


Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

Zusammengefasster Lagebericht der Deutsche Borse AG fur das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2023

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern

Die Gruppe Deutsche Borse ist einer der groBten Anbieter von Marktinfrastruktur weltweit. Unseren Kunden
stellen wir ein breites Produkt- und Dienst!eistungsspektrum entlang der Wertschdpfungskette von
Finanzmarkttransaktionen zur Verfiigung. Uber unsere Plattformen werden Wertpapiere, Derivate, Rohstoffe,

Devisen und digitale Vermogenswerte gehandelt.

Uber diesen Bericht

Der vorliegende zusammengefasste Lagebericht bezieht sich sowohl auf den
Konzern Gruppe Deutsche Borse als auch auf die Deutsche Borse AG. AuBer-
dem enthalt der zusammengefasste Lagebericht die zusammengefasste nichtfi-
nanzielle Erklarung. Er erfiillt die Vorgaben des HGB und des Deutschen Rech-
nungslegungs Standards Nr. 20 (DRS 20). Die Informationen zu unserer Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage beruhen auf den Anforderungen der Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) und — soweit anwendbar — des
deutschen Handelsrechts (HGB) sowie der Deutschen Rechnungslegungs
Standards (DRS). Die Inhalte der zusammengefassten nichtfinanziellen Erkla-
rung sind Gegenstand der Abschlussprifung von PwC.

Geschaftstatigkeit und Konzernstruktur

Die Deutsche Borse AG wurde 1992 gegriindet und ist ein globales Unterneh-
men mit Sitz in Frankfurt am Main, Deutschland. Sie ist das Mutterunterneh-
men der Gruppe Deutsche Borse. Insgesamt beschaftigen wir ber 14.000

Mitarbeitende mit 131 Nationalitdten an 56 Standorten.

Als einer der groBten Anbieter von Kapitalmarktinfrastruktur weltweit stellen
wir unseren Kunden ein breites Produkt- und Dienstleistungsspektrum entlang
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der Wertschdpfungskette von Finanzmarkttransaktionen zur Verfigung. Unser
Spektrum reicht dabei von Portfoliomanagementsoftware, Analytiklosungen,
dem ESG-Geschaft und Entwicklungen von Indizes Uber Dienstleistungen fir
Handel, Verrechnung und Abwicklung der Auftrdge bis zur Verwahrung von
Wertpapieren und Fonds sowie zu Dienstleistungen fur das Liquiditats- und
Sicherheitenmanagement. Zudem entwickeln und betreiben wir die IT-Systeme
und Plattformen, die alle diese Prozesse unterstlitzen. Neben Wertpapieren
werden Uber unsere Plattformen Derivate, Rohstoffe, Devisen und digitale Ver-
mogenswerte gehandelt.

Unser Geschaft ist in vier Segmenten organisiert: Investment Management So-
lutions, Trading & Clearing, Fund Services und Securities Services. Diese
Struktur dient der internen Konzernsteuerung und ist die Basis unserer Finanz-
berichterstattung. Um der wachsenden Bedeutung der Buy-Side als Kunden-
gruppe fur die Gruppe Rechnung zu tragen, wurde im vierten Quartal 2023
das neue Segment ,Investment Management Solutions” eingeflihrt. Dieses be-
inhaltet das Geschaft von SimCorp sowie die bisher im Segment Data & Analy-
tics geblindelten Aktivitaten von ISS, STOXX und Axioma.

Fur weitere Details verweisen wir auf die Segmentberichterstattung im Ab-
schnitt ,Ertragslage”.
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Der vollstandige Konsolidierungskreis der Gruppe Deutsche Borse wird in Er-
lauterung 34 des Konzernanhangs dargestellt. Eine vollstandige Auflistung un-
serer Markenrechte finden Sie auf unserer Homepage.

Unternehmensleitung

Als deutsche Aktiengesellschaft verflgt die Deutsche Borse AG Uber die Organe
Hauptversammlung, Aufsichtsrat und Vorstand mit jeweils eigenen Zustandig-
keitsbereichen.

