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

Datenschutzbeauftragte unterrichtet die Unternehmensleitung jahrlich Gber die ergriffenen MaBnahmen.

Insiderinformationen

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

Compliance fiihrt eine gruppenweite sog. Restricted List (Sperrliste), in die Emittenten oder Finanz-
instrumente aufgenommen werden, wenn besonders sensible, compliancerelevante Informationen
vorliegen. Fir diese kann Compliance grundsatzliche Handelsverbote oder ein Verbot bestimmter
Transaktionstypen festlegen. Compliancerelevante Informationen tber andere Emittenten und/oder
Finanzinstrumente werden in einer vertraulichen Watch List (Beobachtungsliste) zusammengefasst.
Mit arbeitergeschafte 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.
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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 fordern. Dabei orientiert sie sich an den Bedurfnissen der Marktteilnehmer. Die
Einbeziehung des Mangements erfolgt durch das Group Sustainability Board und ist dartiber hinaus im
Abschnitt ,Managementansatz fiir das gruppenweite Nachhaltigkeitsengagement” eingehend
beschrieben.

Nachhaltige Finanzmarktinitiativen

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

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

Stabile, transparente und faire Markte

Systemverfiigbarkeit

Die Deutsche Borse AG betreibt die Handelssysteme im Kassa- und Derivatemarkt als redundante
Serverinstallationen verteilt Giber 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 FlA-Test (jahrliche ,disaster
recovery exercise” der Futures Industry Association zum Testen der Systemwiederherstellung) erfolgreich
durchgespielt. Andere Storfélle wie der Ausfall von Arbeitsplatzen und Personal wurden ebenso gelibt.
Die vielfachen Tests der eingesetzten Software, deren gepriifte Einfihrung sowie die liickenlose Uberwa-
chung von Servern, Netzwerk und Anwendungen ermdoglichte eine Systemverflgbarkeit des Kassamarkt-
handelssystems von 99,912 Prozent und des Derivatehandelssystems von 99,963 Prozent. Dies ent-
spricht einer Ausfallzeit von rund 178 Minuten bzw. 84 Minuten bezogen auf das gesamte Jahr.

Markttransparenz

§42 Abs. 1 Borsengesetz (BorsG) ermachtigt Borsen fir Teilbereiche des regulierten Marktes zusatzliche
Zulassungsvoraussetzungen und weitere Unterrichtungspflichten flir Aktienemittenten zu schaffen. Von
dieser Erméachtigungsgrundlage hat die Frankfurter Wertpapierborse (FWB®) in ihrer & Bdrsenordnung
(IV. Abschnitt, 2. Teilabschnitt) Gebrauch gemacht und im Jahr 2003 den ,Prime Standard” ins Leben
gerufen. Der Prime Standard zeichnet sich zum einen durch besondere Zulassungsfolgepflichten aus, die
von der FWB Uberwacht und — bei Nichtbeachtung — von ihrem Sanktionsausschuss sanktioniert wer-
den; zum anderen ist die Zulassung zum Prime Standard grundsatzlich Voraussetzung 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 Ubermitteln. Daneben missen Prime Standard-Emittenten ihre Unternehmenskalender mit
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den wesentlichen Terminen an die FWB Ubermitteln, mindestens einmal jahrlich eine Analystenveran-
staltung durchfiihren und alle Insiderinformationen auch in englischer Sprache veréffentlichen. Alle
Ubermittlungen an die FWB haben dabei iiber das sog. Exchange Reporting System (ERS®) zu erfolgen.
Diese elektronische Schnittstelle ermdglicht das effiziente Sortieren und Anzeigen der Daten, sodass sich
eine bevorstehende nicht fristgemaBe Erflllung leicht erkennen lasst. So kann die FWB ihre Emittenten
bereits vor Ablauf einer Frist durch Erinnerungsmails bestmdglich bei der Erfillung ihrer Transparenz-
pflichten unterstiitzen. Alle an die FWB Ubermittelten Berichte und Daten werden anschlieBend auf der
Website Y www.boerse-frankfurt.de unter dem jeweiligen Emittentennamen veréffentlicht und so dem
interessierten Anleger kompakt und leicht auffindbar zur Verfligung gestellt. Auf diese Weise wird eine
besondere Markttransparenz im Prime Standard geschaffen. Die Ubermittiung iiber das ERS ermdglicht
eine lickenlose und zeitnahe Kontrolle der fristgerechten Erfullung der Transparenzpflichten.

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

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

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

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

Stabile Finanzmarkte

Zu den volkswirtschaftlichen Kernfunktionen einer Borse gehort es, wirtschaftliche Prosperitéat zu erhal-
ten und die Rahmenbedingungen fir Wachstum zu schaffen. Die Gruppe Deutsche Bérse 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 beizutragen.

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

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

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

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

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

3) Durchschnittliches monatliches Clearingvolumen inkl. borslich und auBerbérslich gehandelter Derivate sowie Wertpapiere und Repo-Geschafte. Das Clearing-
volumen ist doppelt gezahlt.

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

Produktbelange

Kundenzufriedenheit

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

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

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

Nachhaltige Indexprodukte

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

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

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

STOXX-Nachhaltigkeitsindizes

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

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

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

Indexfamilie STOXX Climate

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

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

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

Indexfamilie STOXX Low Carbon

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

Indexfamilie ESG Impact

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

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

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

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

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

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

Energiemarkte und energienahe Markte

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

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

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

Die indirekten wirtschaftlichen Auswirkungen der Geschéftstatigkeit der Gruppe Deutsche Borse, insbe-
sondere ihrer Handelsaktivitaten und gehandelten Kontrakte, im Vergleich zu anderen Borsenbetreibern
finden Sie im B Wirtschaftsbericht in diesem zusammengefassten Lagebericht (siehe 51 Tabellen
LEntwicklung der Handelsaktivitat an ausgewahlten europaischen Kassamarkten“ und ,Entwicklung der
gehandelten Kontrakte an ausgewahlten europadischen Terminméarkten®).

Zentrale nichtfinanzielle Leistungsindikatoren: nachhaltige Indexprodukte
31.12.2018 31.12.2017

ESG-Kriterien

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

Anzahl nachhaltiger Indexkonzepte 131 117
Anzahl der berechneten Indizes 11.547 12.422

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

Achtung der Menschenrechte in der Lieferkette

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

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

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

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

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

In Kooperation mit einem externen Dienstleister Uberwacht und lberprift die Gruppe die A- und B-
Lieferanten nach verschiedenen Risikokriterien. Der Risikoradar liberwacht Risiken entlang der gesamten
Lieferkette — vom (Sub-)Lieferanten Uber 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 Sanktionen) und Warengruppenrisiken (z.B. Einfuhrbestimmungen). Das Friihwarnsystem sendet
im Risikofall Warnmeldungen per E-Mail (611 in 2018). Diese werden manuell bewertet und in Abhéngig-
keit des Auswirkungsgrades sucht die Gruppe den aktiven Austausch mit den Vertragsparteien. Analysen
ermoglichen zudem, latente Risikosituationen oder negative Trends (ohne Schadenseintritt) zu unter-
suchen, um passgenau mit dem Ziel aktiv werden zu konnen, diese Risiken zu vermeiden.

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

Die Lieferantenbefragung ergab weiterhin, dass 20 Prozent der teilnehmenden Lieferanten in Landern
aktiv sind, die in Bezug auf Menschenrechte durch die UN Environment Programme Finance Initiative
als risikobehaftet bewertet werden. Von diesen kdnnen 86 Prozent einen Verhaltenskodex flir Mitarbeiter
bzw. Lieferanten und Dienstleister vorweisen oder haben mindestens einen der 0.g. Sozialstandards
anerkannt.

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

Zentraler nichtfinanzieller Leistungsindikator: Achtung der Menschenrechte

2018 2017
% %

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

Vergleich mit der Prognose fiir 2018

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

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, zum anderen wurden die Fihrungsebenen
(Managementpositionen) umfangreicher definiert, sodass z. B. auch Teamleiterpositionen darunter fallen.
Weltweit lagen diese Quoten zum 31. Dezember 2018 bei der Gruppe Deutsche Borse bei 14 Prozent
flr das obere und mittlere Management (2017: 14 Prozent) bzw. bei 29 Prozent fur das untere
Management (2017: 29 Prozent). Fir Deutschland lagen die Quoten bei 14 Prozent (2017: 15 Prozent)
bzw. 26 Prozent (2017: 26 Prozent).
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Risikobericht

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

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

Zur Gruppe Deutsche Borse gehdren folgende als Kreditinstitut regulierte Unternehmen: die Clearstream
Banking S.A. und die Clearstream Banking AG (im Folgenden ,Clearstream” inkl. Clearstream Holding AG)
sowie die Eurex Clearing AG. Darlber hinaus sind die Eurex Clearing AG und die European Commodity
Clearing AG als zentrale Kontrahenten zugelassen und unterliegen den Anforderungen der European
Market Infrastructure Regulation (EMIR). Zudem verfligen weitere Gesellschaften der Gruppe Uber unter-
schiedliche Zulassungen zur Erbringung regulierter Tatigkeiten in der Finanzbranche. Diese Unterneh-
men unterliegen damit umfassenden gesetzlichen Vorgaben, u.a. zum Risikomanagement (fiir weitere
Einzelheiten zu den regulierten Gesellschaften siehe 3] Erlauterung 15 des Konzernanhangs). Neben den
gesetzlichen Anforderungen u.a. aus den EU-Richtlinien (CRD IV und MiFID II) bzw. deren nationalen
Umsetzungen sind hier insbesondere die EU-Verordnungen (CRR und EMIR) sowie die nationalen Vor-
gaben der Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) der Bundesanstalt flir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) sowie das Rundschreiben 12/552 der luxemburgischen Finanzaufsicht
(Commission de Surveillance du Secteur Financier, CSSF) zu nennen. Wesentliche Teile des Risiko-
managements sind in diesem Zusammenhang fur eine Reihe von Unternehmen der Gruppe im Rahmen
der sog. zweiten Saule von Basel Il definiert. Dariber hinaus sind fir Clearstream und die Eurex
Clearing AG auf Basis der EU-Bankensanierungs- und -Abwicklungsrichtlinie (Banking Recovery and
Resolution Directive, BRRD) nationale Vorschriften fur die Erstellung von Sanierungsplénen maBgeblich.
Die Gruppe Deutsche Borse orientiert sich im Risikomanagement an internationalen Standards (z. B.
COSO0) und wendet diese auch ohne gesetzliche Vorgaben bzw. Giber derartige Vorgaben hinaus an. Das
Risikomanagement folgt daher gruppenweit hohen Standards.

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

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

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

Risikostrategie und Risikosteuerung

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

1. Risikobegrenzung — Liquidationsschutz und gesicherte Fortfilhrung des Betriebs

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

2. Unterstiitzung des Wachstums in den Geschaftsfeldern

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

3. Angemessenes Verhaltnis von Risiko zu Rendite

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

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

Die Risikostrategie gilt fiir die gesamte Gruppe Deutsche Borse. Die Funktionen, Ablaufe und Verantwort-
lichkeiten des Risikomanagements gelten verbindlich fiir alle Mitarbeiter und organisatorischen Einheiten
der Gruppe Deutsche Borse. 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-
fuhrten Gremien erhalten zeitnah vollstandige Informationen Uber die Risiken.

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

Der Vorstand der Deutsche Borse AG legt die gruppenweite Risikostrategie und den Risikoappetit fest
und verteilt diesen auf die Geschaftsfelder bzw. Unternehmenseinheiten. Er stellt sicher, dass der Risiko-
appetit mit der kurz- und langfristigen Unternehmensstrategie, der Geschafts- und Kapitalplanung, der
Risikotragfahigkeit und den Vergltungssystemen vereinbar ist und bleibt. Der Vorstand der Deutsche
Borse AG bestimmt auch, anhand welcher MessgroBen die Risiken eingeschatzt werden und wie das
Risikokapital zugeteilt wird. Er sorgt daflir, dass jede Geschéftseinheit diese Anforderungen an
Risikostrategie, -appetit und -grenze einhalt.
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Das Group Risk Committee (GRC) tberpruft 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 pruft regelmaBig sémtliche 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 fiir die Risiko-
stellhebel aus: fiir die entsprechende Risikostrategie, den Risikoappetit, die MessgroBen, die Kapital-
zuteilung und die Vorgehensweisen. GRM analysiert und bewertet die Risiken kontinuierlich und
berichtet quantitativ und qualitativ: sechsmal jahrlich an das GRC, monatlich an den Vorstand, viertel-
jahrlich an den Risikoausschuss des Aufsichtsrats und zweimal jéhrlich an den Aufsichtsrat. So

kdnnen die verantwortlichen 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 Ausschisse sind ebenso
involviert wie die Vorstande und die Risikomanagement-Funktionen in den Bereichen. Clearstream und
die Eurex Clearing AG setzen die Risikostrategie mit eigenen daraus abgeleiteten Auspragungen um.
Folglich verwenden sie auch MessgroBen und Berichtsformate, die auf die libergeordnete gruppenweite
Struktur abgestimmt sind. Grundsétzlich ist die Geschéftsfihrung der jeweiligen Tochtergesellschaft fir
ihr Risikomanagement verantwortlich; diese wird vom Aufsichtsrat ihres Kreditinstituts Gberwacht.
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Zentral koordiniertes Risikomanagement in fiinf Schritten

Das Risikomanagement wird in einem Prozess mit fiinf Schritten umgesetzt. Alle potenziellen Verluste
sollen rechtzeitig erkannt, zentral erfasst und mdglichst quantitativ bewertet werden; im Bedarfsfall sind
dann SteuerungsmaBnahmen zu empfehlen und deren Umsetzung nachzuhalten (siehe die Grafik ,Ablauf
des Risikomanagements in funf Schritten®): Im ersten Schritt werden Gefahren und maogliche 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 Geschéftsbereiche die Risiken
durch Vermeidung, Minderung oder Ubertragung bzw. durch bewusstes Eingehen. Im fiinften und letz-
ten Schritt werden beispielsweise verschiedene Risikometriken Gberwacht und, wenn notig, die verant-
wortlichen Vorstandsmitglieder und Gremien (ber erhebliche Risiken, deren Bewertung sowie mogliche
SofortmaBnahmen unterrichtet. Neben den regelméaBigen monatlichen und vierteljahrlichen Berichten
erstellt GRM Ad-hoc-Berichte fur Vorstande und Aufsichtsrate. Bei Clearstream und der Eurex Clearing AG
erstellen die entsprechenden Risikomanagement-Funktionen Berichte an die Vorstéande und Aufsichts-
rate. Die interne Revision Uberpruft, dass das Risikomanagementsystem eingehalten wird.
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Anséatze und Methoden der Risikoiiberwachung

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

Bestehende Risiken

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

Risikomessung

Berechnet wird das erforderliche 6konomische Kapital (Required Economic Capital, REC) gemaB dem
Liquidationsprinzip und das regulatorische Kapital (Regulatory Capital, RC) fir die Kreditinstitute

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

1. Liquidationsprinzip: Welches Risiko kann das Kapital tragen?

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

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

2. Fortfiilhrungsprinzip: Welche Risiken kann das Ergebnis auffangen?

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

3. Regulatorischer Kapitalbedarf

Clearstream und die Eurex Clearing AG missen ihren Kapitalbedarf flir unterschiedliche Risikoarten
(siehe die ] Grafik ,Risikoprofil der Gruppe Deutsche Bdrse) dartiber hinaus entsprechend der ersten
Saule von Basel Il berechnen. Zusatzlich muss die Eurex Clearing AG die Kapitalanforderungen gemaB
EMIR erfillen. Fir die Analyse und Bewertung von Kredit- und Marktpreisrisiken verwenden Clearstream
und die Eurex Clearing AG einen Standardansatz. Bei diesem Ansatz werden Risikogewichte fur das
Adressenausfallrisiko gemaB dem Rating der Vertragspartner angewandt.
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Fir die operationellen Risiken verfahren die Eurex Clearing AG und Clearstream unterschiedlich: Clearstream
verwendet hier seit 2008 in sémtlichen Unternehmenseinheiten den fortgeschrittenen Messansatz
(Advanced Measurement Approach, AMA). So erfillt sie die regulatorischen Eigenkapitalanforderungen
fur operationelle Risiken laut der europaischen Eigenmittelverordnung (Capital Requirements Regulation,
CRR). Wie bei der Berechnung des REC wurde das verwendete Modell 2016 grundlegend Uberarbeitet
und verbessert. Nach der von der BaFin zugelassenen und regelmaBig Uberpriiften Methode berechnen
die regulierten Einheiten das bendtigte Kapital. Die Eurex Clearing AG hingegen verwendet bei

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

Stresstests

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

Risikometriken

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

Entstehende Risiken

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

Langfristige Entwicklungen

Fur die Gruppe Deutsche Borse bestehen Risiken, die Uber eine langere Betrachtungsperiode relevant
sind, hauptsachlich darin, nicht oder zu spéat auf globale Veranderungen und Megatrends der Finanz-
markte und des geschaftlichen Umfelds zu reagieren. Um diesen Risiken entgegenzuwirken, hat die
Gruppe Deutsche Borse das Ziel, Vordenker zu sein und Branchenstandards zu setzen. Dies wird u.a.
durch den wechselseitigen Austausch mit Regulatoren und Marktteilnehmern erreicht (z. B. in Form von
White Papers). Es ist aber auch zu beobachten, dass junge, aufstrebende Unternehmen ein Innovations-
potenzial entwickeln, mit dem sie 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.

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 erldutert, mit denen
die Gruppe Deutsche Borse das Eintreten von Vorfallen zu vermeiden und ihre finanziellen Auswirkungen
ZU minimieren sucht. Zunachst jedoch wird kurz das Risikoprofil erlautert, das sich von den meisten
anderen Finanzdienstleistern abhebt, da bei der Gruppe Deutsche Borse die finanziellen Risiken eine
vergleichsweise geringe Rolle spielen.

Risikoprofil

Das Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse unterscheidet sich grundlegend von dem anderer Finanz-
dienstleister. Im Gegensatz zu Banken hat die Gruppe Deutsche Borse ein niedriges Risikoprofil, da sie
nur geringe finanzielle Risiken besitzt. Ebenso sind das 6konomische Kapital und das bilanzielle Eigen-
kapital im Vergleich zu Banken niedrig (siehe die &I Grafik ,Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse im
Vergleich zu deutschen Universalbanken®). Die Gruppe Deutsche Bérse unterscheidet zwischen den drei
klassischen Risikoarten: operationelle Risiken, finanzielle Risiken und Geschaftsrisiken. Hinzu kommen
Projektrisiken, die sie aber nicht eigens quantifiziert, da sich deren Wirkung bereits in den drei klassi-
schen Risikoarten niederschlagt. Die Mehrheit der Risiken sind operationelle Risiken (siehe die 5 Gra-
fiken ,Erforderliches 6konomisches Kapital deutscher Universalbanken nach Risikoarten* und ,Erforder-
liches 6konomisches Kapital der Gruppe Deutsche Borse nach Risikoarten).
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Operationelle Risiken groBer als finanzielle und Geschaftsrisiken

Fur die gesamte Gruppe Deutsche Borse werden in erster Linie die Auslastungen der Risikotragféhigkeit
im Rahmen des Liquidationsprinzips und des Risikoappetits im Rahmen des Fortfiihrungsprinzips als
interne Steuerungskennzahlen verwendet (siehe den = Abschnitt ,Ansatze und Methoden der Risiko-
Uberwachung” fiir die Erklarung der Begriffe). Neben den bereits oben genannten finanziellen und ope-
rationellen Risiken werden dabei auch Geschaftsrisiken erfasst und bewertet. Unter Geschaftsrisiken
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 Bdrse ausmachen. Die Geschéftsrisiken schlagen bei der Gruppe mit
10 Prozent zu Buche. Ungleich wichtiger ist flr die Gruppe Deutsche Borse die dritte klassische Risikoart:
Das operationelle Risiko macht mit 67 Prozent zwei Drittel des Gesamtrisikos gemaB Liquidationsansatz
aus. Die weit Uberwiegende Mehrheit der regulatorischen Kapitalanforderungen der Gruppe Deutsche
Borse stammt aus operationellen Risiken. Die dariber hinaus bestehenden Kapitalanforderungen anderer
Tochtergesellschaften sind in 5 Erlauterung 15 des Konzernanhangs dargestellt.
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GroBere Teile der Risiken liegen — entsprechend der GréBe des Geschéfts gemessen an Umsatz

und

Ergebnis — bei den Segmenten Clearstream (Nachhandel) und Eurex (Finanzderivate); siehe hierzu die

Tabelle ,Erforderliches 6konomisches Kapital nach Segmenten zum 31.12.2018".

Erforderliches 6konomisches Kapital nach Segmenten zum 31.12.2018

Erforderliches 6kono- Risikodeckungs-

misches Kapital masse Auslastung

Mio. € Mio. € %

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

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

illustriert und anschlieBend im Detail erlautert werden:

1. Operationelle Risiken

= Ausfall eines Handelssystems

= Cyber-Attacken

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

= \erluste aus laufenden Rechtsstreitigkeiten

= Kollidierende Rechtsvorschriften verschiedener Rechtsrdume

= Drohende Steuernachzahlungen

2. Finanzielle Risiken

= Zahlungsausfall eines Kreditkontrahenten

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

= Ausfall eines Kunden und damit verbundener Liquiditatsengpass

3. Geschaftsrisiken

= Marktanteilsverluste im europadischen Handelsmarkt

= Erneute Verschéarfung der europaischen Staatsschuldenkrise
= Einflhrung einer Finanztransaktionssteuer

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

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

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

Operationelle Risiken

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

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

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

Mangelhafte Verarbeitung

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

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

Beschadigung von materiellen Giitern

Auch Naturkatastrophen, Unfélle, Terrorismus oder Sabotage zahlen zu den operationellen Risiken,
durch die z. B. ein Rechenzentrum oder ein Birogebaude zerstort oder stark beschadigt werden konnten.
Die Vorkehrungen zur Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs (Business Continuity Management,
Physical Security), siehe die ] 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 kdnnen jedoch
erheblich sein. GRM behélt daher standig den Uberblick (iber laufende Rechtsstreitigkeiten. Sie kénnen
auftreten, wenn die Gruppe Deutsche Borse gegen Gesetze oder Vorgaben verstoBt, unzuléangliche Ver-
tragsbedingungen eingeht oder die Rechtsprechung nicht gentigend beachtet. Zu den rechtlichen Risiken
zahlen auch Verluste aufgrund von Betrug sowie arbeitsrechtliche Fragen. Dazu gehdren z. B. Verluste
infolge unzureichender Kontrollen zur Verhinderung von Geldwasche, von VerstoBen gegen wettbewerbs-
rechtliche Bestimmungen oder gegen das Bankgeheimnis. Auch wenn staatliche Sanktionen nicht einge-
halten werden, z. B. fur den Fall, dass Vorgaben aus verschiedenen Staaten nicht vereinbar sind, kénnen
solche operationellen Risiken entstehen, oder wenn gegen andere staatliche oder Gibergeordnete regula-
torische Vorgaben verstoBen wurde.
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In ihrem X 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 250,0 Mio. US$. Ein Vergleich
wurde zwischen der Clearstream Banking S.A. und den Kléagern geschlossen und die Schadenersatz-
forderungen gegen die Clearstream Banking S.A. zurlickgenommen.

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

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

als Verwahrer in Luxemburg 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-
werte in Luxemburg der Vollstreckung in den USA unterliegen. Die Clearstream Banking S.A. hat
hiergegen am 8. Mai 2018 Beschwerde vor dem Obersten US-Bundesgericht eingelegt.

Am 14. Oktober 2016 erhoben mehrere Klager aus den USA Klage gegen die Clearstream Banking S.A.
und weitere juristische Personen; die Klage in diesem Verfahren (Havlish vs. Clearstream Banking S.A.)
basiert auf dahnlichen 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 halt. 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. Das Verfahren ist wegen der laufenden Beschwerde vor
dem Obersten US-Bundesgericht im zweiten Peterson-Verfahren ausgesetzt.