Die Hauptversammlung entscheidet Uber die Verwendung des Bilanzgewinns,
sie bestellt die Vertreter der Anteilseigner im Aufsichtsrat und beschlieBt Gber

die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat. Zudem entscheidet sie Uber Ka-
pitalmaBnahmen und andere durch das Aktiengesetz (AktG) geregelte Angele-
genheiten.

Der Aufsichtsrat bestellt, iberwacht und berat den Vorstand und ist in Ent-
scheidungen, die von grundlegender Bedeutung fir das Unternehmen sind,
unmittelbar eingebunden. Darlber hinaus billigt er den vom Vorstand aufge-
stellten Jahres- und Konzernabschluss. Die Amtsdauer eines Aufsichtsratsmit-
glieds betragt drei Jahre, wobei die Hauptversammlung bei der Wahl eine kir-
zere Amtszeit bestimmen kann. Der Aufsichtsrat ist gemaB den Bestimmungen
des deutschen Mitbestimmungsgesetzes besetzt. Er setzt sich aus jeweils acht
Anteilseigner- und Arbeitnehmervertretern zusammen. Weitere Details sind im
Abschnitt ,Erklarung zur Unternehmensfiuhrung” erlautert.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Verantwortung, wobei der Vor-
standsvorsitzende die Arbeit der Vorstandsmitglieder koordiniert. Im Geschafts-
jahr 2023 setzte sich der Vorstand der Deutsche Borse AG aus sechs Mitglie-

dern zusammen. Das Vergltungssystem und die individualisierten Bezlige der
Vorstandsmitglieder werden im ,Vergltungsbericht” erlautert.
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Organisationsstruktur

Unsere Organisation ist in sechs Vorstandsressorts gegliedert, die sich wie folgt darstellen:

FUhrungsstruktur
Executive Board
CEO CFO Trading & Clearing Pre- & Post-Trading Governance, ClO/CO0
Dr. T. Weimer G. Pottmeyer Dr. T. Book Dr. S. Leithner People & Culture Dr. C. Béhm
H. Eckert

= Group Strategy/Mergers &
Acquisitions/Chief of Staff

= Group Communications &
Marketing

= Group Regulatory Strategy
= Group Audit
= Group Legal

= Financial Accounting &
Controlling

= Investor Relations
= Treasury
= Chief Risk Officer

= Purchasing & Facility
Management

= Group Tax

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

= Derivatives Markets Trading

= Clearing

= Business Analytics & Strategy
« FX/360T

= European Energy Exchange
(EEX)

= Market Data + Services
= Cash Market

= Clearstream Securities Services
= Clearstream Fund Services

= Investment Management
Solutions

= SimCorp Axioma
= |SS STOXX

= Chief Compliance Officer

= HR Global Business Partner
= People Strategy & Initiatives
= HR Global Services

= Governance & Organizational
Services

= Derivatives & Cash Trading IT
= Clearing and Risk IT

= Group Security

= Corporate IT

= Chief Technology Officer

= Post Trade IT

= |T Strategy/Chief of Staff

= [T Governance, Risk and
Transformation



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

Unternehmenszweck und Wertschépfungsprozess

Unser Unternehmenszweck lautet ,Bei der Deutschen Borse schaffen wir Ver-
trauen in die Markte von heute und morgen*. Vertrauen ist die Grundbedin-
gung flr funktionierende Mérkte und eine zukunftsfahige Wirtschaft. Wir sor-
gen flr transparente, verlassliche und stabile Infrastrukturen, die Sicherheit
und Effizienz auf den Kapitalmarkten weltweit garantieren.

Unser Wertschopfungsprozess

Externe Anforderungen (Regulatorik, Ratingagenturen etc.)