Die Clearstream Banking S.A. wurde am 2. April 2014 darlber 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 Geschéftstatigkeit der Clearstream
Banking 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
Vermogens gegenstanden der Bank Markazi tber rund 4,9 Mrd. US$ zuzlglich Zinsen gerichtet, die
gemaB Behauptung der Klage auf Konten der Banca UBAE S.PA. und der Bank Markazi bei der Clear-
stream Banking S.A. gehalten werden. Alternativ verlangt die Bank Markazi Schadenersatz in gleicher
Hohe. Die verlangten Vermogensgegenstande betreffen Vermogen tber rund 1,9 Mrd. US$, das geméaB
einem bindenden und vollstreckbaren Urteil eines US-amerikanischen Gerichts aus dem Jahre 2013
im Rahmen eines Verfahrens, an dem die Bank Markazi als Partei beteiligt war, an US-Klager
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herausgegeben wurde. Die Klage betrifft auch Kundenvermégen in Héhe von rund 2 Mrd. US$, das
bei der Clearstream Banking S.A. gehalten wird und das derzeit Gegenstand von durch US-Klager
erhobenen Klagen in den USA und Luxemburg ist, sowie Vermogen, das bereits in der Vergangenheit
von der Clearstream Banking S.A. an die Banca UBAE S.P.A. lbertragen wurde.

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

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

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

Bezuglich einer Anleihe der MBB Clean Energy AG (MBB), die durch die Clearstream Banking AG
verwahrt ist, ist es zu rechtlichen Auseinandersetzungen gekommen. MBB hat eine erste Tranche
der Anleihe im April 2013 und eine zweite Tranche der Anleihe im Dezember 2013 begeben. Die
Globalurkunden fir beide Tranchen der Anleihe wurden der Clearstream Banking AG durch die Zahl-
stelle des Emittenten geliefert. Die rechtlichen Auseinandersetzungen drehen sich darum, dass die
Anleihe nicht bedient wurde und angeblich ungliltig ist. Die Rolle der Clearstream Banking AG im
Kontext der angeblich ungliltigen 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 Koln ein Ermittlungsverfahren wegen Steuerhinterziehung im Zusammen-
hang mit der Beteiligung eines Mitarbeiters der Clearstream Banking AG an der Umsetzung von Transak-
tionen von Marktteilnehmern Uber den Dividendenstichtag (Cum/Ex-Transaktionen). Mit Schreiben vom
22. Januar 2018 an die Clearstream Banking AG hat die Staatsanwaltschaft KoIn die Clearstream
Banking AG und die Clearstream Banking S.A. als mogliche Nebenbeteiligte angehdrt. Aufgrund des
frihen Verfahrensstadiums ist es nicht moéglich, Zeitpunkt, AusmaB und Umfang sowie Folgen einer
etwaigen Entscheidung vorherzusagen. Die Gesellschaften kooperieren mit den zustédndigen Behdrden.
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Im November 2018 erhob ein Kunde eines Handelsteilnehmers der Frankfurter Wertpapierbdrse gegen
die Deutsche Borse AG Klage vor dem Landgericht Frankfurt am Main. Der Klager fordert Schadenersatz
in Hohe von ca. 2,6 Mio. € von der Deutsche Borse AG. Der behauptete Schaden soll daraus ent-
standen sein, (i) dass die Deutsche Borse AG am 7. Juli 2016 Uber das Xetra-System ein unzutreffendes
Ex-Dividendendatum bezlglich eines Finanzinstruments verdffentlichte und (ii) dass ein Kunde des
Klagers sich beim AbschlieBen von Transaktionen auf diese unzutreffende Information verlieB.

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

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

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

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

Trotz der oben beschriebenen laufenden Verfahren ist eine wesentliche Anderung der Risikosituation des
Konzerns 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 Krisenpléne, Versicherungsvertrage, MaBnahmen zur Informationssicherheit
und zur physischen Sicherheit von Mitarbeitern und Geb&uden sowie die Vorsorge, dass Vorschriften
eingehalten werden (sog. Compliance).

Notfall- und Krisenplane

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

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

= Funktional wirksam: Die MaBnahmen mussen technisch gelingen.

= Ausfiihrungsfahig: Die Mitarbeiter missen mit dem Notfallvorgehen vertraut sein und es ausfiihren
kdnnen.

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

Informationssicherheit

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

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

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

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

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

Physische Sicherheit

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

Im zunehmenden Wettbewerb auf dem globalen Markt knnen Know-how und interne Betriebsgeheim-
nisse eines Unternehmens fir AuBenstehende oder auch Wettbewerber 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 Auslandsein-
satzen gegen Risiken in den Bereichen Kriminalitat, zivile Unruhen, Terrorismus und Naturkatastrophen
zu schitzen und zu betreuen: In diesem Kontext wurde ein weltweites ,Travel Security Programme"
etabliert, welches eine Gefahrdungsanalyse vor, wahrend und nach der Reise mit Hilfe eines Systems
zur Reisenachverfolgung und einer zentralen 24/7-Notfallnummer gewéhrleistet.
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Versicherungsvertrage

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

Compliance

Compliance in der Gruppe Deutsche Borse hat die Aufgabe, Rechtseinheiten bei der Einhaltung/Erfiillung
regulatorischer Anforderungen zu unterstiitzen und im Allgemeinen die Gruppe vor finanziellen und nicht-
finanziellen Risiken zu schitzen, beispielsweise vor Reputationsrisiken in den Zielmérkten, im Dialog mit
den Aufsichtsbehdrden oder der Offentlichkeit. Group Compliance agiert einerseits unabhangig von den
Geschaftsbereichen, andererseits erfiillt der Bereich seinen Auftrag, den Geschéftsbereichen 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 regelméBig dem jeweiligen Vorstandsmitglied, das fiir Compliance verantwortlich ist.

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

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

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 fur und Starkung der compliancerelevanten Aspekte in den jeweiligen Geschaftsbereichen
und in den aufsichtsrechtlich erforderlichen Kontrollfunktionen innerhalb der Gruppe. Der neue Code
of Business Conduct umschlieBt die vorgenannten Aktivitaten und entfaltet dartiber hinaus eine
ganzheitliche Regelungswirkung fiir die Gruppe Deutsche Borse.

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

Finanzielle Risiken

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

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

Das Kreditrisiko beschreibt die Gefahr, dass ein Vertragspartner seine Verbindlichkeiten nicht oder nicht
vollstandig erflillt. 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 gegeniiber Vertragspartnern in Hohe mehrerer Milliar-
den Euro, diese sind aber grundsatzlich durch hinterlegte Sicherheiten der Marktteilnehmer abgesichert.
AuBerdem bewertet die Gruppe regelmaBig, wie zuverlassig ihre Notfallpléane bei Clearstream und der
Eurex Clearing AG bei Ausfallen von Kunden und dem daraus resultierenden Kreditrisiko sind.

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

Clearstream vergibt an seine Kunden Kredite, um die Abwicklung effizienter zu gestalten. Dieses Kredit-
geschaft unterscheidet sich jedoch grundlegend vom klassischen Kreditgeschaft. Zum einen werden
die Kredite ausschlieBlich sehr kurzfristig und grundsatzlich untertagig vergeben; zum anderen werden
sie grundsatzlich besichert und an Kunden mit hoher Bonitat vergeben. Darliber hinaus sind
eingeraumte Kreditrahmen jederzeit widerrufbar.

103



Die Eurex Clearing AG schlieBt gemaB ihren Geschaftsbedingungen nur mit ihren Clearingmitgliedern
Geschaéfte ab. Das Clearing bezieht sich hauptsachlich auf festgelegte Wertpapiere, Bezugsrechte und
Derivate, die an bestimmten Borsen gehandelt werden. Auch flr einige auBerborslich (,,over-the-counter”,
OTC) gehandelte Produkte, z.B. fur Zinsswaps und Forward Rate Agreements, bietet die Eurex Clearing
AG diese Dienstleistung an. Sie stellt sich als zentraler Kontrahent zwischen die Geschéftsparteien.
Durch die Verrechnung von Forderungen und die Anforderung an die Clearingmitglieder, Sicherheiten

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

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

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

Minderung des Kreditrisikos

Bevor Clearstream und die Eurex Clearing AG Geschéftsbeziehungen aufnehmen, wird die Bonitat poten-
zieller Kunden bzw. Gegenparteien einer Geldanlage bewertet. Die Gesellschaften gehen dabei einheit-
lich vor. Sie bestimmen den Kreditrahmen jedes Kreditnehmers aufgrund von Kundenbeddrfnissen und
regelmaBiger Bonitatsprifungen, die sie anlassbezogen um Ad-hoc-Analysen ergénzen. Sie legen flir
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. Flr Clearstream ergibt sich der
gesamte Abschlag durch Addition der einzelnen Abschlage fur die entsprechenden Risikofaktoren.

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

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

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

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

Die Margins werden getrennt fiir die Konten der Clearingmitglieder und ihrer Kunden berechnet. Der Ge-
winn und Verlust, der wahrend 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 Verkdufer erhoben (Current Liquidating Margin), je nachdem wie sich der
Transaktionspreis gegentiber dem aktuellen Wert der Finanzinstrumente verhalt. Diese Margins sollen
bereits aufgelaufene Gewinne und Verluste ausgleichen.

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

Uber die Margins fiir laufende Transaktionen hinaus zahlt jedes Clearingmitglied in einen Ausfallfonds
ein, je nach seinem individuellen Risikoprofil. Dieser Fonds haftet solidarisch fur die finanziellen Folgen
des Ausfalls eines Clearingmitglieds, soweit diese nicht durch dessen individuelle Margin, seine eigenen
Beitrage zum Ausfallfonds sowie einen eigenen Beitrag der Eurex Clearing AG gedeckt werden kdnnen.
Die Eurex Clearing AG Uberpriift in regelmaBigen Stresstests, ob ihr Ausfallfonds angemessen ist, um den
Ausfall der zwei groBten Clearingmitglieder aufzufangen. Hierzu werden alle laufenden Transaktionen
sowie die hinterlegten Sicherheiten Marktpreisschwankungen auf einem Konfidenzniveau von mindes-
tens 99,9 Prozent unterworfen. Um potenzielle Verluste ermitteln zu kdnnen, die lber die individuellen
Margins eines Clearingmitglieds hinausgehen, wird die Auswirkung eines potenziellen Ausfalls auf den
Ausfallfonds simuliert. Die Eurex Clearing AG hat Limits definiert, bei deren Uberschreitung sie den
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Umfang des Ausfallfonds unverziglich 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 Gegengeschafte schlieBen oder bar
abrechnen. Dabei werden die entsprechenden Segregationsmodelle der Kunden berticksichtigt.

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

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

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

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

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

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

= E5 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
Verflgung zu stellen, die diese bendtigt, um ihre Verpflichtungen — einschlieBlich der Verpflichtung zur
Bereitstellung der o.g. zusatzlichen Finanzmittel in Hohe von bis zu 300 Mio.€ — zu erflllen. Der
Maximalbetrag, der geméaB der Patronatserklarung zur Verfigung zu stellen ist, betragt 600 Mio.€,
einschlieBlich bereits geleisteter Zahlungen. Dritten stehen aus der Patronatserklarung keine Rechte zu.

Fallt ein Clearingmitglied aus, flhrt 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 Integritat der Kapitalmarkte bei, sondern schiitzt 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 freihandigen Verkauf auf andere Clearingmitglieder
Ubertragt.

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

106



Die vom ausgefallenen Clearingmitglied als Sicherheit hinterlegten Mittel haben dabei in jedem der oben
genannten Félle ausgereicht, um die entstandenen Verluste aus der Glattstellung abzudecken und einen
signifikanten Anteil der Ressourcen an das ausgefallene Clearingmitglied zuriickzugeben.

Bei der Anlage von Geldern der Gesellschaften der Gruppe sowie von Kunden hinterlegten Geldern min-
dert die Gruppe Deutsche Borse ihr Risiko, indem sie Anlagen auf mehrere Kontrahenten mit ausschlieB-
lich hoher Bonitat verteilt, fiir jeden Kontrahenten Hochstgrenzen definiert sowie die Gelder tberwiegend
kurzfristig und maoglichst besichert anlegt. Auf Grundlage regelmaBiger Bonitatspriifungen sowie im Rah-
men anlassbezogener Ad-hoc-Analysen werden Hochstgrenzen flir 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 und der Schweizer
Nationalbank nutzen und ist somit in der Lage, den groBten Teil der Kundengelder im Zentralbankumfeld
zu verwalten.

Bei Clearstream und der Eurex Clearing AG werden Stresstests durchgefiihrt, um zu analysieren, wie
sich z. B. der Ausfall des groBten Kunden auswirken wirde. Die so ermittelten Werte werden mit Limits
verglichen, die als Teil der verfiigbaren Risikodeckungsmasse definiert sind. Dartiber 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. Zusatzlich werden inverse Stresstests durchgefiihrt, um zu
ermitteln, wie viele Kunden ausfallen missten, damit die Verluste die Risikodeckungsmasse Uberschrei-
ten. Die im Geschéaftsjahr 2018 im Rahmen der Stresstestberechnungen identifizierten Risiken wurden
weiter analysiert und entsprechende MaBnahmen zur Risikoreduzierung eingeleitet.

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

Marktpreisrisiko

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

Clearstream und Eurex Clearing AG investieren Teile ihres Eigenkapitals in Wertpapiere mit hochster Bo-
nitat. Zum groBen Teil sind diese Wertpapiere variabel verzinst, das Zinsanderungsrisiko ist gering. Die
Gruppe meidet offene Wahrungspositionen, wo dies mdglich ist. Marktpreisrisiken kénnen auBerdem aus
dem insolvenzgesicherten Fondsvermogen zur Rickdeckung bestehender Versorgungsplane der Gruppe
Deutsche Borse entstehen (Contractual Trust Arrangement, CTA, Pensionsfonds von Clearstream in Lu-
xemburg). Mit ihrer Entscheidung, einen lberwiegenden Anteil des CTA auf Basis eines Wertsicherungs-
mechanismus 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 erflllen kann. Der operative Liquiditats-
bedarf wird in erster Linie durch Innenfinanzierung gedeckt, indem erwirtschaftete Mittel einbehalten
werden. Ziel ist es, Liquiditat in ungefahr der 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 Uberschissige Liquiditat von Tochtergesellschaften, soweit regulatorisch und rechtlich
zulassig, auf Ebene der Deutsche Borse AG zu blindeln. Die liquiden Mittel werden 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
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externen Finanzierungsquellen, etwa durch vereinbarte Kreditrahmen mit Einzelbanken oder Konsortien,
und durch ein Commercial Paper-Programm. Um ihren strukturellen Finanzierungsbedarf zu decken,
nutzte die Deutsche Borse AG in den vergangenen Jahren ihren Zugang zum Kapitalmarkt und emittierte
Unternehmensanleihen.

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. RegelméaBige Analysen stellen die Angemessenheit
dieser Liguiditatsvorgaben sicher. Zudem kann die Eurex Clearing AG die standigen Fazilitaten der
Deutschen Bundesbank nutzen.

Fur 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 wiirde der zur Erhdhung der Abwicklungseffizienz eingeraumte,
in der Regel besicherte und untertéagige Kreditrahmen féllig gestellt, mit einer sich anschlieBenden
Verwertung der durch den Kunden bereitgestellten Sicherheiten. Die Gruppe Deutsche Borse schatzt
die Wahrscheinlichkeit eines Liquiditatsengpasses als gering ein, bei einem moglicherweise mittleren
finanziellen Verlust. Ein aus einer Marktstérung resultierender Riickgang der Marktliquiditat wirde das
Liquiditatsrisiko fur die Gruppe Deutsche Borse erhdhen. Clearstream und die Eurex Clearing AG errech-
nen taglich den Liquiditatsbedarf, der durch den Ausfall der zwei groBten Kunden entstehen wiirde, 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 Geschéaftsjahr 2018 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 und geopolitischen
Entwicklung abhangig ist sowie von anderen duBeren Ereignissen beeinflusst wird, etwa wenn sich das
Wettbewerbsumfeld verdndert oder regulatorische Initiativen aufkommen. Damit driickt es die Umfeld-
und Branchenrisiken der Gruppe aus. Dariber hinaus umfasst es das unternehmensstrategische Risiko,
also den Einfluss von Risiken auf die Geschéftsstrategie und deren mogliche Anpassung. Diese Geschéfts-
risiken werden als Plan/Ist-Vergleich beim EBITDA dargestellt und von den Unternehmensbereichen
standig Uberwacht. Sie haben fiir die Gruppe ein Gewicht von rund 10 Prozent am Gesamtrisiko. Ge-
schaftsrisiken konnen etwa bewirken, dass der Umsatz hinter den Planzahlen zurilickbleibt oder dass
die Kosten hoher ausfallen.

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

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

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

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

Die weiterhin von einigen européaischen Staaten angestrebte Einfliihrung einer Transaktionssteuer auf
Finanzgeschafte kdnnte sich negativ auf das Geschaft der Gruppe Deutsche Bdrse auswirken. Auch eine
nachhaltig geringe Handelsaktivitat im Markt, z. B. nach einem signifikanten Kursriickgang an den
Aktienmarkten, stellt unabhangig von den kausalen Zusammenhangen ein Risiko flir die Gruppe dar.

Projektrisiken

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

Gesamtaussage des Vorstands zur Risikosituation

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

Zusammenfassung

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

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

Der Vorstand der Deutsche Bérse AG ist Uberzeugt, dass das Risikomanagementsystem wirkt. Er stéarkt
es und die zustandige Kontrollfunktion weiterhin. Grundlage fir 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 Grundséatzen kodifiziert, die im @ Abschnitt ,Risikostrategie und Risikosteue-
rung” beschrieben sind.
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Ausblick

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

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

Chancenbericht
Organisation des Chancenmanagements

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Strukturelle Wachstumschancen

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

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

Clearing von OTC-Derivaten

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

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

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

= Die Verpflichtung zur Meldung der Geschafte an ein Transaktionsregister

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

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

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

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

Wachstum im Handel von Devisen (360T)

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

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

113



eine Spotplattform flr den Interbankhandel, deren Produktpalette und Kundenstamm komplementar zum
bestehenden Geschaft sind.

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

Grenziiberschreitende Abwicklung von Investmentfonds

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

Grenziiberschreitende Wertpapierabwicklung (T2S)

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

Sicherheiten- und Liquiditatsmanagement

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

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

Sonstige strukturelle Wachstumschancen
Uber diese Initiativen hinaus sieht die Gruppe eine Reihe weiterer struktureller Faktoren, die den
klinftigen Geschaftserfolg positiv beeinflussen konnten.

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

= Fir das Segment Clearstream (Nachhandel) erwartet das Unternehmen langfristig eine Zunahme der
Eigen- und Fremdkapitalfinanzierung von Unternehmen Uber die Kapitalmérkte. 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 Verflgung gestellten Kredite. Fur
das Segment Clearstream (Nachhandel) kdnnte sich das positiv auf die Verwahrvolumina, insbesondere
fur internationale Anleihen auswirken. Des Weiteren erwartet das Unternehmen vor dem Hintergrund
der zunehmenden Internationalisierung der Kapitalmérkte auch kinftig einen starkeren Anstieg der
Volumina von international begebenen Anleihen im Vergleich zu national begebenen festverzinslichen
Wertpapieren.

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

Zyklische Chancen

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

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

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

Technologische Chancen

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

Bei Cloud-Diensten hat die Gruppe insbesondere interne Prozesse optimiert. So werden u. a. HR-
Prozesse, der Einkauf sowie die Abrechnung von Reisekosten in der Cloud abgewickelt. Dies flihrte zu
einer deutlichen Verschlankung der Prozesse und hat zudem einen positiven Effekt auf die Kosten der
Gruppe. Darlber hinaus arbeitet die Gruppe daran, Dienstleistungen und Prozesse mit Kunden in die
Cloud zu Uberfiihren. So kénnten z. B. die Einflihrung neuer Handelsplattformen bzw. die Aktualisierung
bestehender Infrastrukturen in der Cloud vorab durch Kunden getestet werden. Dies wiirde die Gruppe
in ihren Prozessen deutlich agiler machen, da Neuerungen in klrzeren Zeitabstéanden eingeflhrt werden
kdnnten und die Gruppe somit besser auf die Bedurfnisse der Kunden eingehen kdnnte. Um dies erfolg-
reich umzusetzen, bedarf es allerdings der Zustimmung der Regulatoren. Die Gruppe befindet sich derzeit
in enger Abstimmung sowohl mit Regulatoren als auch Anbietern von Cloud-Diensten, um den
aufsichtsrechtlichen Anforderungen zu entsprechen.

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

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

Die Gruppe Deutsche Borse verfolgt im Rahmen ihrer Unternehmensstrategie einen kooperativen Ansatz
im Hinblick auf neue technologische Entwicklungen. Mit diesem Ansatz mochte die Gruppe ihre fih-
rende technologische Rolle weiter starken und das Potenzial neuer Technologien entlang der Wertschdp-
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-
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Technologie entwickelt. Durch die Integration der Blockchain-Technologie in die Infrastruktur flr 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-
schéaftsbankgeld 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 fir die
Abwicklung und das Management von Vermogenswerten (Asset Servicing) zu realisieren.

Zudem hat die Gruppe Deutsche Borse zum 7. August 2018 eine Minderheitsbeteiligung an der HQLAXx
S.ar.l. erworben, einem Fintech-Unternenmen mit Spezialisierung auf das Liquiditats- und Sicherheiten-
management institutioneller Kunden auf den internationalen Wertpapierleihe- und Repomarkten. Damit
stéarkt die Gruppe ihre Zusammenarbeit mit HQLAx, um mit innovativen Technologien die Effizienz im
fragmentierten Wertpapierleihemarkt zu erhéhen. So kiindigte die Gruppe an, dass sie mit HQLAX an

der Entwicklung einer Losung fur die Wertpapierleihe auf Basis einer Blockchain-Plattform arbeitet. Die
ersten Banken befinden sich im Anbindungsprozess; mit den zustandigen Aufsichtsbehdrden finden
ausfihrliche Gesprache statt.

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

Prognosebericht

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

Entwicklung der Rahmenbedingungen

Makrookonomisches Umfeld

Nachdem sich das Wachstum der Weltwirtschaft bereits im Jahreslauf 2018 verlangsamte, die Inflation
anstieg und die Geldmarktpolitik, insbesondere in den USA, restriktiver wurde, rechnet die Gruppe
Deutsche Borse fur den Prognosezeitraum mit einer weiteren Abschwachung des globalen Wachstums.
Grunde hierfir sind u.a. der anhaltende Handelskonflikt, maBgeblich zwischen China und den USA, der
Druck auf die Schwellenlander aufgrund der strafferen US-Zinspolitik und des gestiegenen US-Dollar,
sowie die politische Lage in Europe, insbesondere der anstehende Austritt des Vereinigten Konigreichs
aus der Europaischen Union. Vor diesem Hintergrund ist mit einer steigenden Unsicherheit unter den
Markteilnehmern und ggf. zeitweise hoherer Volatilitat an den Markten zu rechnen. Stabilisierend auf die
Markte und positiv auf das Wirtschaftswachstum wirde sich eine Beilegung des Handelsstreits, eine
Stabilisierung der politischen Lage in Europa und eine klare Richtung der Geldmarktpolitik der
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Zentralbanken auswirken. Fur die Zinsentwicklung erwartet der Konzern in Europa keine grundsatzliche
Abkehr von der derzeitigen Niedrigzinspolitik. Das Anleihenkaufprogramm der EZB lief zwar zum
Jahresende 2018 aus, die EZB stellte aber in Aussicht, dass der Einlagezins mindestens bis zum
Sommer 2019 weiterhin bei

—-0,4 Prozent bleiben wird. In den USA hat die Notenbank ihre Politik der graduellen Zinserhdéhungen im
Jahr 2018 fortgesetzt und fur 2019 weitere Zinsschritte angedeutet, falls die Wirtschaft weiter wachst
und die Inflation zunimmt.

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

Regulatorisches Umfeld

Um den Finanzsektor zu stabilisieren und klinftig systemische Krisen zu verhindern, streben Regierungen
und Zentralbanken seit 2008 eine starkere Regulierung der Finanzmarkte an. Das Spektrum der geplan-
ten und zum Teil bereits umgesetzten MaBnahmen reicht von der Uberarbeitung der rechtlichen Rahmen-
bedingungen fir Bankgeschéfte und Eigenkapitalanforderungen tber Regeln zum Clearing von aufBer-
borslichen (,over the counter”, OTC) Derivategeschaften bis hin zur Verbesserung der Finanzmarktauf-
sicht (fur Details siehe den 1 Abschnitt ,,Regulatorisches Umfeld® im Wirtschaftsbericht). Fir die Gruppe
Deutsche Bdrse haben die verschiedenen Regulierungsvorhaben sowohl positive als auch negative Aus-
wirkungen. In Summe sieht die Gruppe das sich verandernde regulatorische Umfeld jedoch als Chance,
ihr Geschaft weiter auszubauen (siehe den m Chancenbericht).

Entwicklung der Ertragslage

Die Gruppe Deutsche Bdrse sieht sich mit ihrem diversifizierten Geschaftsmodell und ihren vielfaltigen
Erlosquellen weiterhin in einer sehr guten Position und rechnet mittel- und langfristig mit einer positiven
Entwicklung ihrer Ertragslage. Diese Erwartung basiert u.a. auf den strukturellen Wachstumschancen,
die das Unternehmen nutzen wird. Flr den Prognosezeitraum erwartet die Gruppe einen weiteren
Anstieg der Nettoerlose. Diese Annahme basiert im Wesentlichen auf weiter steigenden Beitrdgen aus
ihren strukturellen Wachstumsinitiativen sowie der Nutzung von neuen Wachstumschancen (fiir Details
siehe den B Chancenbericht). Zudem konnten Spekulationen der Marktteilnehmer Uber die kiinftige
Zinsentwicklung in den USA und Europa den Handel von Zinsderivaten an der Terminborse Eurex im
Jahr 2019 weiter befligeln und die gestiegenen bzw. moglicherweise weiter steigenden US-Zinsen
kdnnten zu einem neuerlichen Anstieg der Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft des Segments
Clearstream (Nachhandel) fuhren. Aussagen zur weiteren Entwicklung der im abgelaufenen Geschéfts-
jahr deutlich gestiegenen Aktienmarktvolatilitét lassen sich zum Jahresauftakt 2019 nur schwer treffen.
Auf der einen Seite rechnet das Unternehmen weiterhin mit einer hohen Unsicherheit an den Markten,
u.a. aufgrund zahlreicher ungeldster politischer Probleme. Auf der anderen Seite hat die Vergangenheit
gezeigt, dass ein zu hohes MaB an Unsicherheit auch zu einer deutlichen Zurlickhaltung der Marktteil-
nehmer und damit geringen Handelsvolumina flhren kann. Aufgrund der Verlangsamung des globalen
Wirtschaftswachstums, gestiegener 6konomischer Risiken sowie der politischen Unwagbarkeiten, ins-
besondere in Europa, sind die Erwartungen des Unternehmens an das Marktumfeld des Geschéftsjahrs
2019 etwas verhaltener im Vergleich zu 2018.
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Wie bereits flr 2018 erwartet die Gruppe Deutsche Bdrse auch im Prognosezeitraum einen Anstieg der
Nettoerldse aus strukturellen Wachstumschancen von mindestens 5 Prozent. Dieses Wachstum treibt
die Gruppe durch Investitionen voran. Dabei verfolgt sie das Ziel, weitere Marktanteile aus dem auBer-
borslichen Handel und Clearing in den borslichen Bereich zu verlagern sowie durch die Einfihrung
neuer Produkte und Funktionalitédten ihre Positionen in bestehenden Anlageklassen weiter auszubauen
(siehe den 2] Chancenbericht). Demgegeniber héngt die Entwicklung der von zyklischen Faktoren
abhangenden Geschéftsfelder maBgeblich vom Grad der Spekulation hinsichtlich der kiinftigen Zinsent-
wicklung in Europa, sowie der Hohe der Aktienmarktvolatilitat ab. Hierbei kdnnen sich sowohl weitere
positive als auch negative Auswirkungen auf das Wachstum der Nettoerlése der Gruppe ergeben. Die
Basis flir das erwartete Nettoerldswachstum im Prognosezeitraum bilden die 2018 erreichten bereinigten
Nettoerlose in Hohe von 2.770,4 Mio. €.

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

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

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

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

Mio. €
Nettoerlose aus strukturellen Wachstumschancen (ohne Sondereffekte) >5%
2.770,4 Wachstum
Sondereffekte bei den operativen Kosten
2442 ~100 Mio. €
Periodeniberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist (ohne ~10%
Sondereffekte) 1.002,7 Wachstum

Segment Eurex (Finanzderivate)

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

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

Segment EEX (Commaodities)

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

Segment 360T (Devisenhandel)

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

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

Segment Xetra (Wertpapierhandel)

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

Segment Clearstream (Nachhandel)

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

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

Segment IFS (Investment Fund Services)

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

In Bezug auf die Kundenstruktur geht das Segment davon aus, dass sich die Konsolidierung in der
Finanzbranche fortsetzen wird und sich Kunden im nationalen und internationalen Geschéft von
Clearstream zusammenschlieBen werden. Die dann gréBeren Kunden wirden von hdéheren Rabatten
profitieren, was zu einem Rickgang der durchschnittlichen Entgelte fihren kénnte.

Segment GSF (Sicherheitenmanagement)

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

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

in dem strukturell deutlich wachsenden Markt flir passiv verwaltete Vermogen einen zusatzlichen
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 kdnnen.

Segment Data (Datengeschéft)

Ziel des Segments ist der beschleunigte Ausbau der Technologieflhrerschaft und der Expertise im Markt-
datenbereich, indem alle entsprechenden Kréafte im Unternehmen in einer eigenen, marktorientierten
Geschaftseinheit zusammengefihrt sind. Dies soll mittel- bis langfristig neue Wachstumspotenziale
erdffnen. Im Prognosezeitraum erwartet das Segment zuséatzliches Wachstum im Zuge des 2018 einge-
fihrten Regulatory Reporting Hub. Er wurde in Zusammenarbeit mit den Kunden der Gruppe entwickelt
und bietet diesen geblindelt Losungen flr deren Reportingverpflichtungen gemaB MiFID II.

Weiterentwicklung der Preismodelle

Fir den Prognosezeitraum rechnet die Gruppe Deutsche Bbrse mit anhaltendem Preisdruck in einigen
ihrer Geschaftsbereiche. Das Ziel des Unternehmens ist dabei, den Preisdruck Uber die kontinuierliche
Verbesserung der Produkte und Dienstleistungen sowie Uber selektive Anreize fur 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 flir Verwahrdienstleistungen) in allen

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

Entwicklung der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren

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

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

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

Entwicklung der Finanzlage

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

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

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

Gesamtaussage des Vorstands

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

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

Deutsche Borse AG (Erlauterungen auf Basis des HGB)

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

Geschafts- und Rahmenbedingungen

Aligemeine Lage der Gesellschaft

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

Uberblick iiber den Geschéftsverlauf der Deutsche Bérse AG im Berichtsjahr

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

als zufriedenstellend.
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Geschéaftszahlen der Deutsche Borse AG

2018 2017 Veranderung

Mio. € Mio. € %
Umsatzerlose 1.396,5 1.348,0 3,6
Gesamtkosten 921,2 915,2 0,7
Beteiligungsergebnis 242,3 346,6 -30,1
EBITDA 831,2 887,8 -6,4
Jahrestiberschuss 532,2 615,7 -13,6
Ergebnis je Aktie (€) 2,88" 3,30 -12,1

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

Ertragslage der Deutsche Bérse AG

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

Umsatzerldse nach Segmenten

2018 2017 Veranderung

Mio. € Mio. € %
Eurex (Finanzderivate) 836,6 780,9 7,1
EEX (Commodities) 13,5 14,3 -5,6
360T (Devisenhandel) 2,9 0,7 314,3
Xetra (Wertpapierhandel) 229,8 235,2 -2,3
Clearstream (Nachhandel) 75,7 96,3 -21,4
IFS (Investment Fund Services) 8,7 9,7 -10,3
GSF (Sicherheitenmanagement) 3,1 3,7 -16,2
STOXX (Indexgeschaft) 27,4 26,8 2,2
Data (Datengeschaft) 198,8 180,4 10,2
Summe 1.396,5 1.348,0 3,6

Zur Entwicklung des Segments Eurex (Finanzderivate) wird ergdnzend auf den Bl Abschnitt ,Segment
Eurex (Finanzderivate)“ verwiesen.

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

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

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

Uberblick Gesamtkosten

2018 2017 Veranderung
Mio. € Mio. € %
Personalaufwand 301,5 2259 33,5
Abschreibung 57,8 37,3 55,0
Sonstige betriebliche Aufwendungen 561,9 652,1 -13,8
Summe 921,2 915,3 0,7

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

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

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

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

Entwicklung der Rentabilitat

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

21 Prozent vermindert.

Finanzlage der Deutsche Bérse AG

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

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

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

Die Deutsche Borse AG hat drei Unternehmensanleihen mit einem Nominalvolumen von jeweils
600 Mio.€ und eine Unternehmensanleihe mit einem Nominalvolumen von 500 Mio.€ begeben. Fir
weitere Details zu den Anleihen wird auf den 2] Abschnitt ,Finanzlage* verwiesen.

Die Deutsche Borse AG erzielte im Geschaftsjahr 2018 einen Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit
in Hohe von 642,3 Mio.€ (2017: 700,1 Mio.€). Der Rickgang ist insbesondere auf den niedrigen
Jahreslberschuss und die héheren Forderungen gegentiber verbundenen Unternehmen zuriickzufihren.

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

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit betrug im Berichtsjahr —-807,8 Mio.€ (2017: -835,0 Mio.¥€).
Neben der Zahlung der Dividende flr das Geschaftsjahr 2017 in Hohe von 453,3 Mio.€ wurden 3,4
Mio. Aktien in Hohe von 364,2 Mio. € zurlickgekauft. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2018 belief

sich der Finanzmittelbestand auf -906,6 Mio.€ (2017: —-297,1 Mio.€). Er setzt sich zusammen

aus liquiden Mitteln in Hohe von 716,5 Mio.€ (2017: 912,0 Mio. €), abzlglich Verbindlichkeiten

aus dem Cash-Pooling in Hohe von 1.623,1 Mio. € (2017: 1.209,1 Mio.€).

Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

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

Vermaogenslage der Deutsche Borse AG

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

Anlagevermogen (Kurzfassung)

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

Die Investitionen der Deutsche Bdrse AG in immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen
betrugen im Berichtsjahr 56,1 Mio.€ (2017: 155,2 Mio.€). Der Riickgang gegenliber dem Vorjahr steht
insbesondere im Zusammenhang mit der Ubernahme von Vermogensgegenstinden in Hoéhe von

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

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

Mitarbeiter der Deutsche Borse AG

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

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

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

Mitarbeiter nach Landern/Regionen

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

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

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

Zum 31. Dezember 2018 betrug die Akademikerquote in der Deutsche Borse AG 77 Prozent. Die Quote
ergibt sich aus der Anzahl der Mitarbeiter mit einem Abschluss an einer Universitat, Fachhochschule
oder einer Berufsakademie sowie der Mitarbeiter, die ein Auslandsstudium absolviert haben. Insgesamt
investierte das Unternehmen im Jahr 2018 je Mitarbeiter durchschnittlich 3,3 Tage in die Weiterbildung.

Vergiitungsbericht der Deutsche Borse AG

Die Grundsatze zur Struktur und Ausgestaltung des Vergiitungssystems entsprechen denen der Gruppe
Deutsche Borse, sodass auf den =1 Verglitungsbericht verwiesen wird.

Erklarung zur Unternehmensfithrung gemas § 289f HGB

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

Chancen und Risiken der Deutsche Borse AG

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

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

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

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

Vergltungsbericht

Dieser Vergutungsbericht erlautert die Grundsatze des Vergltungssystems flir den Vorstand der Deutsche
Borse AG und beschreibt Struktur und Hohe der Vorstandsvergitung. Des Weiteren werden die Grund-
satze und die Hohe der Aufsichtsratsverglitung beschrieben. Der Vergltungsbericht ist Bestandteil des
zusammengefassten Lageberichts und folgt den Anforderungen des Handelsgesetzbuches (HGB) bzw.
der International Financial Reporting Standards (IFRS) und des Deutschen Rechnungslegungs Standards
(DRS) 17. Zudem entspricht er nahezu vollstandig den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex (DCGK); flr Details hierzu siehe das 5 Kapitel ,Zusammengefasste Erklarung zur
Unternehmensfiihrung und Corporate Governance Bericht“. Der Vergltungsbericht gliedert sich in die
beiden Teile ,Vergitungssystem und Gesamtbezlge fir den Vorstand“ sowie , Aufsichtsratsvergltung®.

Vergiitungssystem und Gesamtbeziige fiir den Vorstand

Grundlagen und Ziele

Das System zur Vergiitung der Vorstandsmitglieder wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2016 vom
Aufsichtsrat beschlossen und von der Hauptversammlung am 11. Mai 2016 gemaB § 120 Abs. 4
Aktiengesetz (AktG) gebilligt. Im Geschaftsjahr 2017 vorgenommene Anpassungen am
Vergltungssystem werden in den @ Abschnitten ,Grundlagen des PSP und Bewertung der Zielerreichung
fur die Performance Shares”, 1 ,,Automatisierter Aktienerwerb zur Erfillung der Planbedingungen sowie
der Share Ownership Guidelines* und @1 ,,BetragsmaBige Begrenzung der Gesamtvergitung” 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 unverhaltnismaBiger Risiken. Drittens zielt das Vergltungssystem
auf eine starke Aktienkultur ab und tragt so zur Angleichung der Interessen von Aktionaren, Management
und weiterer Stakeholder bei.

Die Vergutung des Vorstands wird vom gesamten Aufsichtsrat festgelegt, wobei der Nominierungs-
ausschuss die Entscheidung des Aufsichtsrats vorbereitet. Der Aufsichtsrat Gberprift regelmaBig —
spatestens alle zwei Jahre — die Angemessenheit der Vorstandsvergitung. Er berlcksichtigt dabei auch
das Verhaltnis der Vorstandsvergiitung zur Vergitung des oberen Fiihrungskreises und der Belegschaft
insgesamt sowie die zeitliche Entwicklung der verschiedenen Gehaltsstufen. Das Verglitungssystem
gilt fur alle Mitglieder des Vorstands gleichermaBen.
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Struktur und Vergiitungskomponenten
Das System der Vergltung fir die Vorstandsmitglieder besteht aus vier Komponenten:

= Erfolgsunabhéngige Grundvergitung

= Erfolgsabhéangige Vergltungskomponenten
= \ertragliche Nebenleistungen

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

Die einzelnen Komponenten der Vorstandsvergttung werden im Folgenden detailliert beschrieben.

Erfolgsunabhéngige Grundvergiitung

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

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

Performance-Bonus

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

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

25 Prozent der Gesamtzielverglitung.

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

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

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

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

Das Wachstum des Konzern-Jahresiberschusses ergibt sich budgetunabhangig durch den Vergleich
des bereinigten Konzern-Jahresuberschusses des Verglitungsjahres mit demjenigen des Vorjahres. Die
Zielerreichung kann zwischen O und 200 Prozent betragen: Ein Rickgang des Konzern-Jahresiiber-
schusses von 20 Prozent und mehr entspricht einer Zielerreichung von O Prozent (sog. Floor). Ein
stabiler, d. h. dem Vorjahr gegentber unveranderter Konzern-Jahresiberschuss bedeutet eine Zieler-
reichung von 75 Prozent. Eine Zunahme des Konzern-Jahrestberschusses in Héhe von 7,5 Prozent
kommt einer Zielerreichung von 100 Prozent gleich. Ein Wachstum des Konzern-Jahrestiberschusses
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von 15 Prozent und mehr entspricht einer Zielerreichung von 200 Prozent (sog. Cap). Somit wird ein
Wachstum des Konzern-Jahrestberschusses im Bereich zwischen 7,5 und 15 Prozent aufgrund einer
steiler ansteigenden Zielerreichungskurve starker incentiviert (siehe die Grafik ,Bewertung des Konzern-
Jahrestliberschusses fiir den Performance-Bonus®).
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Bewertung der individuellen Zielerreichung

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

Der Leistungsmultiplikator fir den Performance-Bonus ermdglicht dem Aufsichtsrat, beispielsweise bei
Fusionen, Ubernahmen oder VerduBerungen den Grad der Verwasserung 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 Zielvergtitung durch den durch-
schnittlichen Xetra®-Schlusskurs der Deutsche Borse-Aktie im letzten Kalendermonat vor Beginn der
Performance-Periode (Zeitwert der Performance Shares) dividiert wird. Nach Ablauf eines flnfjghrigen
Performance-Zeitraums wird die Zielerreichung in Bezug auf die Performance Shares ermittelt. Die
Bewertung erfolgt anhand zweier Komponenten: zum einen auf Basis des Wachstums des bereinigten
Konzern-Jahresiberschusses tber flinf 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 endguiltige Anzahl der virtuellen
Performance Shares wird mit dem durchschnittlichen Xetra-Schlusskurs der Deutsche Bérse-Aktie im
letzten Kalendermonat vor Ende der Performance-Periode multipliziert. Diese Multiplikation ergibt

den Auszahlungsbetrag flr den Erwerb der handelbaren Aktien (unter Berlcksichtigung der wahrend der
Performance-Periode pro Aktie gezahlten Dividenden). Mit Wirkung zum 1. Januar 2017 wurden die
Regelungen zur Falligkeit des Auszahlungsbetrags angepasst. Der Auszahlungsbetrag wird seitdem
grundsatzlich in drei gleich groBen Tranchen fallig: Die erste Tranche wird spatestens mit dem regularen
Gehaltslauf flir den Kalendermonat, der auf die Billigung des Konzern-Jahresabschlusses der Deutsche
Borse AG nach Ende der jeweiligen Performance-Periode folgt, fallig; die zweite und dritte Tranche

zu den entsprechenden Zeitpunkten in den beiden jeweiligen Folgejahren nach Auszahlung der ersten
Tranche. Die Vorstandsmitglieder sind dazu verpflichtet, den jeweiligen Auszahlungsbetrag nach Steuern
in Aktien der Deutsche Borse AG zu investieren. Weitere Details zum Prozess des Aktienerwerbs finden
Sie im 1 Abschnitt ,, Automatisierter Aktienerwerb zur Erflillung der Planbedingungen sowie der Share
Ownership Guidelines".
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Der PSP ist in zweifacher Hinsicht variabel:

= Die erste Variable ist die Anzahl der Performance Shares. Sie ergibt sich aus der Entwicklung des
Wachstums des Konzern-Jahresiberschusses und des TSR der Deutsche Borse-Aktie im Vergleich zum
TSR des Referenzindex jeweils tber funf Jahre. Dabei ist die maximale Anzahl der Performance Shares
auf 250 Prozent der Performance Shares, die zu Beginn der Performance-Periode ermittelt wurden,

begrenzt.

= Die zweite Variable stellt die Entwicklung des Aktienkurses und der Dividende im Verlauf der
Performance-Periode dar. Der Aktienkurs ist dabei nicht begrenzt.
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Bewertung des Konzern-Jahresiiberschusses fiir die Performance Shares

Innerhalb der Performance-Periode von funf Jahren bestimmt der Aufsichtsrat nach jedem Geschaftsjahr
den Zielerreichungsgrad flir das Wachstum des bereinigten Konzern-Jahrestiberschusses und legt

ihn fur die Vorstandsmitglieder entsprechend fest. Der Zielerreichungsgrad am Ende des jeweiligen
Performance-Zeitraums ist die Summe der Uber die funf Jahre erreichten jahrlichen Zielerreichungsgrade,
dividiert durch flnf. Die Zielerreichung kann zwischen O Prozent und 250 Prozent betragen. Verringert
sich der Konzern-Jahrestberschuss oder bleibt er gegeniber demjenigen des Vorjahres konstant,
entspricht das einer Zielerreichung von O Prozent (Floor). Ein Anstieg des Konzern-Jahresiberschusses
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
zuséatzlichen Anreiz, ein zweistelliges Wachstum des Konzern-Jahresiberschusses anzustreben, denn im
Bereich zwischen 10 und 15 Prozent steigt ihr Zielerreichungsgrad deutlicher an als im einstelligen
Wachstumsbereich des Konzern-Jahreslberschusses (Grafik ,Bewertung des Wachstums des Konzern-
Jahresiiberschusses fur die Performance Shares”).
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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
Deutsche Borse AG Uber fiinf Jahre nicht besser als derjenige von mind. der Hélfte der Unternehmen im
Index sein, d. h. unterhalb des Median liegen. Die Zielerreichung betragt 100 Prozent, wenn sich der
TSR der Deutsche Borse AG besser als der TSR von 60 Prozent der im Index enthaltenen Unternehmen
entwickelt hat. Entwickelt sich der TSR der Deutsche Borse AG besser als derjenige von mind. 75 Prozent
der im Index vertretenen Unternehmen, betragt die Zielerreichung 175 Prozent. Die Kappungsgrenze
(Cap) von 250 Prozent bei der Zielerreichung wird erreicht, wenn der TSR der Deutsche Borse AG den
TSR der besten 20 Prozent der Unternehmen im Index erreicht oder diesen Ubertrifft (anders ausgedriickt:
am 80sten Perzentil des Index oder dartber liegt). Siehe hierzu auch die Grafik ,,Bewertung des Total
Shareholder Return (TSR) der Deutsche Borse-Aktie flr die Performance Shares®.
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Die erfolgsabhéngige Vergltung des Vorstands ist groBtenteils aktienbasiert. Zudem wird sie
Uberwiegend auf Basis einer langfristigen Performance-Entwicklung errechnet, indem verschiedene
Zielkriterien Uber funf Jahre (Performance Shares) bzw. Uber vier Jahre (aktienbasierter Performance-
Bonus: jahrliche Auszahlung und dreijahrige Haltefrist fir zu investierende Aktien) bewertet werden,
siehe hierzu auch die Grafik ,Grundvergitung sowie jahrliche und langfristige Anreizkomponenten®.
Der Baranteil des Performance-Bonus (jahrliche Auszahlung) ist das einzige kurzfristige Element der
variablen Vergltung.

Grundvergllurg sovis jalrlichie vl lengleislize Avrsigkompenenlen

Bl

P ale eeesichilane
GEsar twargatL g

Ziglerreichung Aktiam
{jdhrliche Be

Laaroto g clhwd i lin: Sane s ol e
0205 Eul [ rlich

Performance

(]ahrllche Aus

clxal T4 Al Anre ZLOFpEor 2nt 3 Jahre Haltefrist) -
5 0 als 200%
Performance-

Bainus

GrUnodvergotung

Grundwargitung * imonatliche Suszahlung]

o~ ankall &7 dFr GesE TIRIS vergL i ig
W FrEz guih-ang g Ao po o b Gkt lenbag arks vergls ng)
Colo e Lo e an peaoa b D e a0l 210

Erf= gsunc z14rg 2= Kom zonz -2 (37 wargltang)

23 D Salivibsenewizkour g s, o zhil boegnes 2L

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 und eine
Vermogensschadenhaftpflichtversicherung (D&O-Versicherung).