Intellektuelles Kapital > S 7 Wirtschaftliche Lage
- 5

Humankapital g Geschaftsmodell é Mitarbeitende
g a

Finanzkapital 2 g Kunden und Markte
c
- g

Partnerschaften LS ,‘/‘/ 253[.5.5“ LR S N Soziales Umfeld

Zur Umsetzung unseres Geschaftsmodells bendtigen wir gemaB Terminologie
des International Integrated Reporting Council (IIRC) im Wesentlichen vier sog.
»Kapitalien“ (Inputfaktoren), die wir innerhalb eines verbindlichen
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regulatorischen Rahmens einsetzen: intellektuelles Kapital, Humankapital, Fi-
nanzkapital und Partnerschaften. Mit ihnen kénnen wir Uber unser Geschafts-
modell Wert schaffen. Die Auswirkungen aus unserem Geschaftsmodell lassen
sich den folgenden vier Outcome-Dimensionen zuordnen:

Wirtschaftliche Lage: Als wachstumsstarkes Unternehmen schaffen wir finan-
ziellen Wert, Substanz und Rendite, auf die unsere Investoren, Mitarbeitenden,
Kunden und die Gesellschaft bauen konnen.

Mitarbeitende: Als Arbeitgeber ergreifen wir umfassende MaBnahmen, um das
Entwicklungspotenzial unserer Mitarbeitenden voll ausschopfen zu konnen.
Weiterhin fordern wir die Zufriedenheit unserer Mitarbeitenden und die Mitar-
beiterbindung an unsere Gruppe. All dies starkt unsere Arbeitgebermarke und
somit den wesentlichen Grund, warum sich Talente flr uns entscheiden.

Kunden und Markte: Mit unseren Produkten und Dienstleistungen tragen wir

dazu bei, dass sich die Transparenz flr Marktteilnehmende erhoht und sie da-
mit Marktentwicklungen, -veranderungen oder -transformationen ein- und be-
preisen konnen. Somit ermdglichen wir besser informierte Entscheidungen flr
unsere Kunden und fur die Marktteilnehmenden.

Soziales Umfeld: Unsere Wertschopfung geht zudem weit Uber das hinaus,
was uns als Unternehmen unmittelbar betrifft. Entsprechend stehen bspw.
Umwelt, Menschenrechtsthemen in der Lieferkette oder Mitwirkung an Finanz-
platzinitiativen in unserem Fokus.
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Strategie und Steuerungsparameter

Die Gruppe Deutsche Borse verfligt als Marktinfrastrukturbetreiber tiber eine exzellente Marktposition in
Europa. Als vollintegrierter End-to-End-Anbieter bieten wir unseren Kunden eine breite Wertschopfungskette

mit innovativen Losungen.

Das Marktumfeld, in dem wir uns bewegen, ist hochdynamisch. Dies gilt nicht
nur flr die Markte an sich, die wir Uber unsere Plattformen organisieren und
betreiben. Auch unser Wettbewerbsumfeld als Marktinfrastrukturbetreiber ist in
stetiger Bewegung. Nachdem sich die Anbieterlandschaft in den vergangenen
Jahrzehnten stark konsolidiert hat, sind die verbliebenen Marktinfrastrukturbe-
treiber nunmehr gestarkt hervorgegangen und haben ihr Geschéft in unter-
schiedliche Richtungen weiter ausgebaut. Dabei sind neue Geschéftsfelder und
neue Kundengruppen Uber das Kerngeschaft hinaus in den Vordergrund getre-
ten. Marktinfrastrukturbetreiber bedienen nicht mehr nur die Sell-Side, wie
Banken und Finanzdienstleister, sondern haben ihre Kundenzielgruppe erwei-
tert und damit diversifiziert.