Pensions- und Versorgungszusagen

Altersruhegeld

Die Mitglieder des Vorstands haben grundsatzlich mit Erreichen des 60. Lebensjahres Anspruch auf ein
Altersruhegeld, sofern das jeweilige Vorstandsmitglied zu diesem Zeitpunkt nicht mehr in Diensten

der Deutsche Bdrse AG steht. Dr. Thomas Book und Andreas PreuB (Vorstandsmitglied bis 31. Oktober
2018) haben mit Erreichen des 63. Lebensjahres Anspruch auf das Altersruhegeld. Das dem Alters-
ruhegeld zugrunde liegende ruhegeldfahige Einkommen wird grundsatzlich vom Aufsichtsrat Gberprift
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und festgelegt. Es sind zwei verschiedene Ruhegeldsysteme flr die Mitglieder des Vorstands zu unter-
scheiden: Vorstandsmitglieder, die vor dem 1. Januar 2009 erstmalig bestellt wurden oder fur die eine
bestehende Altregelung aus vorherigen Mandaten innerhalb der Gruppe Deutsche Borse fortgeflihrt wird,
erhalten ein leistungsorientiertes Ruhegeld (Defined Benefit). Vorstandsmitglieder, die nach diesem
Zeitpunkt erstmalig bestellt wurden, erhalten ein beitragsorientiertes Ruhegeld (Defined Contribution).
Das ruhegeldfahige Einkommen und die Barwerte der bestehenden Pensionsverpflichtungen zum

31. Dezember 2018 sind in der 5 Tabelle , Altersversorgung” dargestellt.

Leistungsorientiertes Ruhegeldsystem: Mitglieder des Vorstands, fur die das leistungsorientierte
Ruhegeldsystem gilt, erhalten nach Erreichen der vertraglich vereinbarten Altersgrenze einen bestimmten
Prozentsatz (Versorgungssatz) ihres individuellen ruhegeldféhigen 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 erhdhte
sich mit jeder Wiederbestellung um 5 Prozentpunkte bis auf max. 50 Prozent. Aus dem Kreis der aktiven
Vorstandsmitglieder gelten fiir Herrn Dr. Book die Regelungen des leistungsorientierten Ruhegeldsystems.

Beitragsorientiertes Ruhegeldsystem: Fir Mitglieder des Vorstands, flir die das beitragsorientierte
Ruhegeldsystem gilt, stellt die Gesellschaft in jedem Kalenderjahr der Vorstandstatigkeit einen jahrlichen
Versorgungsbeitrag in Form eines Kapitalbausteins zur Verfligung. Dieser Versorgungsbeitrag ergibt sich
aus der Anwendung eines individuellen Versorgungssatzes auf das ruhegeldféahige Einkommen. Wie im
leistungsorientierten Ruhegeldsystem wird das ruhegeldfédhige Einkommen vom Aufsichtsrat festgelegt
und regelmaBig Uberprift. Die so ermittelten jahrlichen Kapitalbausteine werden mit 3 Prozent jahrlich
verzinst. Fir Dr. Theodor Weimer, Dr. Christoph Béhm, Dr. Stephan Leithner, Gregor Pottmeyer und
Hauke Stars gelten die Regelungen des beitragsorientierten Ruhegeldsystems.

Vorgezogenes Ruhegeld

Vorstandsmitglieder, die Uber ein leistungsorientiertes Ruhegeld verflgen, haben Anspruch auf ein
vorgezogenes Ruhegeld, sofern die Gesellschaft ihren Vorstandsvertrag nicht verlangert — es sei denn,
hierfur liegen Griinde 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

Fur 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 ruhegeldfahige
Einkommen ergibt. Vorstandsmitglieder mit einem beitragsorientierten Ruhegeldsystem erhalten das bei
Eintritt des Versorgungsfalls bereits erworbene Versorgungskapital, das sich um einen Zurechnungs-
betrag erhoht. Dieser Zurechnungsbetrag entspricht dem vollen jahrlichen Versorgungsbeitrag, der im
Jahr des Ausscheidens fallig gewesen ware, multipliziert mit der Anzahl der Jahre, die zwischen dem
Zeitpunkt des Eintritts des Versorgungsfalls und dem Erreichen des 60. bzw. 63. Lebensjahres liegen.
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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.

Ubergangszahlungen

Die leistungsorientierten Ruhegeldvereinbarungen der Vorstandsmitglieder sehen flir 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 Vergltung (Performance-
Bonus und Performance Shares) in dem Jahr, in dem der Versorgungsfall eintritt. Sie wird in zwei
Tranchen in den beiden Folgejahren ausbezahlt. Im Falle des Todes eines Vorstandsmitglieds erhalt
dessen verwitweter Ehepartner 60 Prozent der Ubergangszahlung.

Abfindungen

Im Falle der vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund diirfen etwaige an
das Vorstandsmitglied geleistete Zahlungen nicht mehr als die Restlaufzeit des Dienstvertrags vergiiten
und gleichzeitig den Wert von zwei Jahresgesamtvergiitungen nicht tberschreiten (Abfindungs-Cap).
MaBgeblich fliir die Berechnung dieser Zahlung ist die Gesamtvergiitung des abgelaufenen Geschafts-
jahres und ggf. auch die voraussichtliche Gesamtvergiitung des laufenden Geschéftsjahres. Der Aufsichts-
rat kann in auBerordentlichen, begriindeten Féllen diese Obergrenze Gberschreiten. In Aussicht
gestellte Performance Shares verfallen, sollte ein wichtiger Grund zur auBerordentlichen Kiindigung 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 Begriindung niederlegt, dass
seine Stellung als Vorstandsmitglied durch den Kontrollwechsel erheblich beeintrachtigt wird, liegt es
im Ermessen des Aufsichtsrats, ob eine Abfindung in der oben genannten Hohe gewahrt wird. Im Falle
eines Kontrollwechsels enden samtliche laufende Performance-Perioden mit dem Tag der Beendigung
des Dienstvertrags. Die entsprechenden Performance Shares werden vorzeitig abgerechnet.

Richtlinien zum Aktienbesitz (Share Ownership Guidelines)

Die Share Ownership Guidelines verpflichten die Mitglieder des Vorstands dazu, wahrend ihrer Zugehorig-
keit zum Vorstand ein Vielfaches ihrer durchschnittlichen Grundvergitung dauerhaft in Deutsche Borse-
Aktien zu halten: fir den Vorstandsvorsitzenden das Dreifache, flr die ordentlichen Vorstandsmitglieder
das Zweifache. Zur Erfullung der Share Ownership Guidelines werden Aktien folgender drei Kategorien
berticksichtigt: Aktien aus dem Performance-Bonus, Aktien aus der Auszahlung der Performance Shares
sowie Aktien im Privatbesitz. Die Aktienbestande mussen jeweils Uber drei Jahre hinweg aufgebaut
werden. Die Aktienbestande von Herrn Pottmeyer und Frau Stars wurden zum 31. Dezember 2018
bewertet und Erfillung der Share Ownership Guidelines festgestellt. Fir Herrn Dr. Weimer ist der

31. Dezember 2020, fir Herrn Dr. Bohm, Herrn Dr. Book sowie Herrn Dr. Leithner ist der 31. Dezember
2021 jeweils als spatester Bewertungszeitpunkt fur die Erfillung der Share Ownership Guidelines maB-
geblich. Fir Details zum Verfahren des Aktienerwerbs siehe den @ Abschnitt ,Automatisierter
Aktienerwerb zur Erflllung der Planbedingungen sowie der Share Ownership Guidelines”.
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Automatisierter Aktienerwerb zur Erfiillung der Planbedingungen sowie

der Share Ownership Guidelines

Der im Performance Bonus Plan sowie im Performance Share Plan festgelegte Aktienerwerb sowie der
Aktienerwerb aus privaten Mitteln ist fur Mitglieder des Vorstands seit dem Jahr 2017 durch einen von
der Deutsche Borse AG bestimmten und vom Berechtigten beauftragten Dienstleister abzuwickeln, der
die jeweiligen Investmentbetrage selbststandig, ohne Einflussnahme durch den Berechtigten oder die
Gesellschaft, 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

Die jahrliche Vergltung aus Festgehalt, variablen Vergttungsteilen und Versorgungsaufwand ist fur
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 Aktiondre werden dem Vorstand damit auch weiterhin wettbewerbsfahige Anreize
flr gute Leistungen und nachhaltigen Unternehmenserfolg geboten. Gleichzeitig werden mogliche und
nicht gewollte Ausschlage verhindert.

Sonstiges

Nachvertragliches Wettbewerbsverbot

Fur 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, flr die Dauer von einem Jahr nach Beendigung des
Dienstverhaltnisses fir ein Konkurrenzunternehmen tatig zu sein oder eine Konkurrenztatigkeit
auszuiben. Fir die Geltungsdauer des nachvertraglichen Wettbewerbsverbots wird eine Karenz-
entschadigung in Hohe von 75 Prozent der zuletzt bezogenen Festvergitung und 75 Prozent des zuletzt
bezogenen Performance-Bonus gewéhrt. Auf die Entschadigung werden Leistungen nach dem
Pensionsvertrag angerechnet. Im Ubrigen wird anderweitiger Verdienst zu 50 Prozent angerechnet,
soweit der anderweitige Verdienst zusammen mit der Entschadigung die zuletzt bezogene Verglitung
Uberschreitet. Die Gesellschaft kann vor Beendigung des Dienstvertrags auf das nachvertragliche
Wettbewerbsverbot verzichten.

Nebentatigkeiten

Die Ubernahme von weiteren Mandaten und Nebentatigkeiten einzelner Vorstandsmitglieder bedarf der
Zustimmung des Gesamtvorstands und des Vorsitzenden des Aufsichtsrats oder — in bestimmten Fallen —
des gesamten Aufsichtsrats, der die Erteilung der Zustimmung an den Nominierungsausschuss delegiert
hat. Sofern ein Vorstandsmitglied flir die Auslibung eines Mandats in einem mit der Deutsche Borse AG
verbundenen Unternehmen eine Vergiitung erhalt, erfolgt eine Anrechnung auf die Verglitungsanspriiche
des Vorstandsmitglieds gegentber der Deutsche Borse AG.

Darlehen an Vorstandsmitglieder

Im Geschéaftsjahr 2018 wurden seitens der Gesellschaft keine Vorschiisse und Kredite an Mitglieder des
Vorstands gewahrt. Darlehen oder Vorschiisse an Vorstandsmitglieder aus friheren Jahren bestehen
ebenfalls nicht.

Zahlungen an ehemalige Mitglieder des Vorstands

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen erhielten im Berichtsjahr Bezlige in Hohe
von 4,4 Mio. € (2017: 4,3 Mio. €). Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflich-
tungen betrug im Berichtsjahr zum Bilanzstichtag 67,5 Mio. € (31. Dezember 2017: 69,9 Mio. €).
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Leistungen in Zusammenhang mit der Beendigung von Vorstandsmandaten

Der ehemalige stellvertretende Vorstandsvorsitzende, Herrn PreuB, hat sein Vorstandsmandat zum
31. Oktober 2018 niedergelegt. Sein Dienstvertrag endet mit Ablauf des 31. Mai 2019. Wahrend der
Restlaufzeit seines Dienstvertrags im Jahr 2018 (1. November bis 31. Dezember 2018) erhielt er
folgende Vergitung:

=  Fixgehalt: 133,3 T€

= Performance-Bonus November bis Dezember 2018: 350,7 T€
= Performance Shares November bis Dezember 2018: 1.201

= Nebenleistungen: 5,7 T€

Das langjahrige Vorstandsmitglied, Jeffrey Tessler, hat sein Vorstandsmandat zum 30. Juni 2018
niedergelegt. Sein Dienstvertrag endete regular mit Ablauf des 31. Dezember 2018. Wahrend der
Restlaufzeit seines Dienstvetratgs (1. Juli bis 31. Dezember 2018) erhielt er folgende Vergltung:

=  Fixgehalt: 390,3 T€

= Performance-Bonus Juli bis Dezember 2018: 835,0 T€

= Anzahl gewahrter Performance Shares Juli bis Dezember 2018: 2.859
= Nebenleistungen: 123,5T€

Die Gesellschaft hat sowohl bei Herrn PreuB als auch bei Herrn Tessler auf ein nachvertragliches
Wettbewerbsverbot verzichtet.

Vergiitung des ehemaligen Vorstandsvorsitzenden Carsten Kengeter

Der bis zum 31. Dezember 2017 amtierende Vorstandsvorsitzende, Carsten Kengeter, nahm an einem
vom Aufsichtsrat im Jahr 2015 beschlossenen Co-Performance Investment Plan (CPIP) teil. Er hatte

in dem durch den CPIP vorgesehenen Investitionszeitraum im Dezember 2015 aus privaten Mitteln einen
Betrag von 4.500.000 € in Aktien der Deutsche Borse AG (Investment Shares) investiert. Im Gegenzug
zum Erwerb der Investment Shares hatte Herr Kengeter 68.987 Co-Performance-Aktien (Co-Performance
Shares) der Gesellschaft erhalten. Die Co-Performance Shares unterliegen grundsatzlich denselben finan-
ziellen Kriterien wie die Performance Shares, die im 51 Abschnitt ,Grundlagen des PSP und Bewertung
der Zielerreichung fur die Performance Shares” erlautert werden. Die Wertentwicklung bemisst sich

also zum einen auf Basis des Wachstums des Konzern-Jahrestberschusses der Deutsche Borse AG

und zum anderen anhand der Entwicklung des TSR der Deutsche Bérse-Aktie im Vergleich zum TSR
des branchenspezifischen Index STOXX® Europe 600 Financials. Die Performance-Periode fiir die
Co-Performance Shares begann am 1. Januar 2015 und endet am 31. Dezember 2019. Vorbehaltlich
einer abweichenden Vereinbarung iber Héhe und Auszahlungszeitpunkt wird ihr Gegenwert in drei
Schritten zur Auszahlung fallig: zum 31. Marz 2019 (erste Vorauszahlung), 31. Marz 2020 (zweite
Vorauszahlung) und 31. Marz 2021 (Endauszahlung). 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
Rickstellung in Hohe von 9.594.080,40 € gebildet.

Fur den Zeitraum vom 1. Januar bis zum reguldren Ablauf seines Dienstvertrags am 31. Méarz 2018
erhielt Herr Kengeter folgende Vergitung:

=  Fixgehalt: 375,0 T€

= Performance-Bonus Januar bis Marz 2018: 704,0 T€

= Anzahl gewahrter Performance Shares Januar bis Marz 2018: 3.339
= Nebenleistungen: 3,7 T€
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Zudem erhielt er, vorbehaltlich der Anrechnung etwaigen anderweitigen Einkommens, die vertraglich

vereinbarte Karenzentschadigung in Hohe von 222.087 € brutto pro Monat als Gegenleistung fur

das nachvertragliche Wettbewerbsverbot (siehe hierzu auch den 5 Abschnitt ,Nachvertragliches Wett-

bewerbsverbot”). Da die Gesellschaft durch Erkldrung im Februar 2018 mit sechsmonatiger

Anklndigungsfrist auf das nachvertragliche Wettbewerbsverbot verzichtet hatte, reduzierte sich die
Karenzentschadigung auf den Zeitraum vom 1. April bis zum 31. August 2018.

Mit Herrn Kengeter wurde vor seinem Ausscheiden im Jahr 2017 keine Vereinbarung zur Umsetzung
des im 3 Abschnitt ,BetragsmaBige Begrenzung der Gesamtverglitung” beschriebenen Gesamt-Cap von
9,5 Mio. € brutto mehr geschlossen. Die Verglitung, die ihm im Jahr 2017 zufloss, unterschritt diese
betragsmaBige Begrenzung ohnehin. Gleiches gilt fiir die ihm in 2018 noch zugeflossene Verglitung.

Herr Kengeter hat keinen Anspruch auf ein Altersruhegeld. Seine bisherige Anwartschaft ist mit dem
Ausscheiden aus den Diensten der Gesellschaft verfallen.

Hohe der Vorstandsvergiitung
Die folgenden Tabellen enthalten die monetaren Angaben zu den auf den vorherigen Seiten dargestellten
Komponenten der Vorstandsvergitung flr die Geschéftsjahre 2018 und 2017. Die Vergltung je Vor-
standsmitglied gemaB den Anforderungen des DCGK Ziffer 4.2.5 Absatz 3 finden Sie in den 2] Tabellen

,Gewahrte Zuwendungen“ und ,Zufluss“. Die Angaben gemaB § 314 HGB sind in den &I Tabellen
LZufluss* abgebildet.

Altersversorgung

Ruhegeld-
fahiges Barwert / Defined Benefit
Einkommen  Versorgungssatz Obligation Aufwand flir Pensionen
T 1T 1T
zum zum zum zum
2018 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 2018 2017
T€ % % T€ T€ T€ T€

Leistungsorientiertes
System
Dr. Thomas Book” 500,0 45,0 - 4.829,0 0 356,1 0
Andreas PreuB 800,0 50,0 50,0 12.800,2 11.928,9 969,0 1.000,2
Jeffrey Tessler 700,0 50,0 45,0 4.829,0 4.515,6 216,0 288,2
Summe 2.000,0 145,0 95,0 22.458,2 16.444,5 1.541,1 1.288,4
Beitragsorientiertes
System
Dr. Theodor Weimer 1.000,0 40,0 - 560,8 0 677,8 0
Dr. Christoph Bohm 500,0 48,0 - 114,1 0 147,9 0
Dr. Stephan Leithner 500,0 48,0 - 256,5 0 295,2 0
Gregor Pottmeyer 500,0 48,0 48,0 3.517,8 3.207,3 300,1 293,3
Hauke Stars 500,0 40,0 36,0 1.918,2 1.549,1 269,6 225,1
Summe 3.000,0 224,0 84,0 6.367,4 4.756,4 1.690,6 518,4

1) Der Beitrag zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book wurde bis zum 30. Juni 2018 durch die Eurex Frankfurt AG erbracht und wird seit dem 1. Juli 2018 von
der Deutsche Borse AG geleistet. Der Beitrag der Deutsche Bérse AG zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book betragt damit 178,1 T€.
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Gesamtaufwand 2018 fur die aktienbasierte Vergiitung
(Vorjahreszahlen in Klammern)

Erfasster Buchwert zum
Aufwand Bilanzstichtag

(Gesamt) (Gesamt)

T€ T€

Dr. Theodor Weimer 588,3 588,3
Dr. Christoph Bohm 42,2 42,2
Dr. Thomas Book 116,9 116,9
Dr. Stephan Leithner 126,7 126,7
Gregor Pottmeyer 1.200,7 1.864,4
(532,6) (663,7)

Hauke Stars 1.107,9 1.720,3
(491,4) (612,4)

Carsten Kengeter” - -
(7.965,7) (12.057,0)

Andreas PreuR” 4.789,7 5.620,9
(667,0) (831,2)

Jeffrey Tessler” 3.801,7 4.461,4
(529,4) (659,7)

Summe 11.774,1 14.541,1
(10.186,1) (14.824,0)

1) Vorstandsvorsitzender bis 31. Dezember 2017
2) Vorstandsmitglied bis 31. Oktober 2018; der erfasste Aufwand/Buchwert bezieht sich auf das Gesamtjahr 2018.
3) Vorstandsmitglied bis 30. Juni 2018; der erfasste Aufwand/Buchwert bezieht sich auf das Gesamtjahr 2018.
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Anzahl der virtuellen Aktien

Anpassung der

Anzahl der Anzahl der
virtuellen Aktien virtuellen Aktien Anzahl der
zum seit dem  virtuellen Aktien
Gewahrungs- Gewdhrungs- zum
stichtag stichtag 31.12.2018
Dr. Theodor Weimer Tranche 2018 13.353 14.021 27.374
Summe Tranche 2018 27.374
Dr. Christoph Bohm Tranche 2018 959 1.007 1.966
Summe Tranche 2018 1.966
Dr. Thomas Book Tranche 2018 2.654 2.786 5.440
Summe Tranche 2018 5.440
Dr. Stephan Leithner Tranche 2018 2.876 3.020 5.896
Summe Tranche 2018 5.896
Gregor Pottmeyer Tranche 2018 5.752 6.040 11.792
Tranche 2017 7.464 7.175 14.639
Tranche 2016 7.148 7.229 14.377
Summe Tranchen 2016 bis 2018 40.808
Hauke Stars Tranche 2018 5.307 5.573 10.880
Tranche 2017 6.887 6.621 13.508
Tranche 2016 6.595 6.670 13.265
Summe Tranchen 2016 bis 2018 37.653
Carsten Kengeter” Tranche 2018 - - -
Tranche 2017 - - =
Tranche 2016 - - -
Tranche 2015 - - -
Summe Tranchen 2015 bis 2018 -
Andreas PreuB” Tranche 2018 7.204 7.565 14.769
Tranche 2017 9.348 8.986 18.334
Tranche 2016 8.952 9.053 18.005
Summe Tranchen 2016 bis 2018 51.108
Jeffrey Tessler” Tranche 2018 5.718 6.004 11.722
Tranche 2017 7.420 7.133 14.553
Tranche 2016 7.105 7.185 14.290
Summe Tranchen 2016 bis 2018 40.565
Gesamtsumme Tranchen 2015 bis 2018 210.810

1) Vorstandsvorsitzender bis 31. Dezember 2017

2) Vorstandsmitglied bis 31. Oktober 2018; die angegebene Anzahl der virtuellen Aktien bezieht sich auf den Bestand zum 31. Dezember 2018.
3) Vorstandsmitglied bis 30. Juni 2018; die angegebene Anzahl der virtuellen Aktien bezieht sich auf den Bestand zum 31. Dezember 2018.
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Gewahrte Zuwendungen

Dr. Theodor Weimer

Dr. Christoph B6hm

(Vorsitzender) (CIO/COO, seit 1. November 2018)
] 1T
2018 2018 2018 2018
2018 (min) (max) 2017 2018 (min) (max) 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 1.500,0 1.500,0 1.500,0 120,0 120,0 120,0 -
Nebenleistungen 22,9 22,9 22,9 11,4 11,4 11,4 -
Summe 1.522,9 1.522,9 1.522,9 - 131,4 131,4 131,4 -
Einjahrige variable Vergiitung
Barkomponente Performance-
Bonus (50%) 1.100,0 0 2.200,0 93,3 0 186,6 -
Mehrjéhrige variable Verglitung 2.400,0 0 k. M. 186,6 0 k. M. -
Aktienkomponente
Performance-Bonus
(50%, dreijahrige Haltefrist)” 1.100,0 0 k.M. - 93,3 0 k.M. -
Performance Shares
(finfjahrige Laufzeit)? 1.300,0 0 k. M. 93,3 0 k. M. -
Summe 5.022,9 1.522,9 k.M. - 411,3 131,4 k. M. -
Versorgungsaufwand 677,8 677,8 677,8 - 1479 1479 147,9 -
Gesamtvergiitung 5.700,7 2.200,7 9.500,0° - 559,2 279,3 9.500,0 -

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

2) Kappung der Zielerreichungsgrade Konzern-Jahres(berschuss und Total Shareholder Return sowie der maximalen Anzahl der Performance Shares auf jeweils
250 Prozent. Keine Begrenzung der Aktienkursentwicklung, somit keine Maximalangaben fir die einzelnen Verglitungskomponenten méglich (k. M.). Fir weitere
Informationen hierzu siehe Kapitel ,Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Corporate Governance-Bericht".