Auch wir haben unsere Marktflihrerschaft in der Europaischen Union als voll-
integrierter End-to-End-Anbieter im Finanzmarkt weiter ausgebaut. Durch die
sukzessive Erweiterung unseres Geschaftsmodells haben wir uns nun auch die
Buy-Side als neue Kundengruppe erschlossen. Unsere breite Wertschépfungs-
kette umfasst nunmehr Losungen fur das Investment Management sowie flr
Handel und Clearing bis hin zu Wertpapierdienstleistungen. Dies haben wir
sowohl durch organisches Wachstum als auch durch gezielte Akquisitionen er-
reicht. Wir verstehen uns als Hybrid aus Technologieunternehmen und Finanz-
dienstleister mit einer Wertschopfungskette, welche ein hohes MaB an Integra-
tion und Diversifikation aufweist. Im Ergebnis ist unser Geschaftsmodell damit
gepragt von hoher Skalierbarkeit, einem geringen Risikoprofil und niedriger Ka-
pitalintensitat bei einer gleichzeitig hohen Technologieaffinitat. Dies ist nicht

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

nur ein Alleinstellungsmerkmal im internationalen Wettbewerb, sondern auch

die Basis fir attraktive Wachstumsmaglichkeiten und macht zudem unser Ge-
schaftsmodell robuster gegentiber Marktschwankungen oder strukturellen Um-
brichen.

All dies hat es uns ermoglicht, unsere eigenen finanziellen Ziele im Rahmen
unserer Strategie Compass 2023 zu Ubertreffen. Die urspriingliche Guidance
fur 2023 haben wir bereits im Jahr 2022 erreicht. Auch die Ziele fur das Jahr
2023 haben wir wahrend des Jahres mehrmals nach oben angepasst.

Ziel Compass [VAEIEICEIE I}
2023 2023

~ 4,3 Mrd. € 5.076,6 Mio. €
~2,5Mrd. € 2.944,3 Mio. €

Zielerreichung Compass 2023

Steuerungsparameter

Nettoerlose

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)
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Aufbauend auf der erfolgreichen Weiterentwicklung unseres Geschéfts der letz-
ten Jahre haben wir unsere neue Strategie ,,Horizon 2026* entwickelt, die wir
am 7. November 2023 veroffentlicht haben. Sie gibt die strategische Richtung
und die finanziellen Ziele fir die kommenden Jahre bis einschlieBlich 2026
vor und sichert so unsere hervorragende Marktposition und Zukunftsfahigkeit.
Kern von ,Horizon 2026" ist die Geschaftsstrategie, die wir auf Gruppen- und
Segmentebene umfassend und detailliert formuliert haben. Die relevanten stra-
tegischen Aspekte aus den Bereichen Personalwesen (Human Resources),
Informationstechnologie (IT) sowie Umwelt, Soziales und Unternehmensfiih-
rung (ESG) und insbesondere Klima sind integrale Bestandteile unserer
Geschaftsstrategie. Weitere Informationen hierzu enthalt das Kapitel ,Nichtfi-
nanzielle Erklarung”. Die dazugehdrige Finanzstrategie unserer Gruppe spiegelt
sich im angepassten Rahmenwerk flr Kapitalallokation wider. Sie flankiert die
Geschéftsstrategie und bildet die Basis fur unser weiteres Unternehmens-
wachstum.

In unserer Strategie unterscheiden wir generell zwischen organischem Wachs-
tum, das im bestehenden Geschaft erreicht wird, und anorganischem Wachs-
tum durch gezielte Zukaufe zur Erweiterung oder Vertiefung unserer Wert-
schopfungskette. Das organische Wachstum umfasst primar strukturelle Initia-
tiven wie Produktinnovationen, Marktanteilsgewinne oder Neukundengewin-
nung sowie zyklisches Wachstum durch Zinseffekte oder erhohte Handelsvolu-
men aufgrund von Marktschwankungen.
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Unser Wachstumskurs im Rahmen von ,Horizon 2026* baut auf drei strategi-
schen Pfeilern auf.