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

Gewahrte Zuwendungen

Dr. Thomas Book
(seit 1. Juli 2018)
T

Dr. Stephan Leithner

(seit 2. Juli 2018)

2018 2018 2018 2018
2018 (min) (max) 2017 2018 (min) (max) 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 325,0 325,0 325,0 360,0 360,0 360,0 -
Nebenleistungen 15,77 15,79 15,79 5,7 5,7 5,7 -
Summe 340,7 340,7 340,7 - 365,7 365,7 365,7 -
Einjahrige variable Vergiitung
Barkomponente Performance-
Bonus (50%) 258,3 516,6 280,0 0 560,0 -
Mehrjéhrige variable Verglitung 516,6 0 k. M. - 560,0 0 k. M. -
Aktienkomponente Performance-
Bonus
(50%, dreijahrige Haltefrist)" 258,3 0 k.M. - 280,0 0 k.M. -
Performance Shares (flinfjahrige
Laufzeit)? 258,3 0 k. M. - 280,0 0 k. M. -
Summe 1.115,6 340,7 k. M. - 1.205,7 365,7 k. M. -
Versorgungsaufwand 356,1 356,1 356,1 - 295,2 295,2 295,2 -
Gesamtvergiitung 1.471,7 696,8 9.500,07 - 1.500,9 660,9 9.500,0” -

4) Der Beitrag zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book wurde bis zum 30. Juni 2018 durch die Eurex Frankfurt AG erbracht und wird seit dem 1. Juli 2018 von
der Deutsche Borse AG geleistet. Der Beitrag der Deutsche Bérse AG zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book betragt damit 178,1 T€.
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Gewahrte Zuwendungen

Gregor Pottmeyer
(Finanzvorstand)

Hauke Stars

(Arbeitsdirektorin)

2018 2018 2018 2018
2018 (min) (max) 2017 2018 (min) (max) 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 720,0 720,0 720,0 720,0 650,0 650,0 650,0 650,0
Nebenleistungen 29,2 29,2 29,2 30,5 24,9 24,9 24,9 24,8
Summe 749,2 749,2 749,2 750,5 674,9 674,9 674,9 674,8
Einjahrige variable Vergiitung
Barkomponente Performance-
Bonus (50%) 560,0 1.120,0 560,0 516,7 0 1.033,4 516,7
Mehrjéhrige variable Verglitung 1.120,0 k. M. 1.120,0 1.033,4 0 k. M. 1.033,4
Aktienkomponente Performance-
Bonus
(50%, dreijahrige Haltefrist)” 560,0 0 k. M. 560,0 516,7 0 k. M. 516,7
Performance Shares (flinfjahrige
Laufzeit)? 560,0 0 k. M. 560,0 516,7 0 k. M. 516,7
Summe 2.429,2 749,2 k. M. 2.430,5 2.225,0 674,9 k. M. 2.2249
Versorgungsaufwand 300,1 300,1 300,1 293,3 269,6 269,6 269,6 225,1
Gesamtvergiitung 2.729,3 1.049,3 9.500,0° 2.723,8 2.494,6 944,5 9.500,0° 2.450,0

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

2) Kappung der Zielerreichungsgrade Konzern-Jahres(berschuss und Total Shareholder Return sowie der maximalen Anzahl der Performance Shares auf jeweils
250 Prozent. Keine Begrenzung der Aktienkursentwicklung, somit keine Maximalangaben fir die einzelnen Verglitungskomponenten méglich (k. M.). Fir weitere
Informationen hierzu siehe Kapitel ,Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfiihrung und Corporate Governance-Bericht".

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

Gewahrte Zuwendungen

Andreas PreuB”
(stellv. Vorsitzender, bis 31. Oktober 2018)

Jeffery Tessler”

(bis 30. Juni 2018)

2018 2018 2018 2018
2018 (min) (max) 2017 2018 (min) (max) 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 666,7 666,7 666,7 800,0 390,3 390,3 390,3 780,6
Nebenleistungen 28,3 28,3 28,3 33,0 104,1 104,1 104,1 18,2
Summe 695,0 695,0 695,0 833,0 494,4 494.,4 494,4 798,8
Einjahrige variable Vergiitung
Barkomponente Performance-
Bonus (50%) 584,5 0 1.169,0 701,4 278,4 0 556,7 556,7
Mehrjahrige variable Verglitung 1.169,0 0 k. M. 1.402,8 556,7 0 k. M. 1.113,4
Aktienkomponente
Performance-Bonus
(50%, dreijahrige Haltefrist) 584,5 0 k. M. 701,4 278,4 0 k. M. 556,7
Performance Shares
(funfjahrige Laufzeit)? 584,5 0 k. M. 701,4 278,4 0 k. M. 556,7
Summe 2.448,5 695,0 k.M. 2.937,2 1.329,5 4944 k.M. 2.468,9
Versorgungsaufwand 807,5 807,5 807,5 1.000,2 108,0 108,0 108,0 288,2
Gesamtvergiitung 3.256,0 1.502,5 9.500,0° 3.937,4 1.437,5 602,4 9.500,0° 2.757,1

4) Stellvertretender Vorstandsvorsitzender bis 31. Oktober 2018, Dienstvertrag endet am 31. Mai 2019.
5) Vorstandsmitglied bis 30. Juni 2018, Dienstvertrag endete am 31. Dezember 2018.
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Zufluss

Dr. Theodor Weimer
(Vorsitzender)

Dr. Christoph B6hm

(CIO/COO, seit 1. November

2018)

Dr. Thomas Book
(seit 1. Juli 2018)

2018 2017 2018 2017 2018 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 1.500,0 - 120,0 - 325,0 -
Nebenleistungen” 22,9 - 11,4 - 113,772 -
Summe 1.522,9 - 131,4 - 340,7 -
Einjahrige variable
Verglitung
Barkomponente
Performance-Bonus
(50%) 2.117,5 - 155,6 - 439,2
Mehrjahrige variable
Verglitung 2.117,5 - 155,6 - 439,2
Aktienkomponente
Performance-Bonus
(50%, dreijahrige
Haltefrist) 2.117,5 - 155,6 - 439,2 -
Performance Shares
(funfidhrige Laufzeit) - - - - - -
Summe 5.757,9 - 442,6 - 1.219,1 -
Versorgungsaufwand 677,8 - 1479 - 356,1 -
Gesamtvergiitung
(DCGK)® 6.435,7 - 590,5 - 1.575,2 -
zuzlglich Performance
Shares 1.300,0 - €33 - 258,3 -
abzlglich variable
Aktienvergiitung = - = - = -
abzlglich
Versorgungsaufwand -677,8 - -147,9 - -356,1
Gesamtvergiitung (§ 314
HGB) 7.057,9 - 535,9 - 1.477,4 -
Anzahl der virtuellen
Aktien (Stick)? 13.3953 - 959 - 2.654

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

Reiseregelungen sowie Steuer- und Rechtsberatungskosten.
Der Beitrag zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book wurde bis zum 30. Juni 2018 durch die Eurex Frankfurt AG erbracht und wird seit dem 1. Juli 2018 von

2

der Deutsche Bérse AG geleistet. Der Beitrag der Deutsche Bérse AG zur Altersversorgung von Dr. Thomas Book betragt damit 178,1 T€.

E®

Begrenzung der Gesamtvergltung auf 9,5 Mio. € ohne Nebenleistungen
Zum Gewahrungsstichtag 2018 ergibt sich die Anzahl der flr die Performance-Periode in Aussicht gestellten Performance Shares aus der Division des Zielwertes
durch den durchschnittlichen Aktienkurs (Xetra®-Schlusskurs) der Deutsche Bérse-Aktie im Dezember 2017 (97,36 €).
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Zufluss

Dr. Stephan Leithner
(seit 2. Juli 2018)

Gregor Pottmeyer
(Finanzvorstand)

Hauke Stars
(Arbeitsdirektorin)

2018 2017 2018 2017 2018 2017
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festverglitung 360,0 - 720,0 720,0 650,0 650,0
Nebenleistungen” 5,7 - 29,2 30,5 24,9 24,8
Summe 365,7 - 749,2 750,5 674,9 674,8
Einjahrige variable
Verglitung
Barkomponente
Performance-Bonus
(50%) 476,0 - 856,8 604,8 759,5 558,0
Mehrjahrige variable
Vergiitung 476,0 - 856,8 604,8 759,5 558,0
Aktienkomponente
Performance-Bonus
(50%, dreijahrige
Haltefrist) 476,0 - 856,8 604,8 759,5 558,0
Performance Shares
(funfidhrige Laufzeit) - - - - - -
Summe 1.317,7 - 2.462,8 1.960,1 2.193,9 1.790,8
Versorgungsaufwand 295,2 - 300,1 293,3 269,6 225,1
Gesamtvergiitung
(DCGK)? 1.612,9 - 2.762,9 2.253,4 2.463,5 2.015,9
zuzlglich Performance
Shares 280,0 - 560,0 560,0 516,7 516,7
abzlglich variable
Aktienvergiitung = - = - = -
abzlglich
Versorgungsaufwand -295,2 - -300,1 -293,3 -269,6 -225,1
Gesamtvergiitung (§ 314
HGB) 1.597,7 - 3.022,8 2.520,1 2.710,6 2.307,5
Anzahl der virtuellen
Aktien (Sttick)” 2.876 - 5.752 7.464 5.307 6.887

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

Reiseregelungen sowie Steuer- und Rechtsberatungskosten.

2) Begrenzung der Gesamtvergiitung auf 9,5 Mio. € ohne Nebenleistungen
3) Zum Gewahrungsstichtag 2018 ergibt sich die Anzahl der fiir die Performance-Periode in Aussicht gestellten Performance Shares aus der Division des Zielwertes

durch den durchschnittlichen Aktienkurs (Xetra®-Schlusskurs) der Deutsche Borse-Aktie im Dezember 2017 (97,36 €).
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Zufluss

Andreas PreuB®

(stellv. Vorsitzender,

Jeffrey Tessler®

bis 31. Oktober 2018) (bis 30. Juni 2018) Summe
I 2018 2017| l 2018 2017| I 2018 20179 l
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Festvergtitung 666,7 800,0 390,3 780,6 4.732,0 2.950,6
Nebenleistungen” 28,3 33,0 104,1 18,2 242,2 106,5
Summe 695,0 833,0 494,4 798,8 4.974,2 3.057,1
Einjahrige variable Vergiitung
Barkomponente Performance-Bonus (50%) 876,7 757.,5 417,5 601,2 6.098,8 2.521,5
Mehrjéhrige variable Verglitung 876,7 757,5 417,5 601,2 6.098,8 2.521,5
Aktienkomponente Performance-Bonus (50%,
dreijéahrige Haltefrist) 876,7 757,5 417,5 601,2 6.098,8 2.521,5
Performance Shares (funfjéhrige Laufzeit) = - - = -
Summe 2.448,4 2.348,0 1.329,4 2.001,2 17.171,8 8.100,1
Versorgungsaufwand 807,5 1.000,2 108,0 288,2 2.962,2 1.806,8
Gesamtvergiitung (DCGK)? 3.255,9 3.348,2 1.437,4 2.289,4 20.134,0 9.906,9
zuziiglich Performance Shares 584,5 701,4 278,4 556,7 3.871,2 2.334,8
abzliglich variable Aktienvergiitung - - - - -
abziiglich Versorgungsaufwand -807,5 -1.000,2 -108,0 -288,2 -2.962,2 -1.806,8
Gesamtvergiitung (§ 314 HGB) 3.032,9 3.049,4 1.607,8 2.557,9 21.043,0 10.434,9
Anzahl der virtuellen Aktien (Stiick)” 6.003 9.348 2.859 7.420 39.763 31.119

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

Reiseregelungen sowie Steuer- und Rechtsberatungskosten.
2) Begrenzung der Gesamtvergiitung auf 9,5 Mio. € ohne Nebenleistungen

3) Zum Gewahrungsstichtag 2018 ergibt sich die Anzahl der fiir die Performance-Periode in Aussicht gestellten Performance Shares aus der Division des Zielwertes

durch den durchschnittlichen Aktienkurs (Xetra®-Schlusskurs) der Deutsche Borse-Aktie im Dezember 2017 (97,36 €).
4) Stellvertretender Vorstandsvorsitzender bis zum 31. Oktober 2018, Dienstvertrag endet am 31. Mai 2019.
5) Vorstandsmitglied bis zum 30. Juni 2018, Dienstvertrag endete am 31. Dezember 2018.
6) Die Vorjahreswerte wurden aufgrund des Ausscheidens von Carsten Kengeter (ehemaliger Vorstandsvorsitzender) angepasst; daher weichen diese von den im

letzten Jahr verdffentlichten Werten ab.
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Aufsichtsratsvergiitung

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine feste Jahresvergltung von 70 T €. Die Verglitung des
Vorsitzenden liegt bei 170 T €. Die Verglutung fir den stellvertretenden Vorsitzenden liegt bei 105 T €.
Mitglieder von Ausschissen des Aufsichtsrats erhalten zusatzlich fir jedes Amt in einem Ausschuss eine
weitere feste jahrliche Vergitung von 30 T €. Im Falle eines Amtes im Prifungsausschuss betragt diese
Vergltung 35 T €. Die Vergltung von Ausschussvorsitzenden erhoht sich auf 40 T €, die des Vorsitz-
enden des Priifungsausschusses auf 60 T €. Gehort ein Aufsichtsratsmitglied mehreren Aufsichtsrats-
ausschissen an, so wird nur die Tatigkeit in max. zwei Aufsichtsratsausschiissen verglitet. Dabei wird
die Vergltung flr die Arbeit in den beiden Ausschiissen mit der jeweils hochsten Verglitung gewahrt.
Aufsichtsratsmitglieder, die dem Aufsichtsrat nur wéahrend eines Teils eines Geschéftsjahres angehdren,
erhalten flr jeden angefangenen Monat ihrer Mitgliedschaft im entsprechenden Geschéftsjahr ein
Zwolftel der festen Jahresverglitung und ggf. anteilig der Vergltung ihrer Ausschusstatigkeit.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten flr jede Sitzung des Aufsichtsrats oder seiner Ausschisse,

in der sie personlich als Mitglied oder Gast anwesend sind, ein Sitzungsgeld in Héhe von 1 T €. Flr
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 tUber Beratungs- und Vermittlungsleistungen mit Mitgliedern
des Aufsichtsrats der Deutsche Borse AG oder Unternehmen, die Mitglieder des Aufsichtsrats beschéftigen
oder an denen Mitglieder des Aufsichtsrats beteiligt waren.
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Aufsichtsratsvergiitung

2018 2017 20182 20172

T€ T€

Dr. Joachim Faber (Vorsitzender) ganzjahrig ganzjahrig 260,0 266,0
Dr. Nadine Absenger” 16.05.-31.12. - 95,0 0
Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner ganzjahrig ganzjahrig 118,5 142,0
Dr. Markus Beck® 15.08.-31.12. - 55,8 0
Richard Berliand (stellv. Vorsitzender bis 16.05.2018) ganzjahrig ganzjahrig 168,3 196,0
Karl-Heinz Flother ganzjahrig ganzjahrig 146,0 149,0
Marion Fornoff® 01.01.-15.08. ganzjahrig 84,2 114,0
Hans-Peter Gabe® 01.01.-15.08. ganzjahrig 86,8 112,0
Craig Heimark® 01.01.-16.05. ganzjahrig 45,7 108,0
Martin Jetter” 24.05.-31.12. - 89,7 0
Susann Just-Marx? 15.08.-31.12. - 53,2 0
Achim Karle® 28.08.-31.12. - 53,2 0
Cornelis Kruijssen® 15.08.-31.12. - 53,2 0
Barbara Lambert” 16.05.-31.12. - 114,7 0
Dr. Monica Méchler” 01.01.-16.05. ganzjahrig 61,3 146,0
Prof. Dr. Joachim Nagel” 24.05.-31.12. - 102,7 0
Florian Rodeit”® 16.05.-15.08. - 45,3 0
Dr. Carsten Schéafer® 28.08.-31.12. - 53,2 0
Dr. Erhard Schipporeit” 01.01.-16.05. ganzjahrig 71,7 172,0
Jutta Stuhlfauth (stellv. Vorsitzende seit 16.05.2018) ganzjahrig ganzjahrig 172,7 145,0
Gerd Tausendfreund® 16.05.-31.12. - 72,7 0
Johannes Witt” 01.01.-16.05. ganzjahrig 61,3 154,0
Amy Yip ganzjahrig ganzjahrig 118,5 138,0
Summe 2.183,7 1.842,0

1) Der Empfanger der Vergltung wird individuell durch die Mitglieder des Aufsichtsrats festgelegt.

2) Vergutung inklusive des individuellen Sitzungsgeldes

3) Zum 16. Mai 2018 in den Aufsichtsrat gewéahlt

4) Zum 15. August 2018 in den Aufsichtsrat gewahlt

5) Am 15. August 2018 aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden
6) Am 16. Mai 2018 aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden

7) Am 16. Mai 2018 in den Aufsichtsrat gewahlt, vorbehaltlich der Eintragung der Satzungsénderung (24. Mai 2018)

8) Zum 28. August 2018 gerichtlich in den Aufsichtsrat bestellt

9) Zum 16. Mai 2018 gerichtlich in den Aufsichtsrat bestellt
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Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfihrung und
Corporate Governance-Bericht

Die Gruppe Deutsche Borse misst den Prinzipien verantwortungsvoller Unternehmensfihrung und
-kontrolle (Corporate Governance) hohe Bedeutung bei. Die vorliegende Erklarung berichtet gemaB Ziffer
3.10 Deutscher Corporate Governance Kodex (DCGK) tber die Corporate Governance der Deutsche
Borse AG. Sie entspricht zudem der von §§ 289f und 315d Handelsgesetzbuch (HGB) geforderten
Konzernerklarung zur Unternehmensfihrung.

Entsprechenserklarung gemaB § 161 Aktiengesetz

Am 6. Dezember 2018 haben Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Bérse AG folgende Entsprechens-
erklarung abgegeben:

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

Die nachfolgende Entsprechenserklarung bezieht sich auf die aktuelle Fassung des Deutschen
Corporate Governance Kodex (DCGK) vom 7. Februar 2017, die am 24. April 2017 im Bundesanzeiger
bekannt gemacht wurde.

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Bérse AG erklaren, dass den Empfehlungen des DCGK nahezu
vollstandig entsprochen wurde und mit wenigen Abweichungen entsprochen werden wird. Im
Einzelnen gilt dazu Folgendes:

1. Abfindungs-Caps bei Abschluss von Vorstandsvertragen (Ziffer 4.2.3 Abs. 4 DCGK)

Alle derzeitigen Vorstandsvertrage beinhalten kodexkonforme Abfindungs-Caps, so dass insoweit der
Empfehlung nach Ziffer 4.2.3 Abs. 4 DCGK entsprochen wurde und entsprochen wird. Wie in der
Vergangenheit behalt sich der Aufsichtsrat allerdings auch fir die Zukunft vor, unter Umstanden von
der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 4 DCGK abzuweichen. Der Aufsichtsrat ist der Auffassung, dass
ein Abweichen in auBergewdhnlichen Féallen gegebenenfalls erforderlich sein kann.

2. BetragsmaBige Vergltungshéchstgrenzen (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 Vorstandsvergltung insgesamt und hinsichtlich
ihrer variablen Vergltungsteile betragsméaBige Hochstgrenzen aufweisen soll. Von dieser Empfehlung
wurde und wird abgewichen werden.

Die jahrliche Verglitung aus Festgehalt, variablen Vergitungsteilen und Versorgungsaufwand ist fir
jedes Vorstandsmitglied insgesamt auf einen Betrag von 9,5 Mio. € begrenzt (Gesamt-Cap). Neben-
leistungen sind hiervon nicht erfasst. Diese kénnen 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 Vergitungssystems sind aktienbasiert.
Hierbei sind zwar Begrenzungen hinsichtlich der gewahrten Stiickzahl von Aktien, jedoch keine
eigenen betragsmaBigen Hochstgrenzen vorgesehen, da es keinen Cap auf die Aktienkursentwicklung
gibt. AuBergewohnlichen Entwicklungen wird jedoch durch den Gesamt-Cap hinreichend Rechnung
getragen.
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Ziffer 4.2.5 Abs. 3 (erster Unterpunkt) DCGK empfiehlt u. a. die Darstellung der erreichbaren Maximal-
vergltung bei variablen Vergitungsteilen im Vergitungsbericht. Die hinsichtlich der aktienbasierten
variablen Vergltungsteile maximal erreichbare Verglitung kann infolge einer insoweit fehlenden eigenen
betragsmaBigen Hochstgrenze naturgemaB nicht — wie von Ziffer 4.2.5 Abs. 3 (erster Unterpunkt)
DCGK empfohlen — ausgewiesen werden.

3. Besetzung des Nominierungsausschusses (Ziffer 5.3.3 DCGK)

Ziffer 5.3.3 DCGK empfiehlt, dass der Aufsichtsrat einen Nominierungsausschuss bildet, der aus-
schlieBlich mit Vertretern der Anteilseigner besetzt ist. GemaB § 4b Bdrsengesetz unterstitzt der Nomi-
nierungsausschuss den Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG unter anderem bei der Ermittlung von
Bewerbern flir den Vorstand. Da insbesondere diese Aufgabe gemaB gelibter Praxis nicht nur von den
Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat wahrgenommen werden soll, geh6ren dem Nominierungs-
ausschuss auch Arbeitnehmervertreter an. Es wird jedoch sichergestellt, dass die Vorschlage an die
Hauptversammlung zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern nur durch die Anteilseignervertreter im
Ausschuss bestimmt werden.”

Die jahrliche Entsprechenserklarung gemaB § 161 AktG finden Sie auch im Internet unter & www.deutsche-
boerse.com/entsprerklaerung. Ebenso sind dort die Entsprechenserklarungen der vergangenen flinf Jahre
verfligbar.

Angaben zu Anregungen des DCGK
Die Deutsche Borse AG erflllt ebenfalls weitgehend vollstandig 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
werden, geschiitzt Hinweise auf RechtsverstoBe im Unternehmen zu geben; auch Dritten sollte diese
Maoglichkeit eingeraumt werden. Die Deutsche Bérse AG hat entsprechend der Empfehlung in Ziffer
4.1.3 Satz 3 DCGK ein Hinweisgebersystem fiir ihre Mitarbeiter eingerichtet. Dieses Hinweisgeber-
system steht auch externen Dienstleistern zur Verfiigung. Allerdings wird im Ubrigen von der Anregung,
das Hinweisgebersystem auch Dritten zuganglich zu machen, abgewichen, v.a. da sonstige Dritte im
Falle der Deutsche Borse AG regelmaBig Marktteilnehmer sind, die Uber andere Wege des Hinweis-
gebens verfligen und dabei nicht an arbeitsrechtliche Treuepflichten gebunden sind.

GemaB Ziffer 4.2.3 Abs. 2 Satz 9 DCGK sollten mehrjéhrige, variable Vergltungsbestandteile nicht vor-
zeitig ausbezahlt werden. Die Deutsche Borse AG folgt dieser Anregung grundsatzlich, Ausnahmen gelten
insoweit jedoch fur Falle von Arbeitsunfahigkeit, Krankheit oder Tod. Auch behélt sich die Gesellschaft
vor, in sonstigen auBerordentlichen Féllen wie Change-of-Control-Ereignissen hiervon abzuweichen.