= Starkes organisches Wachstum: Wie bisher bildet organisches Wachstum
auch das Fundament von ,Horizon 2026". Wir profitieren von langfristigen
Branchentrends in attraktiven Markten und streben ein profitables organi-
sches Wachstum von durchschnittlich rund 7 Prozent pro Jahr an. Struktu-
relles Wachstum soll hierbei den weitaus groBten Anteil beitragen.
= Investment Management Solutions: Mit der Akquisition von SimCorp ergan-
zen wir unsere bisherigen Aktivitaten im Bereich Daten und Analytik um ein
ganzheitliches Angebot flr institutionelle Investoren, indem wir End-to-End-
Losungen flr das Investment Management und qualitativ hochwertige Daten
in einem neuen Segment blindeln. Zusatzlich erwarten wir durch die im Jahr
2023 vollzogene Akquisition von SimCorp rund 3 Prozent anorganisches
Wachstum im Durchschnitt pro Jahr und erhohen so den Anteil an wieder-
kehrenden Erldsen.
Digital Leadership: Wir werden unsere fihrende Rolle bei der Digitalisierung
von Vermogenswerten weiter ausbauen. Schon heute betreiben wir im Seg-
ment Securities Services mit D7 eine der weltweit fihrenden digitalen Infra-
strukturen im Nachhandelsbereich mit mehr als 7.000 digitalen Emissionen.
Daruber hinaus helfen uns Cloud-Technologien und kinstliche Intelligenz da-
bei, unseren Wirkungsgrad und unsere Effizienz zu erhéhen und gleichzeitig
neue Geschaftsfelder zu erschlieBen.

Insgesamt strebt die Deutsche Borse bis 2026 ein Wachstum der Nettoerldse
von durchschnittlich rund 10 Prozent pro Jahr an. Das Referenzjahr hierfur ist
das Jahr 2022. Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen
(EBITDA) soll im Durchschnitt um rund 11 Prozent pro Jahr steigen, das
Ergebnis pro Aktie vor Kaufpreisallokationseffekten (Cash EPS) im selben Zeit-
raum im Durchschnitt um rund 11 Prozent pro Jahr.



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

Ubersicht Ziele ,,Horizon 2026*

in € Basis 2022 Ziele ,Horizon
2026"

Nettoerlose 4,3 Mrd. ~ 10 % CAGR
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 2,5 Mrd. ~ 11 % CAGR
Cash EPS 8,61 ~ 11 % CAGR

Um diese Ziele zu erreichen, adressieren wir die folgenden Markttrends in un-
seren vier Geschaftsbereichen.

» |Investment Management Solutions: eine zunehmende Bedeutung der Buy-
Side in Finanzmarkten und die Auslagerung des Anlagebetriebs an zentrale
Dienstleister, sowie eine hohere Nachfrage nach indexgetriebenen Invest-
ments, ESG-Dienstleistungen und vertrauenswirdigen Daten

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

= Trading & Clearing: der Wandel von auBerbdrslichem zu borslichem Handel,
die hohere Nutzung von Zinsprodukten als Folge der restriktiven Geldpolitik,
die zunehmende Nachfrage nach besicherten Geldmarktprodukten, sowie die
steigende Nachfrage nach digitalen Vermogenswerten

= Fund Services: der Trend zu Outsourcing der Fondsvertriebsabwicklung, um
die Effizienz zu steigern, sowie die zunehmende Nachfrage nach Fonds-
datenservices und -analytik

= Securities Services: der starke Anstieg der ausstehenden Schulden und eine
steigende Nachfrage nach besicherten Geldmarktprodukten und Finanzie-
rungslosungen Uber den Kapitalmarkt als Folge des wieder stark positiven
Zinsniveaus

Zusatzliche zyklische Wachstumskomponenten kdnnen eine héhere Volatilitat
in den Markten im Bereich Trading & Clearing sowie langfristig hohere Zinsen
in den Bereichen Fund Services und Securities Services sein. Darliber hinaus
kdnnen gezielte Akquisitionen auch in Zukunft zum Wachstum beitragen,
wenn diese strategisch und finanziell attraktiv sind.
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Wachstumstreiber ,Horizon 2026“