Angaben zu den Unternehmensfiihrungspraktiken

Verhaltensrichtlinien

Die globale Ausrichtung der Gruppe Deutsche Borse erfordert verbindliche Richtlinien und Verhaltens-
standards, die an jedem ihrer Standorte auf der Welt gelten. Die Grundséatze der Zusammenarbeit zielen
insbesondere auf Verantwortung, Respekt und gegenseitige Wertschatzung ab. Auch bei der Umsetzung
des Geschéaftsmodells kommen sie zum Einsatz. Die Kommunikation mit Kunden, Investoren, Mitarbei-
tern und der Offentlichkeit basiert auf zeitnaher Information und Transparenz. Neben gewinnorientiertem
Handeln sind anerkannte soziale Standards die Grundlage fur die Fihrung der Gruppe Deutsche Borse.
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Verhaltenskodex fiir Mitarbeiter

Verantwortungsvolles Handeln setzt ein konzernweites, von allen Mitarbeitern geteiltes Wertever-
standnis voraus. 2017 beschloss der Vorstand der Deutsche Bérse AG einen erweiterten Verhaltens-
kodex flr das Geschaftsleben. Dieses Dokument, das gruppenweit gultig ist, legt den Grundstein

fur zentrale ethische und rechtliche Standards, die u.a. folgende Themen umfassen:

= Vertraulichkeit und Umgang mit sensiblen Informationen

= |nteressenkonflikte

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

= Bestechungs- und Korruptionsbekdmpfung

= Risikomanagement

= Hinweisgeber

= Umweltbewusstsein

= Chancengleichheit und Schutz vor unerwiinschtem Verhalten

Der Verhaltenskodex gilt fiir Mitglieder des Vorstands ebenso wie fir alle weiteren Fiihrungskrafte
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 flllen. Ziel des Verhaltenskodex ist es, Leitlinien fir die tégliche gemeinsame Arbeit im
Unternehmen zu definieren, zur Losung von Konflikten beizutragen sowie ethische und rechtliche
Herausforderungen zu meistern. Alle neu eingestellten Mitarbeiter erhalten den Verhaltenskodex als
Teil ihrer Arbeitsvertragsunterlagen. Mitarbeiter, die bereits vor der Einfliihrung des Kodex im
Unternehmen beschaftigt waren, wurden im Jahr 2018 im Rahmen eines Online-Trainings mit der
Richtlinie vertraut gemacht und mussten im Anschluss an das Training bestatigen, dass sie diese
erhalten und verstanden haben. Der Kodex ist integraler Bestandteil der Beziehung zwischen
Arbeitgeber und Arbeitnehmer bei der Gruppe Deutsche Borse; VerstoBe gegen den Kodex kénnen zu
disziplinarischen MaBnahmen fiihren. Das Dokument ist unter & www.deutsche-boerse.com >
Nachhaltigkeit > Vorbild sein > Mitarbeiter > Leitbild zu finden.

Verhaltenskodex fiir Lieferanten und Dienstleister

Die Einhaltung hoher Standards verlangt die Gruppe Deutsche Borse nicht nur von ihrem Management
und ihren Mitarbeitern, sondern auch von ihren Zulieferern. Der Verhaltenskodex (Code of Conduct) flr
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 fur alle Unternehmen verpflichtend ist, die im
Vereinigten Konigreich tatig sind. Ein GroBteil der Lieferanten hat diesen Bedingungen zugestimmt; alle
Ubrigen Schlissellieferanten haben sich lber Selbstverpflichtungen gebunden, die den Standards der
Gruppe Deutsche Borse entsprechen oder sogar Uber sie hinausgehen. Die Unterzeichnung der Richtlinie
durch den Dienstleister oder Lieferanten oder eine entsprechende Selbstverpflichtung ist zwingende
Voraussetzung fur eine Geschaftsbeziehung mit der Gruppe Deutsche Bdrse. Die Richtlinie wird unter
Berlcksichtigung aktueller Entwicklungen regelmaBig Uberprift und bei Bedarf angepasst. Der Code of
Conduct fur Lieferanten und Dienstleister findet sich im Internet unter & www.deutsche-boerse.com >
Nachhaltigkeit > Vorbild sein > Beschaffungswesen.

WertmaBstabe

Das unternehmerische Handeln orientiert sich an den Rechtsordnungen und ethischen Standards der
Staaten, in denen die Gruppe Deutsche Borse aktiv ist. Besonders durch den Beitritt zu Initiativen und
Organisationen, die allgemein anerkannte ethische Standards vertreten, verdeutlicht die Gruppe, welche
Wertvorstellungen fiir sie dabei von Bedeutung sind. Relevante Mitgliedschaften sind:
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UN Global Compact & www.unglobalcompact.org: Die freiwillige Wirtschaftsinitiative der Vereinten
Nationen verfolgt das Ziel, eine nachhaltigere und gerechtere Weltwirtschaft zu verwirklichen. Im Mittel-
punkt stehen zehn Prinzipien zu Menschenrechten, Arbeitsnormen, Umweltschutz und Korruptionsbe-
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,
wertzuschatzen und zu fordern — unabhangig von Alter, Geschlecht, Behinderung, Rasse, Religion,
Nationalitat, ethnischer Herkunft, sexueller Orientierung und Identitat.

International Labour Organisation X www.ilo.org: Die UN-Agentur ist die international verantwortliche
Organisation zur Ausarbeitung und Beaufsichtigung weltweiter Gewerkschaftsstandards; sie bringt Regie-
rungsvertreter, Arbeitnehmer und Arbeitgeber an einen Tisch, um gemeinsam Richtlinien und Pro-
gramme auszuarbeiten. Durch die Ratifizierung verpflichtet sich die Gruppe Deutsche Bérse zur Einhal-
tung dieser Standards.

Frankfurter Erklarung & www.deutsche-boerse.com/frankfurter-erklaerung: Die Frankfurter Erklarung

bezeugt die Absicht der Unterzeichner, die Rahmenbedingungen einer nachhaltigen Finanzwirtschaft zu
definieren und hierzu konkrete Initiativen am Finanzplatz Frankfurt anzustoBen. Diese zielen beispiels-
weise auf die Identifikation innovativer Geschéftsfelder sowie den verantwortungsbewussten Umgang mit
Risiken. So soll das Potenzial nachhaltiger Finanzmarktinfrastrukturen ganzheitlich geférdert werden,

um eine positive Entwicklung von Wirtschaft und Gesellschaft bei unbedingtem Schutz der natrlichen
Lebensgrundlage zu unterstitzen.

Branchenspezifische Richtlinien

Die zentrale Rolle der Gruppe Deutsche Bérse in der Finanzbranche verlangt einen verantwortungsbe-
wussten Umgang mit Informationen — insbesondere mit sensiblen Daten und Fakten. Um ein entspre-
chendes Verhalten der Mitarbeiter sicherzustellen, gelten bei der Gruppe eine Reihe von Regelungen.
Diese umfassen sowohl rechtliche Vorgaben als auch spezielle, flir das jeweilige Branchensegment gel-
tende Richtlinien wie das Hinweisgebersystem und Richtlinien zum Risiko- und Kontrolimanagement.

Hinweisgebersystem

Das Hinweisgebersystem (Whistleblowing) ist ein Angebot der Gruppe Deutsche Borse an Mitarbeiter
sowie externe Dienstleister, nicht regelkonformes Verhalten zu melden. Die Gruppe Deutsche Borse hat
die Wirtschaftsprifungs- und Beratungsgesellschaft Deloitte beauftragt, als sog. externer Ombudsmann
entsprechende Hinweise per Telefon oder E-Mail entgegenzunehmen. Die Anonymitat der Hinweisgeber
gegenlber der Gruppe Deutsche Borse bleibt dabei gewahrt.

Richtlinien zum Risiko- und Kontrollmanagement

Funktionsfahige Kontrollsysteme sind wesentlicher Bestandteil stabiler Geschaftsprozesse. Die gruppen-
weiten Kontrollsysteme der Deutschen Borse sind in ein Gesamtkonzept eingebettet, das u.a. die gesetz-
lichen Vorschriften, die Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex, internationale
Regelungen und Empfehlungen sowie weitere unternehmensspezifische Richtlinien berlcksichtigt. Die
zustandigen Verantwortlichen flr die einzelnen Elemente des Kontrollsystems stehen untereinander
sowie mit dem Vorstand in engem Kontakt und berichten regelméaBig 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 der Gruppe Deutsche Borse finden sich in den

Abschnitten ,Konzernsteuerung” und ,Risikobericht”.
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Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat

Ein wesentliches Grundprinzip des deutschen Aktiengesetzes ist das duale Flhrungsprinzip, das die
Organe Vorstand und Aufsichtsrat jeweils mit getrennten eigenstandigen Kompetenzen ausstattet. Diese
werden in den folgenden Abschnitten zusammen mit ihrer Umsetzung bei der Deutsche Borse AG
ausfuhrlich beschrieben.

Beide Gremien erflillen ihre Aufgaben zum Wohl des Unternehmens und mit dem Ziel einer nachhaltigen
Wertsteigerung. Grundlage ihres Handelns ist das Prinzip der verantwortungsvollen Unternehmensfiihrung
(Corporate Governance). Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG arbeiten daher eng und ver-
trauensvoll zusammen: Der Vorstand setzt den Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und umfassend Gber den
Gang der Geschafte in Kenntnis. Darlber hinaus informiert er den Aufsichtsrat regelmaBig Gber alle
Fragen der Unternehmensplanung, der Geschaftsentwicklung, der Risikolage und des Risikomanage-
ments, der Compliance sowie der Kontrollsysteme im Unternehmen. Uber Angelegenheiten, die von
besonderer Bedeutung flir das Unternehmen sind, informiert der Vorstandsvorsitzende den Aufsichtsrat
unverzlglich mindlich oder schriftlich. Die strategische Ausrichtung des Unternehmens wird mit dem
Aufsichtsrat eingehend erortert und abgestimmt und ihre Umsetzung in regelmaBigen Abstanden disku-
tiert. Inshbesondere die Vorsitzenden der beiden Gremien halten regelmaBig Kontakt und beraten die Stra-
tegie, die Geschaftsentwicklung sowie das Risikomanagement des Unternehmens. Zudem kann der Auf-
sichtsrat jederzeit vom Vorstand einen Bericht insbesondere liber Angelegenheiten und geschaftliche
Vorgange bei der Deutsche Borse AG sowie deren Tochterunternehmen verlangen, die auf die Lage der
Deutsche Borse AG von erheblichem Einfluss sein kénnen.

Vorstand der Deutsche Boérse AG

Der Vorstand leitet die Deutsche Borse AG und die Gruppe Deutsche Borse. Im Berichtsjahr gehorten
dem Vorstand zunéachst fiinf, ab 1. Juli 2018 sechs Mitglieder an. Zu den wesentlichen Aufgaben des
Gremiums zahlen die Festlegung der Unternehmensziele und der strategischen Ausrichtung, die
Steuerung und Uberwachung der operativen Einheiten sowie die Einrichtung und Uberwachung eines
effizienten Risikomanagementsystems. Der Vorstand ist zustandig fur die Aufstellung des Konzern- und
des Jahresabschlusses sowie die Erstellung der unterjédhrigen Finanzinformationen der Deutsche Borse
AG. Ferner hat er fir die Einhaltung der Rechtsvorschriften und behordlicher Regelungen zu sorgen.

Die Mitglieder des Vorstands tragen gemeinsam die Verantwortung fir die gesamte Geschaftsfuhrung.
Unbeschadet der Gesamtverantwortung aller Vorstandsmitglieder fihren die einzelnen Mitglieder des
Vorstands die ihnen im Rahmen des Geschéftsverteilungsplans zugewiesenen Ressorts selbststéandig und
in eigener Verantwortung. Zusatzlich zu den Geschaftsbereichen gibt es mit dem Ressort des Vorstands-
vorsitzenden (CEQ), dem des Finanzvorstands (CFO) und dem des Chief Information Officer/Chief
Operating Officer (CIO/COOQ) funktionale Zustandigkeiten. Die Geschaftsbereiche decken die operativen
Geschaftsfelder wie die Kassamarktaktivitaten und das Derivategeschaft, die Wertpapierabwicklung und
-verwahrung sowie das Marktdatengeschaft ab. Filr Details siehe den I Abschnitt ,Uberblick tber die
Gruppe Deutsche Borse — Organisationsstruktur®.

Die nahere Ausgestaltung der Vorstandsarbeit wird durch eine Geschéftsordnung bestimmt, die der
Aufsichtsrat flr den Vorstand erlassen hat. Diese regelt u.a. dem Gesamtvorstand vorbehaltene
Angelegenheiten, besondere MaBnahmen, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedirfen, sowie
sonstige Verfahrens- und Beschlussmodalitédten. Der Vorstand tagt regelmaBig im Rahmen von
Vorstandssitzungen. Diese werden vom Vorstandsvorsitzenden einberufen, der die Arbeit im Vorstand
koordiniert. Jedes Vorstandsmitglied kann die Einberufung einer Sitzung verlangen. Der Gesamtvorstand
entscheidet gemaB Geschéftsordnung regelméaBig durch Beschluss mit der einfachen Mehrheit der

an der Beschlussfassung teilnehmenden Mitglieder. Im Falle der Stimmengleichheit ist die Stimme des
Vorstandsvorsitzenden entscheidend.
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Weitere Informationen zum Vorstand, die personelle Zusammensetzung, sowie die individuellen Mandate
und Lebenslaufe seiner Mitglieder kénnen unter X www.deutsche-boerse.com/vorstand abgerufen werden.

Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG

Der Aufsichtsrat lberwacht und berat den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens. Er unterstitzt
ihn bei wesentlichen unternehmerischen Entscheidungen und steht ihm bei Fragen von strategischer
Bedeutung zur Seite. MaBnahmen, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedirfen, hat der Aufsichtsrat
in der Geschaftsordnung flir den Vorstand definiert. Des Weiteren bestellt der Aufsichtsrat die Mitglieder
des Vorstands, setzt deren Gesamtvergiitung fest und priift Konzern- und Jahresabschluss der Deutsche
Borse AG sowie den zusammengefassten Lagebericht inklusive der zusammengefassten nichtfinanziellen
Erklarung. Details zur Tatigkeit des Aufsichtsrats im Geschéftsjahr 2018 werden im = Bericht des Auf-
sichtsrats erlautert.

Der Aufsichtsrat hatte im Berichtsjahr zunachst zwolf Mitglieder und setzte sich zu zwei Dritteln aus
Vertretern der Anteilseigner und zu einem Drittel aus Vertretern der Arbeitnehmer zusammen. Da die
Zahl der Arbeitnehmer der Deutsche Borse AG in Deutschland nach §1 Abs.1 Nr. 2 Mitbestimmungs-
gesetz (MitbestG) zwischenzeitlich die Schwelle von 2.000 Mitarbeitern (berschritten hat, ist der
Aufsichtsrat seit der ordentlichen Hauptversammlung 2018 paritatisch, d. h. aus der gleichen Anzahl
von Anteilseigner- und Arbeitnehmervertretern, zusammenzusetzen. Nach Wirksamwerden des
satzungsandernden Beschlusses der Hauptversammlung zur VergroBerung des Aufsichtsrats gehdren
diesem zudem seit 24. Mai 2018 insgesamt 16 Mitglieder an.

Der Aufsichtsrat trifft sich zu mind. sechs ordentlichen Sitzungen pro Jahr. Nach Bedarf werden dartber
hinaus auBerordentliche Sitzungen abgehalten. Die Ausschisse halten ebenfalls regelmaBig 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 Gberprift regelmaBig die Struktur, GroBe, Zusammen-
setzung und Leistung von Vorstand und Ausichtsrat sowie die Effizienz seiner Tatigkeit, erortert Verbes-
serungsmoglichkeiten und beschlieBt hierzu geeignete MaBnahmen, soweit erforderlich.

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Mit den Ausschissen verfolgt der Aufsichtsrat das Ziel, die Effizienz seiner Arbeit zu steigern, indem
komplexe Sachverhalte in kleineren Gruppen erdrtert und fur den Gesamtaufsichtsrat vorbereitet werden.
Soweit gesetzlich zulassig, sind auch einzelne Entscheidungsbefugnisse auf die Ausschisse Ubertragen.
Im Berichtsjahr hatte der Aufsichtsrat zunéchst sechs Ausschisse. Im Hinblick auf § 4b Abs. 5 Borsen-
gesetz hat der Aufsichtsrat mit Wirkung zum 3. Januar 2018 beschlossen, den Nominierungs- und den
Personalausschuss zu einem gemeinsamen Ausschuss zusammenzufassen. Nach den Vorschriften

des MitbestG hat der Aufsichtsrat dann ab 16. Mai 2018 einen Vermittlungsausschuss eingerichtet und
zum gleichen Zeitpunkt die Einrichtung eines Prasidialausschusses zur Behandlung eilbediirftiger
Angelegenheiten beschlossen. Fiir Details zu den Ausschiissen siehe die B Ubersicht ,Die Ausschiisse
des Aufsichtsrats im Jahr 2018: Zusammensetzung und Zustandigkeiten“. Die Zusténdigkeiten der
Aufsichtsratsausschisse sind in der Geschaftsordnung fur den Aufsichtsrat geregelt. Die Verfahrens-
regeln der Ausschisse entsprechen denen des Aufsichtsratsplenums. Die aktuellen Aufgaben und
Zusammensetzungen der einzelnen Ausschisse kénnen im Internet unter & www.deutsche-boerse.com/
aufsichtsrat > Ausschisse eingesehen werden.
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Die Ausschussvorsitzenden berichten jeweils dem Aufsichtsratsplenum Uber die Gegenstande und Be-
schlisse der Ausschusssitzungen. Details zu den konkreten Tatigkeiten und Sitzungen des Aufsichtsrats
im Berichtsjahr kdnnen dem 2 Bericht des Aufsichtsrats entnommen werden.

Weitere Informationen zum Aufsichtsrat sowie zu den Ausschiissen, die personelle Zusammensetzung,
die individuellen Mandate und die Lebenslaufe der Mitglieder kdnnen im Internet abgerufen werden:
www.deutsche-boerse.com/aufsichtsrat.

Die Ausschiisse des Aufsichtsrats im Jahr 2018: Zusammensetzung und Zustandigkeiten

Prifungsausschuss
Mitglieder

Zusammensetzung

= Dr. Erhard Schipporeit
(Vorsitzender) (bis 16.05.2018)
= Barbara Lambert
(Vorsitzende) (seit 16.05.2018)

= Dr. Nadine Absenger”
(seit 16.05.2018)

= Dr. Markus Beck” (seit 04.09.2018)
= Karl-Heinz Flother

= Hans-Peter Gabe" (16.05.2018 bis
15.08.2018)

= Dr. Monica Méchler (bis 16.05.2018)

= Prof. Dr. Joachim Nagel
(seit 24.05.2018)

= Jutta Stuhlfauth” (seit 04.09.2018)
= Johannes Witt” (bis 16.05.2018)

= Mind. vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

= Bedingung flir den Vorsitz des Ausschusses: Unabhéngigkeit und besondere Kenntnisse und
Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsdtzen und internen Kontrollverfahren
(Financial Expert)

= Ausgeschlossen vom Vorsitz: Vorsitzender des Aufsichtsrats, ehemalige Vorstandsmitglieder der
Gesellschaft, deren Bestellung vor weniger als zwei Jahren endete

Zustéandigkeiten

= Behandlung von Fragen der Aufstellung des jahrlichen Budgets und Finanzthemen, insbesondere
Kapitalmanagement

= Behandlung von Fragen der Angemessenheit und Wirksamkeit der Kontrollsysteme der
Gesellschaft, insbesondere hinsichtlich Risikomanagement, Compliance und interne Revision

= Priifungsberichte

= Behandlung von Fragen der Rechnungslegung, einschlieBlich der Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses

= Halbjahresfinanzberichte und etwaige Quartalsfinanzberichte

= Priifung des Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses und des zusammengefassten
Lageberichts einschlieBlich der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung, Erérterung des
Priifberichts mit dem Abschlussprifer sowie Vorbereitung der Entscheidung des Aufsichtsrats tiber
die Feststellung des Jahresabschlusses, tber die Billigung des Konzernabschlusses und tiber den
Beschlussvorschlag des Vorstands zur Gewinnverwendung

= Vorbereitung des Vorschlags des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung Uber die Wahl des
Abschlussprifers und des Konzernabschlusspriifers sowie des Priifers fiir den Halbjahresfinanz-
bericht, sofern dieser gepriift oder einer priferischen Durchsicht unterzogen wird, und Abgabe
einer entsprechenden Empfehlung an den Aufsichtsrat

= Befassung mit der erforderlichen Unabhangigkeit des Abschlusspriifers

= Befassung mit den vom Abschlussprifer zusatzlich erbrachten Leistungen

= Erteilung des Priifungsauftrags an den Abschlussprifer sowie den Konzernabschlusspriifer,
insbesondere auch die Erteilung des Priifungsauftrags fir eine priiferische Durchsicht oder Prifung
von Halbjahresfinanzberichten sowie die Bestimmung von Prifungsschwerpunkten und die
Honorarvereinbarung

= \orbereitung der Entscheidung des Aufsichtsrats tber die Erklarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex nach § 161 AktG und Uber die Erklarung zur Unternehmensfiihrung geméan
§ 289f HGB

1) Arbeitnehmervertreter
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Nominierungsausschuss”
Mitglieder

Zusammensetzung

= Dr. Joachim Faber (Vorsitzender)

= Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner
(bis 16.05.2018)

= Dr. Markus Beck® (seit 04.09.2018)
= Richard Berliand (seit 16.05.2018)

= Marion Fornoff? (03.01.2018 bis
15.08.2018)

= Martin Jetter (seit 24.05.2018)
= Jutta Stuhlfauth? (seit 16.05.2018)

= Gerd Tausendfreund?
(seit 16.05.2018)

= Amy Yip (bis 16.05.2018)

= \orsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender
= Mind. flinf weitere Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Zustandigkeit

= \orschlag geeigneter Kandidaten an den Aufsichtsrat fiir dessen Wahlvorschlag an die
Hauptversammlung (durch die Vertreter der Anteilseigner)

nSonstige Aufgaben gemaB § 4b Abs. 5 BOrsengesetz

= Beschéftigung mit Fragen zu den Dienstvertragen der Vorstandsmitglieder, insbesondere zur
Struktur und Héhe ihrer Bezlge

= Befassung mit der Nachfolgeplanung im Vorstand

= Zustimmung zur Ubernahme von Vorstands-, Aufsichtsrats-, Beirats- und dhnlichen Mandaten
sowie Ehrendmtern und Nebentatigkeiten 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 einrdumt oder Betriebsvereinbarungen tber die Errichtung von
Versorgungswerken abschlieBen mdchte

1) Mit Wirkung zum 3. Januar 2018 wurde der Nominierungsausschuss mit dem bis dato eigensténdig bestehenden Personalausschuss zu einem gemeinsamen
Ausschuss zusammengefasst. Mitglieder des Personalausschusses waren Dr. Joachim Faber als Vorsitzender sowie Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner, Marion
Fornoff und Amy Yip. Der Aufsichtsratsvorsitzende war zugleich Vorsitzender des Nominierungsausschusses. Die Aufgaben des Personalausschusses waren
deckungsgleich mit den Aufgaben des zusammengelegten Nominierungsausschusseses, mit Ausnahme des Vorschlags geeigneter Kandidaten an den Aufsichtsrat
fiir dessen Wahlvorschlag an die Hauptversammlung und verschiedener sonstiger Aufgaben gemaB § 4b Abs. 5 Borsengesetz.

2) Arbeitnehmervertreter

Risikoausschuss
Mitglieder

Zusammensetzung

= Richard Berliand (Vorsitzender)
(bis 24.05.2018)

= Prof. Dr. Joachim Nagel (Vorsitzender)
(seit 24.05.2018)

= Dr. Nadine Absenger”
(16.05.2018 bis 15.08.2018)

= Hans-Peter Gabe"
(16.05.2018 bis 15.08.2018)

= Susann Just-Marx" (seit 04.09.2018)
= Cornelis Kruijssen”

(seit 04.09.2018)
= Barbara Lambert (seit 16.05.2018)
= Dr. Monica Méchler (bis 16.05.2018)
= Dr. Erhard Schipporeit (bis 16.05.2018)
= Jutta Stuhlfauth” (bis 16.05.2018)

= Mind. vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Zustéandigkeiten

= Uberpriifung des Risikomanagement-Framework einschlieBlich der Gesamtrisikostrategie und
-bereitschaft sowie der Risiko-Roadmap

= Kenntnisnahme und Priifung der periodischen Risikomanagement- und Compliance-Berichte

= Beaufsichtigung der Uberwachung der betrieblichen, finanziellen und Geschaftsrisiken der Gruppe

= Erdrterung der jahrlichen Berichte (iber maBgebliche Risiken und Uber die Risikomanagement-
systeme der regulierten Gesellschaften der Gruppe, soweit gesetzlich zuldssig

1) Arbeitnehmervertreter
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Strategieausschuss

Mitglieder Zusammensetzung
= Dr. Joachim Faber (Vorsitzender) = \orsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender
= Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin Achleitner = Mind. flinf weitere Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden
= Richard Berliand (bis 16.05.2018)
= Marion Fornoff” (16.05.2018 bis Zustandigkeiten
15.08.2018)

) = Beratung des Vorstands in Angelegenheiten mit strategischer Bedeutung fiir die Gesellschaft und
= Hans-Peter Gabe" (bis 16.05.2018) die mit ihr verbundenen Unternehmen

= Susann Just-Marx” (seit 04.09.2018)  u Befassung mit Fragen der grundsitzlichen geschéftspolitischen und unternehmerischen

= Achim Karle" (seit 04.09.2018) Ausrichtung sowie mit bedeutsamen Projekten fir die Gruppe Deutsche Borse
® Florian Rodeit” (16.05.2018 bis
15.08.2018)
= Dr. Carsten Schafer” (seit
04.09.2018)
= Jutta Stuhlfauth” (bis 15.08.2018)
= Amy Yip

1) Arbeitnehmervertreter

Technologieausschuss

Mitglieder Zusammensetzung
= Richard Berliand (Vorsitzender) = Mind. vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden
= Marion Fornoff” (16.05.2018 bis

15.08.2018) Zustandigkeiten

= Karl-Heinz Fidther = Unterstlitzung des Aufsichtsrats bei der Erfiillung der Aufsichtspflichten hinsichtlich der

= Hans-Peter Gabe” (16.05.2018 bis Informationstechnologie zur Ausfiihrung der Geschéftsstrategie der Gruppe sowie im Hinblick auf
15.08.2018) die Informationssicherheit

» Craig Heimark (bis 16.05.2018) = Beratung zur |T-Strategie und -Architektur

= Martin Jetter (seit 24.05.2018) = Beaufsichtigung der Uberwachung technologischer Innovationen, IT-Service-Bereitstellungen und

= Achim Karle” (seit 04.09.2018) der technischen Leistungsfahigkeit und Stabilitat der IT-Systeme, betrieblicher IT-Risiken und

= Cornelis Kruijssen” Informationssicherheitsdienste und -risiken

(seit 04.09.2018)

= Florian Rodeit” (16.05.2018 bis
15.08.2018)

u Dr. Carsten Schafer” (seit
04.09.2018)

= Johannes Witt” (bis 16.05.2018)

1) Arbeitnehmervertreter

Prasidialausschuss (seit 16. Mai 2018)

Mitglieder Zusammensetzung

= Dr. Joachim Faber (Vorsitzender) = \orsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender

= Dr. Nadine Absenger” = Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender sowie je ein Anteilseigner- und ein
= Richard Berliand Arbeitnehmervertreter, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

= Jutta Stuhlfauth®
Zustandigkeiten

= Eilbedirftige Angelegenheiten

1) Arbeitnehmervertreter
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Vermittlungsausschuss (seit 16. Mai 2018)

Mitglieder Zusammensetzung

= Dr. Joachim Faber (Vorsitzender) = \orsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender

= Marion Fornoff” (16.05.2018 bis = Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender sowie je ein Anteilseigner- und ein
15.08.2018) Arbeitnehmervertreter

= Martin Jetter (seit 24.05.2018)
= Susann Just-Marx” (seit 04.09.2018)  Zustandigkeiten

= Jutta Stuhlfauth” Aufgaben gemaB § 27 Abs. 3 MitbestG

1) Arbeitnehmervertreter

Ziele fiir die Zusammensetzung sowie Kompetenzprofil des Aufsichtsrats

Mit Blick auf seine Zusammensetzung hat der Aufsichtsrat gemaB Ziffer 5.4.1 DCGK einen Katalog mit
konkreten Zielvorgaben einschlieBlich eines Kompetenzprofils beschlossen, das v. a. der kiinftigen
Nominierung von Mitgliedern zugrunde gelegt werden soll. Dazu gehdren Qualifikationserfordernisse
ebenso wie im Rahmen eines Diversitatskonzepts umzusetzende Ziele zur Vielfalt der Zusammen-
setzung. Zudem sollen die Mitglieder Uber ausreichend Zeit sowie Uber Integritédt und charakterliche
Eignung zur Wahrnehmung des Mandats verfligen. Mindestens die Hélfte der Anteilseignervertreter im
Aufsichtsrat soll zudem unabhangig sein.

Kompetenzprofil

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollen aufgrund ihrer Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen
in der Lage sein, die Aufgaben eines Aufsichtsratsmitglieds in einem international tatigen Unternehmen
wahrzunehmen. Hierzu hat der Aufsichtsrat individuelle (Basis-) und allgemeine Qualifikationserfor-
dernisse festgelegt. Die allgemeinen Erfordernisse leiten sich aus dem Geschaftsmodell, der konkreten
Zielsetzung und aus spezifischen, flr die Gruppe Deutsche Borse geltenden Regulierungen ab.

Individuelle (Basis-)Qualifikationserfordernisse
Die Basis-Qualifikationsmerkmale liegen idealerweise bei jedem Aufsichtsratsmitglied vor:

= \erstandnis fir kaufmannische Fragen

= Analytische und strategische Fahigkeiten

= \erstandnis 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

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 verfiigen:

= Geschaftsmodelle von Bérsen und Kapitalmarkt

= Rechnungslegung, Finanzen, Revision

= Risikomanagement und Compliance

= [nformationstechnologie und -sicherheit, Digitalisierung
= Clearing-, Abwicklungs- und Verwahrungsgeschaft

= Regulatorische Anforderungen
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Der Aufsichtsrat erflllt in seiner derzeitigen Zusammensetzung die vorgenannten Qualifikations-
erfordernisse.

Abdeckung der allgemeinen Qualifikationserfordernisse

Informations-

Geschifts- Rechnungs- technologie Clearing-,
modelle von legung, Risikomanage- und Abwicklungs-
Bérsen und Finanzen, ment und -sicherheit, und Verwahr- Regulatorische
Kapitalmarkt Revision Compliance Digitalisierung  geschaft Anforderungen
Dr. Joachim Faber
(Vorsitzender) + + + +
Prof. Dr. Dr. Ann-Kristin
Achleitner + + +
Richard Berliand + + + + +
Karl-Heinz Fléther + +
Martin Jetter + + +
Barbara Lambert + + +
Prof. Dr. Joachim Nagel +
Amy Yip + + +

Unabhangigkeit

Dem Aufsichtsrat soll nach Ziffer 5.4.2 DCGK eine nach seiner Einschatzung angemessene Zahl unab-
hangiger Mitglieder angehoren. Ein Aufsichtsratsmitglied ist insbesondere dann nicht mehr als unabhéan-
gig im Sinne der Ziffer 5.4.2 DCGK anzusehen, wenn es in einer persdnlichen oder geschéftlichen
Beziehung zur Gesellschaft, deren Organen, einem kontrollierenden Aktionar oder einem mit diesem
verbundenen Unternehmen steht, die einen wesentlichen und nicht nur vorlibergehenden Interessen-
konflikt begriinden kann. Der Aufsichtsrat hat beschlossen, dass mind. die Halfte seiner Anteilseigner-
vertreter in diesem Sinne unabhéangig sein soll. Der Aufsichtsrat halt grundsatzlich samtliche seiner
Anteilseignervertreter flir unabhangig. Der Aufsichtsrat nimmt jedoch zur Kenntnis, dass teilweise die
Unabhangigkeit eines Aufsichtsratsmitglieds bei einer Amtszeit von mehr als zwdlf Jahren in Frage
gestellt wird. Herr Berliand, der zum Ablauf der Hauptversammlung am 8. Mai 2019 aus dem
Aufsichtsrat ausscheiden wird, gehort diesem bereits seit dem Jahr 2005 an. Seitens des Aufsichtsrats
bestehen jedoch keine Zweifel an der Unvoreingenommenheit und professionellen Wahrnehmung des
Aufsichtsratsmandats durch Herrn Berliand, sodass der Aufsichtsrat auch ihn fliir Zwecke der Ziffer 5.4.2
DCGK als unabhangig ansieht. Im Ubrigen bekleidet Herr Berliand derzeit keine Position innerhalb des
Aufsichtsrats der Deutsche Borse AG, die zwingend eine Unabhéngigkeit des Aufsichtsratsmitglieds
erfordert.
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Diversitatskonzept fiir Vorstand und Aufsichtsrat

Das vom Aufsichtsrat nach § 289f Abs. 2 Nr. 6 HGB verabschiedete Diversitatskonzept fur Vorstand und
Aufsichtsrat verfolgt das Ziel, bei der Zusammensetzung beider Gremien eine groBe Bandbreite von
Perspektiven und Erfahrungen zu erreichen. Die Umsetzung des Konzepts erfolgt im Rahmen der Ernen-
nung neuer Vorstandsmitglieder bzw. bei Vorschlagen zur Wahl neuer Aufsichtsratsmitglieder.

Flexible Altersgrenze und Zugehorigkeitsdauer

Die vom Aufsichtsrat in der Geschéaftsordnung niedergelegte flexible Regelung zur Altersgrenze (Regel-
altersgrenze von 70 Jahren) wird bei den Kandidatenvorschlagen an die Hauptversammlung bericksich-
tigt. Des Weiteren sieht die Geschaftsordnung des Aufsichtsrats eine Regelzugehdrigkeitsgrenze von nicht
langer als zwolf Jahren vor, die der Aufsichtsrat bei seinen Wahlvorschldgen an die Hauptversammlung be-
riicksichtigen soll.

Demzufolge waren Craig Heimark und Dr. Erhard Schipporeit, die seit 2005 dem Aufsichtsrat angeho-
rten, zur Hauptversammlung 2018 ausgeschieden. Um im Rahmen der Neuwahl des Aufsichtsrats
einen Ausgleich zwischen der personellen Erneuerung und der Kontinuitat in der Arbeit des Aufsichtsrats
sicher zu stellen sowie Wissen und Erfahrung im Gremium zu erhalten, hatte der Aufsichtsrat der
ordentlichen Hauptversammlung 2018 allerdings die Wiederwahl von Richard Berliand vorgeschlagen.
Herr Berliand gehort dem Aufsichtsrat bereits seit Oktober 2005 an. Der Vorschlag zur Verldangerung
seiner Amtszeit liber die Regelzugehdrigkeitsgrenze hinaus griindete insbesondere auf seiner
langjahrigen und tiefgreifenden Erfahrung mit Bérsenunternehmen und deren Abldaufen sowie seiner
umfassenden Kenntnis der Finanzmarkinfrastrukturindustrie. Die Hauptversammlung folgte diesem
Vorschlag und wahlte Herrn Berliand erneut in den Aufsichtsrat. Zum Ablauf der Hauptversammlung
2019 wird er nun allerdings aus dem Aufsichtsrat ausscheiden.

Die flexible Altersgrenze fiir Vorstandsmitglieder sieht eine Bestellung bis zum Ende des Monats vor, in
dem das Vorstandsmitglied sein 60. Lebensjahr vollendet. Ab dem Monat, nach dem das Vorstandsmit-
glied das 60. Lebensjahr vollendet hat, kann es flr einen Zeitraum von jeweils einem Jahr erneut be-
stellt werden. Die letzte Bestellungsperiode soll allerdings mit Ablauf des Monats enden, in dem das Vor-
standsmitglied das 65. Lebensjahr vollendet. Bei der Ernennung von Vorstandsmitgliedern verfolgt der
Aufsichtsrat das Ziel einer fur die Gesellschaft optimalen Zusammensetzung des Vorstandsgremiums. Da-
bei spielen Erfahrung und Branchenkenntnisse sowie fachliche und persénliche Qualifikation eine wich-
tige Rolle. Je nach zu besetzendem Vorstandsressort kommt es dabei nicht nur auf die Breite und Tiefe,
sondern auch auf die Aktualitat der spezifisch erforderlichen Kenntnisse an. Die flexible Altersgrenze ist
ausdrucklich weich formuliert, um dem Aufsichtsrat volle Flexibilitat bei seinen Bestellungsentscheidun-
gen zu belassen.

Derzeit gehort dem Vorstand kein Mitglied an, das die Altersgrenze von 65 Jahren (iberschreitet. Der mit

Wirkung zum 1. Januar 2018 bestellte Vorstandsvorsitzende Dr. Theodor Weimer wird zum Ende seiner
aktuellen Bestellung 61 Jahre alt sein.
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Frauenanteil in Fiihrungspositionen

Im Einklang mit dem Gesetz flr die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Mannern an Fihrungspo-
sitionen (FuhrposGleichberG) in der Privatwirtschaft und im &ffentlichen Dienst hat der Aufsichtsrat der
Deutsche Borse AG geméB § 111 Abs. 5 AktG ZielgroBen fur den Frauenanteil in Aufsichtsrat und
Vorstand festgelegt. Die bei der erstmaligen Festlegung gesetzten MindestzielgroBen von 33,33 Prozent
im Aufsichtsrat und 20 Prozent im Vorstand der Deutsche Bérse AG wurden bis zum Ende der ersten
Umsetzungsfrist am 30. Juni 2017 erflllt. Der Frauenanteil im Vorstand betrug zu diesem Zeitpunkt

20 Prozent. Im Aufsichtsrat lag er bei 41,67 Prozent und damit Uber dem selbst gesetzten Mindestziel.

Hinsichtlich des Aufsichtsrats gilt mit der Anwendbarkeit des MitbestG auf die Deutsche Borse AG seit
der ordentlichen Hauptversammlung 2018 anstelle des selbst festgelegten Mindestziels nach §111
Abs. 5 AktG die gesetzliche Geschlechterquote von 30 Prozent gemaB §96 Abs. 2 AktG. Um einer
moglichen Ungleichbehandlung von Anteilseigner- oder Arbeitnehmervertretern vorzubeugen und die
Planungssicherheit in den jeweiligen Wahlprozessen zu erhéhen, haben die Anteilseignervertreter im
Aufsichtsrat der Gesamterfuillung der Quote nach §96 Abs. 2 Satz 2 AktG widersprochen. Damit ist
der Mindestanteil von 30 Prozent fiir jedes Geschlecht von der Seite der Anteilseigner und der Seite der
Arbeitnehmer getrennt zu erflllen. Der Anteilseigner- und Arbeitnehmerseite missen daher jeweils
mindestens zwei Frauen und mindestens zwei Manner angehoren. Derzeit gehdren der Anteilseigner-
und der Arbeitnehmerseite jeweils drei Frauen an. Die gesetzliche Geschlechterquote wird dement-
sprechend eingehalten.

Fur den Vorstand hat der Aufsichtsrat mit Wirkung zum 1. Juli 2017 beschlossen, das Ziel eines
Frauenanteils von 20 Prozent bis zum 31. Dezember 2021 zu verlangern. Der Frauenanteil im Vorstand
betrug im Berichtsjahr zundchst 20 Prozent. Durch die VergroBerung des Vorstands auf sechs Personen
zum 1. Juli 2018 liegt der Frauenanteil derzeit bei 16,7 Prozent, ohne dass sich die Zahl der weiblichen
Mitglieder verandert hatte.

Der Aufsichtsrat verfolgt weiterhin das Ziel eines Frauenanteils von mindestens 20 Prozent fur den
Vorstand und strebt auch hinsichtlich des Aufsichtsrats eine weitere Steigerung des Frauenanteils an,
was bei kiinftigen Besetzungsentscheidungen mitberilicksichtigt werden wird.

Internationalitat

Die Zusammensetzung von Vorstand und Aufsichtsrat soll die Internationalitét des Unternehmens
widerspiegeln. Mit Richard Berliand, Barbara Lambert und Amy Yip gehdren dem Aufsichtsrat seit der
ordentlichen Hauptversammlung 2018 drei Mitglieder an, die eine andere als die deutsche Staats-
angehorigkeit haben. Martin Jetter besitzt die deutsche Staatsangehdrigkeit, hat jedoch seinen Wohnsitz
in den USA. Cornelis Kruijssen, Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat, hat die niederlandische Staats-
birgerschaft. Gleiches gilt fir Clara Streit und Charles Stonehill, die der Aufsichtsrat der Hauptver-
sammlung als neue Aufsichtsratsmitglieder zur Wahl vorgeschlagen hat. Frau Streit besitzt neben der
deutschen die US-amerikanische Staatsbirgerschaft, Herr Stonehill ist US-amerikanischer und britischer
Staatsburger. Des Weiteren verflgt eine Vielzahl der derzeitigen und designierten Mitglieder des Auf-
sichtsrats Uber langjahrige internationale Berufserfahrung bzw. hat sogar dauerhaft ihre Arbeitsstatte

im Ausland. Somit erfullt der Aufsichtsrat seine Ziele hinsichtlich der Internationalitat seiner
Zusammensetzung.

Gleiches gilt fir den Vorstand, dem mit Dr. Stephan Leithner ein Mitglied mit einer anderen als der

deutschen Staatsangehdrigkeit angehort und dessen Mitglieder insgesamt ebenfalls Uber langjahrige
internationale Berufserfahrung verfiigen.
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Bildungs- und Berufshintergrund

Der Aufsichtsrat hat sich zum Ziel gesetzt, bei seiner eigenen Zusammensetzung und bei der Zusam-
mensetzung des Vorstands eine angemessene Bandbreite von Ausbildungsgangen und beruflichen Hin-
tergriinden zu 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 Wirtschaftspriifung an. Bei der akademischen Bildung Uber-
wiegen wirtschafts- und rechtswissenschaftliche Studiengange, hinzu kommen u.a. Hintergriinde in

IT und Ingenieurwesen. Ausbildung und berufliche Erfahrungen tragen insofern auch zur Erflllung der
oben aufgefihrten 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
Ausschusse finden Sie im Internet unter & www.deutsche-boerse.com/aufsichtsrat. Weitere Informationen
zu den Mitgliedern des Vorstands kénnen abgerufen werden unter 8 www.deutsche-boerse.com/
vorstand.

Vorbereitung der Wahl von Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat

Der Nominierungsausschuss des Aufsichtsrats, dessen Aufgabe es ist, dem Aufsichtsrat fiir dessen
Wahlvorschlage an die Hauptversammlung geeignete Kandidaten vorzuschlagen, hat sich intensiv mit
der Nachfolge fur Prof. Dr. Dr. Achleitner und Richard Berliand befasst, die beide im Mai 2019 aus
dem Aufsichtsrat ausscheiden werden.

Bei der Auswahl geeigneter Kandidaten hat der Ausschuss die oben genannten Kriterien zugrunde gelegt.
Nach Vorauswah!l und mehreren personlichen Interviews mit den Kandidaten hat der Nominierungs-
ausschuss beschlossen, Clara Streit und Charles Stonehill dem Aufsichtsrat als Kandidaten zur Wahl
durch die Hauptversammlung vorzuschlagen.

Clara Streit war viele Jahre als Unternehmensberaterin und Senior Partner bei McKinsey & Company
tatig. Sie verflgt zudem Uber langjahrige Erfahrung als unabhéngiges Mitglied in Aufsichts- und Verwal-
tungsraten nationaler und internationaler bérsennotierter Unternehmen, insbesondere im Finanzsektor.
Derzeit bekleidet sie u. a. ein Mandat im Verwaltungsrat der Vontobel Holding AG, im Aufsichtsrat der
Vonovia SE sowie im Aufsichtsrat der NN Group NV.

Charles Stonehill verfligt Gber langjahrige Erfahrung in der internationalen Finanzbranche. Seine umfas-
sende Expertise in Fragen des Kapitalmarktes erwarb er u.a. durch leitende Positionen bei JP Morgan,
Morgan Stanley, CS First Boston und Lazard Fréres Inc. Er gehort mehreren Verwaltungsraten an. Unter
anderem ist Herr Stonehill stellvertretender Vorsitzender des Verwaltungsrats der Julius Baer Group Ltd.
und der Bank Julius Baer & Co. Ltd. und Mitglied des Verwaltungsrats der AXA Equitable Life Insurance
Company und der AXA Equitable Holdings Inc.
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Aus- und FortbildungsmaBnahmen fiir den Aufsichtsrat

Grundsatzlich haben Aufsichtsratsmitglieder eigenverantwortlich fur ihre Aus- und Weiterbildung zu
sorgen. Die Deutsche Borse AG folgt der Empfehlung in Ziffer 5.4.5 Abs. 2 DCGK sowie den Vorgaben
der Leitlinien der European Securities and Markets Authority (ESMA) zu den Leitungsorganen von Markt-
betreibern und Datenbereitstellungsdiensten dieAufsichtsratsmitglieder hierbei zu unterstiitzen. Dazu
bietet sie beispielsweise gezielt Einflihrungsveranstaltungen flir neue Aufsichtsratsmitglieder an und
halt Workshops zu ausgewahlten Strategie- und bei Bedarf auch Fachthemen ab. So wurden im
Berichtsjahr neben einem Strategieworkshop und zwei Technologieworkshops auch Workshops zur
regulatorischen Strategie der Gruppe Deutsche Bdrse, zum Geschéaft im Nachhandelsbereich und zu den
Pflichten des Aufsichtsrats durchgefiihrt.

Effizienzpriifung der Tatigkeit des Aufsichtsrats

Die Deutsche Bdrse AG versteht es als wichtigen Bestandteil guter Corporate Governance, die Effizienz
der Aufsichtsratsarbeit gemaB Ziffer 5.6 DCGK regelméBig zu Uberprifen. Die Effizienzprifung 2018
widmete sich den Themen Aufgaben des Aufsichtsrats und Mandatswahrnehmung, Zusammenarbeit im
Aufsichtsrat und mit dem Vorstand sowie Organisation der Arbeit und der Sitzungen des Aufsichtsrats.
Die Effizienzprifung ergab ein in der Gesamtschau positives Bild. Identifizierte Verbesserungsvorschléage
wurden im Aufsichtsrat besprochen und Schritte zu deren Umsetzung eingeleitet.

ZielgroBen fiir den Frauenanteil unterhalb des Vorstands

Im Einklang mit dem FlhrposGleichberG in der Privatwirtschaft und im &ffentlichen Dienst hat der
Vorstand der Deutsche Borse AG gemaB § 76 Abs. 4 AktG ZielgroBen fiir den Frauenanteil auf den beiden
Flhrungsebenen unterhalb des Vorstands, jeweils bezogen auf die Deutsche Borse AG, festgelegt. Bis
31. Dezember 2021 soll der Frauenanteil auf der ersten Flihrungsebene unterhalb des Vorstands bei

15 Prozent und auf der zweiten Flihrungsebene bei 20 Prozent liegen. Zum 31. Dezember 2018 lag der
Frauenanteil in der Deutsche Bdrse AG in Deutschland auf der ersten Fiihrungsebene unterhalb des
Vorstands bei 14 Prozent und auf der zweiten Fiihrungsebene bei 16 Prozent.

Daneben hatte 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. An dieser Ambition hélt die Gruppe
weiterhin fest. Abweichend von der gesetzlichen Verpflichtung wurde die Selbstverpflichtung umfang-
reicher gefasst. Zum einen beziehen sich die hier festgelegten ZielgroBen auf die Gruppe Deutsche Borse
(weltweit mit Tochtergesellschaften). Zum anderen wurden die Fiihrungsebenen (Management-
positionen) umfangreicher definiert, sodass z. B. auch Teamleiterpositionen erfasst sind. Weltweit lagen
diese Quoten zum 31. Dezember 2018 bei der Gruppe Deutsche Bdrse bei 14 Prozent fir das obere
und mittlere Management bzw. bei 29 Prozent fir das untere Management. Flr Deutschland lagen die
Quoten bei 14 Prozent bzw. 26 Prozent.
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Aktionarsbeteiligung, transparente Berichterstattung und Kommunikation

Die Aktionare tben ihre Rechte im Rahmen der Hauptversammlung aus. Im Sinne einer guten Corporate
Governance ist es dabei ein Anliegen der Deutsche Borse AG, den Aktiondren die Wahrnehmung ihrer
Rechte als Anteilseigner moglichst zu erleichtern. Hierzu bietet die Deutsche Bérse 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 liben das
Stimmrecht ausschlieBlich auf der Grundlage der vom Aktionar erteilten Weisungen aus. Darliber
hinaus besteht die Moglichkeit zur Stimmabgabe per Briefwahl oder online tber das Internet. Die
Hauptversammlung wahlt u. a. die Vertreter der Anteilseigner im Aufsichtsrat und beschlieBt iber

die Entlastung des Vorstands und des Aufsichtsrats. Sie entscheidet des Weiteren Uber die Verwendung
des Bilanzgewinns, Uber KapitalmaBnahmen, die Zustimmung zu Unternehmensvertragen sowie
Satzungsanderungen der Gesellschaft. In jedem Jahr findet eine ordentliche Hauptversammlung statt,

in der Vorstand und Aufsichtsrat Rechenschaft Gber das zurlickliegende Geschéftsjahr ablegen.