Segment Wachstumstreiber

Investment Manage- Software Solutions (SimCorp & Axioma):

ment Solutions » Steigende Nachfrage nach ganzheitlichen Software-as-a-Service (SaaS)- und Business-Process-as-a-Service (BPaaS)- Losungen fur das Investment Management, bei denen die
Kunden die fir sie notwendigen Dienstleistungen entlang der Wertschopfungskette des Investment Management individuell und effizient abrufen kénnen
¢ Zunehmende Bedeutung der Buy-Side im Kapitalmarkt sowie generelles Wachstum dieser Kundengruppe
* Der Kundenwunsch nach einem neutralen Anbieter flir integrierte Investment Management Software inklusive Risikomanagement und Analytiklsungen, der darlber hinaus
international wettbewerbsfahig ist
» Kostendruck durch Regulierung und technologischen Fortschritt flhrt zur Konsolidierung der Anbieter von Investment Management Software sowie zur steigenden Nachfrage
nach einem integrierten Angebot auf Kundenseite
ESG & Index (ISS/STOXX):
« Steigende Nachfrage nach einem integrierten Angebot von Index- und ESG-Produkten und -Dienstleistungen, das international wettbewerbsfahig ist
* Wachsender Bedarf an qualitativ hochwertigen ESG-Daten, Research, Ratings und Benchmark-Indizes durch die wachsende Anzahl von passiv verwalteten Fonds (ETFs)
* Wachsender Bedarf an qualitativ hochwertigen ESG-Daten, Ratings und Research auf Seiten aktiver Asset Manager und Investoren durch den zunehmenden Wettbewerbs-
druck, kostenglinstigere ETFs in der Performance zu schlagen
* Zunehmende Regulierung und steigende Reporting-Verpflichtungen flir Unternehmen, Investoren und Fonds, wie beispielsweise CSRD und SFDR erhdhen den Bedarf an
Marktkenntnissen, ESG-Daten, Marktanalysen und Research
* Synergieeffekte durch den Zusammenschluss von SimCorp & Axioma sowie ISS & STOXX mittels Blindelung von Kompetenzen und produktiibergreifenden Vertriebsaktivitaten
sowie einer verstarkten Ausweitung des Geschafts in Nordamerika

Trading & Clearing Finanzderivate:
* Zinsderivate: Produktinnovationen, wie Derivate auf europaische Staatsanleihen, sowie Marktanteilsgewinne im Bereich der kurzfristigen Zinsderivate (STIRs)
¢ OTC Clearing: Marktanteilsgewinne durch hohere Effizienzen bei der Verrechnung von OTC- mit bérsengehandeltem Geschaft (cross-margining), und ein verbessertes Risikomo-
dell. Die aktuell von EU-Aufsichtsbehdrden diskutierte Verpflichtung zur Nutzung eines aktiven Verrechnungskontos innerhalb der EU kdnnte dazu beitragen, zusétzliche Marktan-
teile zu gewinnen
* Repo: hohere Nachfrage nach besicherten Geldmarktprodukten als Folge des Riickzugs der Notenbanken aus dem Geldmarkt und der hoheren Finanzierungskosten
* Aktien- und Aktienindexderivate: Produktinnovationen, wie borsengehandelte Derivate auf in der Vergangenheit auBerbdrslich gehandelte Produkte (Total Return Futures),
ESG-Indexderivate
« Digitale Vermogenswerte: steigende Nachfrage nach digitalen Anteilsklassen
Commodities:
» Strom: hohere Nachfrage nach Stromderivaten, Treiber sind (1) groBere Preisschwankungen durch den hoheren Anteil an erneuerbaren Energien im Energiemix, (2) die Unsi-
cherheit in den globalen Lieferketten flir Strom und somit erhéhter Absicherungsbedarf der Marktteilnehmenden, (3) zunehmender Handel von Stromderivaten von Quant- /Algo-
Tradern, flr die die mittlerweile liquiden Strommarkte handelbar geworden sind
FX:
* Neukundengewinnung und Marktanteilsausbau gegentiber auBerbérslichem Handel

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023
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Wachstumstreiber ,Horizon 2026“

Segment Wachstumstreiber

Fund Services

* Neue Outsourcing-Kunden und Erweiterung der Dienstleistungen (z.B. Vertrieb und Daten)