Um groBtmogliche Transparenz und Informationsgleichheit zu gewahrleisten, folgt die Unternehmens-
kommunikation der Deutsche Bdrse AG allgemein dem Anspruch, dass alle Zielgruppen alle relevanten
Informationen zum selben Zeitpunkt erhalten. In ihrem Finanzkalender informiert die Deutsche Borse AG
deshalb Aktionare, Analysten, Aktionarsvereinigungen, Medien und die interessierte Offentlichkeit (iber
die wichtigsten Termine, wie die Hauptversammlung oder die Veréffentlichung von Finanzkennzahlen.

Neben Ad-hoc-Meldungen, Mitteilungen Uber Geschéfte von Fihrungspersonen (Directors’ Dealings)
und Stimmrechtsmitteilungen sind auch Unternehmens- und Zwischenberichte sowie Unternehmens-
nachrichten unter & www.deutsche-hoerse.com abrufbar. Uber den Konzem- und Jahresabschluss
informiert die Deutsche Borse AG in einer Bilanzpressekonferenz. Jeweils im Anschluss an die Ver-
offentlichung der Zwischenberichte bietet sie Telefonkonferenzen flir Analysten und Investoren an.
Dariiber hinaus erlautert sie ihre Strategie und informiert alle interessierten Parteien unter Beachtung
des Grundsatzes zeitgleicher Information fiir alle Zielgruppen weltweit.

AuBerdem hat die Deutsche Borse AG flir 2018 einen Fortschrittsbericht in Anlehnung an den UN Global
Compact abgegeben. Eine verantwortungsvolle Unternehmensfihrung ist fur die Gruppe Deutsche Borse
von zentraler Bedeutung. Sie befolgt die Prinzipien des Global Compact bereits seit vielen Jahren — seit
dem offiziellen Beitritt zur Initiative im Jahr 2009 auch 6ffentlich nachprifbar: ™ www.deutsche-
boerse.com > Nachhaltigkeit > Unsere Verantwortung > UN Global Compact.
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Rechnungslegung und Abschlusspriifung

In ihrem Geschéftsbericht informiert die Deutsche Borse AG ihre Anteilseigner und die interessierte
Offentlichkeit detailliert tiber die geschaftliche Entwicklung der Gruppe Deutsche Bérse im Berichtsjahr.
Weitere Informationen verdffentlicht die Gesellschaft mit dem Halbjahresfinanzbericht und zwei Quartals-
mitteilungen. Die Jahresabschlussunterlagen sowie der Geschaftsbericht erscheinen binnen 90 Tagen
nach Ende des Geschéftsjahres (31. Dezember), die unterjahrigen Finanzinformationen (Halbjahres-
finanzbericht und Quartalsmitteilungen) binnen 45 Tagen nach Ende des jeweiligen Quartals bzw.
Halbjahres. Konzern- und Jahresabschluss werden nach Vorbereitung durch den Prifungsausschuss im
Gesamtaufsichtsrat und mit dem Wirtschaftsprifer erortert, geprift und gebilligt. Den Halbjahresfinanz-
bericht und die Quartalsmitteilungen fiir das erste und dritte Quartal erortert der Vorstand mit dem
Prifungsausschuss des Aufsichtsrats vor der Veroffentlichung. Den Halbjahresfinanzbericht unterzieht
der Wirtschaftsprifer einer priferischen Durchsicht. Die Hauptversammlung 2018 wahlte, dem
Vorschlag des Aufsichtsrats folgend, die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Berlin, (KPMG) als
Abschlusspruifer fur den Jahres- und Konzernabschluss 2018 und fur die priferische Durchsicht des
Halbjahres-finanzberichts im Berichtsjahr. Zudem wurde im Geschaftsjahr 2018 KPMG auch mit einer
inhaltlichen Prifung der zusammengefassten nichtfinanziellen Erklarung beauftragt. Der verantwortliche
Wirtschaftsprifer, Sven-Olaf Leitz, ist seit 2018 flr die Priifung zusténdig, der zweite verantwortliche
Wirtschaftsprifer, Klaus-Ulrich Pfeiffer, ebenfalls seit 2018. Der Vorschlag des Aufsichtsrats stitzte sich
auf die Empfehlung des Prifungsausschusses. Vor der Wahl hat der Prifungsausschuss die erforder-
liche Unabhangigkeitserklarung von KPMG eingeholt. Demzufolge bestehen keine persdnlichen,
geschaftlichen, finanziellen oder sonstigen Beziehungen zwischen dem Prifer, seinen Organen und
Prifungsleitern einerseits und dem Unternehmen und seinen Organmitgliedern andererseits, die Zweifel
an der Unabhangigkeit begriinden kdnnen. Der Prifungsausschuss hat wahrend des Berichtsjahres
Uberwacht, dass diese Unabhangigkeit weiterhin bestand. Zudem hat der Ausschuss 2018 den
Rechnungslegungsprozess iiberwacht. Uber seine Arbeit und Erkenntnisse wurde der Aufsichtsrat zeit-
nah unterrichtet; wesentliche Feststellungen haben sich nicht ergeben. Angaben zu Prifungsleistungen
und -honoraren des Abschlussprifers sind in Bl Erlauterung 6 des Konzernanhangs nachzulesen.
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pestatioungsvermerk tes unanhangigen
Apschiussprurers

An die Deutsche Borse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

Vermerk iiber die Priifung des Konzernabschlusses und des zusammen-
gefassten Lageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Deutsche Borse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main,
und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum

31. Dezember 2018, der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, der Konzerngesamtergebnis-
rechnung, der Konzernkapitalflussrechnung und der Konzern-Eigenkapitalentwicklung fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Konzernanhang, ein-
schlieRlich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — geprift.
DarUber hinaus haben wir den zusammengefassten Lagebericht der Deutsche Borse Aktien-
gesellschaft, Frankfurt am Main, flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2018 geprft. Die zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfihrung, die in Abschnitt
.~Zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfihrung und Corporate Governance-
Bericht” im zusammengefassten Lagebericht enthalten ist, haben wir in Einklang mit den
deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

— entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und den ergédnzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwenden-
den deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschrif-
ten ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzla-
ge des Konzerns zum 31. Dezember 2018 sowie seiner Ertragslage fir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 und
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— vermittelt der beigefligte zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser zusammengefass-
te Lagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzli-
chen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukUnftigen Entwicklung zutref-
fend dar. Unser Prifungsurteil zum zusammengefassten Lagebericht erstreckt sich nicht
auf die Inhalte der oben genannten zusammengefassten Erklarung zur Unternehmensfih-
rung.

GemalR § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen
gegen die Ordnungsmafigkeit des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lagebe-
richts geflihrt hat.

Grundlage fiir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lagebe-
richts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-Abschlusspriiferverordnung

(Nr. 537/2014; im Folgenden ,, EU-APrVO") unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaéRiger Abschlussprifung durch-
geflhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt
.Verantwortung des Abschlussprifers flr die Prifung des Konzernabschlusses und des
zusammengefassten Lageberichts” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrie-
ben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den europa-
rechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und
haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforde-
rungen erfUllt. Darlber hinaus erklaren wir gemafs Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass
wir keine verbotenen Nichtprifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht ha-
ben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und
zum zusammengefassten Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem
pflichtgeméRen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Priifung des Konzernabschlusses fir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 waren. Diese Sachverhalte
wurden im Zusammenhang mit unserer Prifung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei
der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu berlicksichtigt; wir geben kein gesondertes Pri-
fungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

I Die Werthaltigkeit der Geschafts- oder Firmenwerte
Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen sowie den verwendeten

Annahmen verweisen wir auf den Konzernanhang, Note 3 (Zusammenfassung der wesentli-
chen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden) und Note 11 (Immaterielle Vermdgenswerte).
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DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Zum 31. Dezember 2018 beliefen sich die Geschéafts-oder Firmenwerte auf EUR 2.865,6 Mio
(i. V|. EUR 2.770,9 Mio). Damit reprasentieren die Geschéfts- oder Firmenwerte 1,8 % der
Aktiva des Konzerns zum 31. Dezember 2018.

Mindestens einmal jahrlich und gegebenenfalls anlassbezogen werden Geschéfts- oder Fir-
menwerte von der Gesellschaft einem Werthaltigkeitstest (sog. Impairment Test) unterzogen.
Dazu wird der Buchwert mit dem erzielbaren Betrag der zahlungsmittelgenerierenden Einheit
(ZGE) verglichen. Hierfur ermittelt die Deutsche Borse AG die erzielbaren Betrage der zah-
lungsmittelgenerierenden Einheiten entweder auf Basis des Nutzungswertes oder auf Basis
des beizulegenden Zeitwertes abziiglich VerduRerungskosten. Liegt der Buchwert Uber dem
erzielbaren Betrag, ergibt sich ein Abwertungsbedarf.

Das Ergebnis dieser Bewertungen ist in hohem MaRe von Annahmen bezlglich der kiinftigen
Zahlungsmittelzuflisse basierend auf der Unternehmensplanung sowie der festgelegten
Parameter abhangig und daher mit Ermessen behaftet. Ein sich moglicherweise ergebender
Wertminderungsbedarf kann materielle Auswirkungen auf die Darstellung der Vermdogens-
und Ertragslage der Deutsche Borse AG haben, vor diesem Hintergrund kommt der korrekten
Ermittlung eines etwaigen Wertminderungsbedarfes eine besondere Bedeutung fir den
Abschluss zu.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Wir haben mit Unterstltzung unserer Bewertungsexperten die von der Gesellschaft verwen-
deten Bewertungsmodelle sowie die Angemessenheit der wesentlichen Annahmen hinsicht-
lich der bewertungsrelevanten Parameter beurteilt. Die bei der Bestimmung der Diskontie-
rungszinssatze herangezogenen Annahmen haben wir durch Abgleich mit markt- und
branchenspezifischen Richtwerten auf Angemessenheit beurteilt; darlber hinaus haben wir
das zur Ermittlung der Diskontierungsséatze verwendete Berechnungsschema nachvollzogen.
Die bei den Berechnungen zugrunde gelegten erwarteten Zahlungsmittelzu- und abflisse
(Cashflows) haben wir mit der aktuellen von der Geschéftsleitung genehmigten Budgetpla-
nung abgeglichen. Um die Angemessenheit der im Rahmen der Erstellung der Budgetplanung
verwendeten Annahmen zu beurteilen, haben wir diese zunéchst in Gesprachen mit der
Geschaftsleitung erortert. Die verwendeten Annahmen haben wir im Anschluss unter ande-
rem mit entsprechenden Peer-Group-Unternehmen verglichen und Analystenreports bezlglich
der Marktsegmente ausgewertet. Wir haben weiterhin die Verlasslichkeit der Prognosen in
Vorjahren anhand ihres Eintritts gew(rdigt. Im Rahmen eigener Sensitivitdtsanalysen haben
wir ermittelt, ob sich bei mdoglichen Veranderungen der Annahmen in realistischen Bandbrei-
ten Wertminderungsbedarf ergeben wirde.
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UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die von dem Unternehmen verwendete Berechnungsmethode ist sachgerecht und steht im
Einklang mit den anzuwendenden Bewertungsgrundsatzen. Die zugrunde liegenden Annah-
men Uber die bewertungsrelevanten Parameter wurden insgesamt ausgewogen ermittelt und
liegen innerhalb akzeptabler Bandbreiten.

I Die Werthaltigkeit der sonstigen immateriellen Vermogenswerte

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen sowie den verwendeten
Annahmen verweisen wir auf den Konzernanhang, Note 3 (Zusammenfassung der wesentli-
chen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden) und Note 11 (Immaterielle Vermogenswerte).

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Zum 31. Dezember 2018 beliefen sich die anderen immateriellen Vermogenswerte auf
EUR 952,7 Mio (i. Vj. EUR 911,2 Mio). Damit reprasentieren die sonstigen immateriellen
Vermogenswerte 0,6 % der Aktiva des Konzerns zum 31. Dezember 2018.

Mindestens einmal jahrlich und gegebenenfalls anlassbezogen werden sonstige immaterielle
Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer von der Gesellschaft einem Werthaltig-
keitstest (sog. Impairment Test) unterzogen. Hierflr ermittelt die Deutsche Borse AG die
erzielbaren Betrdge der immateriellen Vermdgenswerte oder im Fall von immateriellen Ver-
mogenswerten, denen keine eigenstandigen Zahlungsmittelzuflisse zugeordnet werden
kédnnen, der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (ZGEs) entweder auf Basis des Nut-
zungswertes oder auf Basis des beizulegenden Zeitwertes abzlglich VerduRerungskosten.
Das Ergebnis dieser Bewertungen ist in hohem MalRe von Annahmen bezlglich der kiinftigen
Zahlungsmittelzuflisse basierend auf der Unternehmensplanung sowie den verwendeten
Parametern abhangig und daher mit Ermessen behaftet. Ein sich moglicherweise ergebender
Wertminderungsbedarf kann materielle Auswirkungen auf die Darstellung der Vermogens-
und Ertragslage der Deutsche Bérse AG haben, vor diesem Hintergrund kommt der korrekten
Ermittlung eines etwaigen Wertminderungsbedarfes eine besondere Bedeutung fir den
Abschluss zu.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Wir haben mit Unterstlitzung von Bewertungsexperten unseres Prifungsteams die von der
Gesellschaft verwendeten Bewertungsmodelle sowie die Angemessenheit der wesentlichen
Annahmen hinsichtlich der bewertungsrelevanten Parameter beurteilt. Die bei der Bestim-
mung der Diskontierungszinssatze herangezogenen Annahmen haben wir durch Abgleich mit
markt- und branchenspezifischen Richtwerten auf Angemessenheit beurteilt; dariber hinaus
haben wir das zur Ermittlung der Diskontierungssatze verwendete Berechnungsschema
nachvollzogen. Die bei den Berechnungen zugrunde gelegten erwarteten Zahlungsmittelzu-
und abflisse (Cashflows) haben wir mit der aktuellen von der Geschaftsleitung genehmigten
Budgetplanung abgeglichen. Um die Angemessenheit der im Rahmen der Erstellung der

60.021595-1578904 | 4



Budgetplanung verwendeten Annahmen zu beurteilen, haben wir diese in Gesprachen mit der
Geschaftsleitung erortert. Die verwendeten Annahmen haben wir unter anderem mit entspre-
chenden Peer-Group-Unternehmen verglichen und Analystenreports bezlglich der Marktseg-
mente ausgewertet. Wir haben weiterhin die Verlasslichkeit der Prognosen in Vorjahren
anhand ihres Eintritts gewdrdigt. Im Rahmen eigener Sensitivitdtsanalysen haben wir ermit-
telt, ob sich bei moglichen Verdnderungen der Annahmen in realistischen Bandbreiten Wert-
minderungsbedarf ergeben wirde.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die von dem Unternehmen verwendete Berechnungsmethode ist sachgerecht und steht im
Einklang mit den anzuwendenden Bewertungsgrundsatzen. Die zugrunde liegenden Annah-
men hinsichtlich der bewertungsrelevanten Parameter wurden insgesamt ausgewogen ermit-
telt und liegen innerhalb akzeptabler Bandbreiten.

I Die Bewertung von Ruckstellungen fur steuerliche Risiken

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen sowie den verwendeten
Annahmen verweisen wir auf den Konzernanhang, Note 3 (Zusammenfassung der wesentli-
chen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden) und Note 10 (Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag). Angaben zu den Steuerrlickstellungen und -risiken finden Note 26 (Finanzielle
Verpflichtungen und sonstige Risiken).

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Die Deutsche Borse AG ist in unterschiedlichen Jurisdiktionen mit unterschiedlichen Rechts-
ordnungen tatig. Zum 31. Dezember 2018 beliefen sich die Rickstellungen fiir steuerliche
Risiken auf EUR 334,8 Mio.

Die Anwendung der lokalen und internationalen Steuervorschriften sowie der Steuererleichte-
rungen ist komplex und mit Risiken verbunden. Die Ermittlung der Steuerriickstellungen
erfordert, dass das Unternehmen bei der Beurteilung von Steuersachverhalten Ermessen
auslibt und Schatzungen bezliglich der steuerlichen Risiken vornimmt. Das Ergebnis dieser
Beurteilungen ist in hohem Mafde von Annahmen bezUglich der kiinftigen Auslegung von
Steuersachverhalten im Rahmen von Betriebsprifungen sowie von Entscheidungen durch
Steuerbehorden und -gerichten zu dhnlichen steuerlichen Sachverhalten abhéngig und daher
mit Ermessen behaftet. Ein sich moglicherweise ergebender zusatzlicher Steueraufwand kann
materielle Auswirkungen auf die Darstellung der Vermdgens- und Ertragslage der Deutsche
Borse AG haben, vor diesem Hintergrund kommmt der Identifizierung und korrekten Dotierung
von Rickstellungen von Steuerrisiken eine besondere Bedeutung fur den Abschluss zu.

Die Deutsche Borse AG beauftragt dabei teilweise externe Experten mit der Beurteilung von
Steuersachverhalten.
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UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Wir haben mit Unterstlitzung unserer auf lokales und internationales Steuerrecht spezialisier-
ten Mitarbeiter sowohl die Steuerberechnung einschliel3lich der Risikoeinschatzung der
Deutsche Borse AG als auch die teilweise vorliegende Einschédtzung der von ihr beauftragten
externen Experten gewdrdigt. In Gesprachen mit den gesetzlichen Vertretern sowie Mitarbei-
tern der Steuerabteilung haben wir uns ein Verstandnis lber bestehende steuerliche Risiken
verschafft. Wir haben die Kompetenz und die Objektivitdt der externen Experten beurteilt und
die von ihnen erstellten Dokumente gewdrdigt.

AuRerdem haben wir die Korrespondenz mit den zustandigen Steuerbehdrden ausgewertet
und die Annahmen zur Ermittlung der Steuerriickstellungen auf der Grundlage unserer Kennt-
nisse und Erfahrungen Uber die derzeitige Anwendung der einschlagigen Rechtsvorschriften
durch Behdrden und Gerichte beurteilt.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die Annahmen zur Ermittlung der Steuerrlckstellungen sind sachgerecht.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen
Informationen umfassen:

— die zusammengefasste Erklarung zur Unternehmensfihrung und

— die Ubrigen Teile des Unternehmensberichts, mit Ausnahme des gepriften Konzernab-

schlusses und zusammengefassten Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht
erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir
weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu
ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informa-
tionen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen

— wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zum zusammengefassten Lagebe-
richt oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

— anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Konzernab-
schluss und den zusammengefassten Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der

den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen ent-
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spricht, und daflr, dass der Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen
Kontrollen, die sie als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlus-
ses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten —
falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daflir verantwort-
lich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstéatigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie daflr
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der
Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den Konzern zu
liquidieren oder der Einstellung des Geschéftsbetriebs oder es besteht keine realistische
Alternative dazu.

Aufderdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des zusammen-
gefassten Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinf-
tigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir
die Vorkehrungen und MaRRnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die
Aufstellung eines zusammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise flr die
Aussagen im zusammengefassten Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fur die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des
Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses und des zusammmengefassten Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses und des
zusammengefassten Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss
als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstel-
lungen ist, und ob der zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernab-
schluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere
Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal an Sicherheit, aber keine Garantie daflr, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmafiger Abschluss-
prifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche
Darstellungen kénnen aus Verstofden oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesent-
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lich angesehen, wenn vernlinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und zusammmengefassten Lage-
berichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Priifung tGben wir pflichtgeméRes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter — falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im zusammmengefassten Lagebe-
richt, planen und flGhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur un-
sere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei VerstdRen hdher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoRe betriigeri-
sches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irreflhrende
Darstellungen bzw. das AulRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Konzernabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fiir die Prifung des zusammengefassten Lageberichts re-
levanten Vorkehrungen und MaRnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsur-
teil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschéatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen (ber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertre-
tern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmensta-
tigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeut-
same Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommmen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im
Konzernabschluss und im zusammengefassten Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren.
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Be-
statigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegeben-
heiten kénnen jedoch dazu flhren, dass der Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht
mehr fortfihren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses
einschlief3lich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Ge-
schaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der erganzend nach & 315e Abs. 1 HGB an-
zuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den tatsachlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.
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— holen wir ausreichende geeignete Priifungsnachweise fur die Rechnungslegungsinformati-
onen der Unternehmen oder Geschéftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Prii-
fungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht abzugeben.
Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung, Uberwachung und Durchfihrung der Konzernab-
schlussprifung. Wir tragen die alleinige Verantwortung fir unsere Prifungsurteile.

— beurteilen wir den Einklang des zusammengefassten Lageberichts mit dem Konzernab-
schluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des
Konzerns.

— fdhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im zusammengefassten Lagebericht durch. Auf Basis aus-
reichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zu-
kunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeut-
samen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten
Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstdndiges Prifungsurteil zu den zukunftsorien-
tierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es be-
steht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von den
zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erortern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, ein-
schlief3lich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wéhrend unserer Prifung
feststellen.

Wir geben gegentiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir
die relevanten Unabhéangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit ihnen alle
Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen vernlnftigerweise angenommen wer-
den kann, dass sie sich auf unsere Unabhéangigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen
Schutzmafinahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fur die Uberwaohung Verantwortlichen
erortert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Priifung des Konzernabschlusses flir den
aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen
Prifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestadtigungsvermerk, es
sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieRen die 6ffentliche Angabe des
Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Ubrige Angaben gemiR Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 16. Mai 2018 als Konzernabschlussprifer ge-
wahlt. Wir wurden am 4. September 2018 vom Prifungsausschuss des Aufsichtsrats beauf-
tragt. Wir sind unter Beachtung der Ubergangsbestimmungen des Artikel 41 Abs. 2 EU-APrVO
ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 2001 als Konzernabschlussprifer der Deutsche Borse
AG tatig.
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Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem
zusatzlichen Bericht an den Prifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prifungsbericht) in
Einklang stehen.

Neben dem Konzernabschluss haben wir den Jahresabschluss der Deutsche Borse AG ge-
prift und verschiedene Jahresabschlussprifungen bei Tochterunternehmen durchgefihrt.
Prifungsintegriert erfolgten priferische Durchsichten von Zwischenabschlissen sowie pro-
jektbegleitende Prifungen bei der Umsetzung neuer Rechnungslegungsstandards. Andere
Bestatigungsleistungen betreffen ISAE 3402- und ISAE 3000-Berichte, Comfort Letter und
gesetzlich oder vertraglich vorgesehene Prifungen wie Prifungen nach WpHG, KWG und
andere vertraglich vereinbarte Bestatigungsleistungen.

Die Steuerberatungsleistungen umfassen Unterstlitzungsleistungen bei der Erstellung von
Steuererklarungen, die steuerliche Wrdigung und Beratung zu Einzelsachverhalten sowie die

steuerliche Beratung im Zusammenhang mit der Aufdenprifung. Zudem haben wir qualitats-
sichernd die Umsetzung regulatorischer Anforderungen unterstitzt.

Verantwortlicher Wirtschaftsprifer

Der flr die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Klaus-Ulrich Pfeiffer.

Frankfurt am Main, den 8. Méarz 2019
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