* Ausbau des Angebots flir Asset Manager durch regulatorische, datenbezogene und digitale Dienstleistungen als ,One-Stop-Shop*
* Ausschopfung des Cross-Selling-Potenzials in den Bereichen Execution, Distribution, Daten und Innovation

Securities Services
* Nettozinsertrage

* Ausbau der globalen Prasenz im Bereich der festverzinslichen Wertpapierdienstleistungen

* Umfang- und Reichweitenausbau des Angebots der Wertpapierleihe (z.B. Kl-gestiitztes ,Marriage Broking")
» Skalierungsmoglichkeiten Gber Ausbau der ,Platforms-as-a-service” Proposition
* D7 als erste vollstandig digitalisierte Wertpapierinfrastruktur — weitere Beschleunigung durch Partnerschaft mit Google

* Anhaltendes, starkes Wachstum der strukturellen Gebiihreneinnahmen

Unsere organischen Wachstumsinitiativen Uberprifen wir kontinuierlich, in-
dem wir insbesondere auf die Expansion in strukturell wachsenden Mérkten
und Anlageklassen setzen. Dabei haben wir stets die Bedurfnisse unserer Kun-
den sowie den technologischen Fortschritt im Blick. Die wesentlichen Initiati-
ven sowie Wachstumstreiber sind zusatzlich ausfuhrlicher im ,,Chancenbe-
richt” dargestellt.

Im ,Prognosebericht” ist die voraussichtliche Entwicklung fir das Geschafts-
jahr 2024 beschrieben.

Dazu setzt auch das Vergltungssystem fur Vorstand und Fuhrungskrafte u. a.

Anreize fir Wachstum in den einzelnen Geschéftsbereichen. Eine detaillierte
Darstellung aller Zielvorgaben zeigt der ,Vergltungsbericht®.
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Finanzielle Steuerungsparameter

Zu den bedeutsamsten Leistungsindikatoren zur Steuerung unserer wirtschaft-
lichen Lage gehdren die Nettoerldse und das EBITDA, da diese fir die erfolg-
reiche Umsetzung unserer Wachstumsstrategie von zentraler Bedeutung sind
und Anreize fur ein profitables Wachstum setzen. Grundlage sind die Nettoer-
I0se gemal Konzernabschluss. Hierbei handelt es sich um die Umsatzerlése
zuzuglich des Treasury-Ergebnisses aus dem Bankgeschaft und ahnlichen Ge-
schaften sowie der sonstigen betrieblichen Ertrage abzuglich der volumenab-
hangigen Kosten. Eine der wichtigsten Saulen der Unternehmensstrategie ist
neben dem absoluten Wachstum auch die Profitabilitat dieses Wachstums.
Das EBITDA beschreibt das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen
und reflektiert damit unsere Ertragskraft. Es stellt eine gangige Kennzahl zur
Messung der Profitabilitat dar. Ein weiteres bedeutsames finanzielles Steue-
rungskriterium ist das Ergebnis je Aktie vor Kaufpreisallokationseffekten (Cash
EPS), da sich alle Gewinn- und Verlustrechnungseffekte in dieser KenngroBe
niederschlagen und sie somit zur Messung der erfolgreichen Umsetzung der
Wachstumsstrategie herangezogen werden kann.

10



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

Wirtschaftliche Lage

Die Gruppe Deutsche Borse befindet sich weiter auf Wachstumskurs. 2023 konnten wir unsere Nettoerlose
nochmals deutlich steigern. Dabei profitieren wir sowohl von organischem Wachstum als auch von der

Ubernahme von SimCorp.

Im Folgenden gehen wir auf die gesamtwirtschaftlichen und branchenbezoge-
nen Rahmenbedingungen, den Geschéftsverlauf, unsere Ertrags-, Finanz- und
Vermogenslage und relevante finanzielle KenngroBen ein.

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene
Rahmenbedingungen

Strukturelle Wachstumsfaktoren und M&A sind ein zentraler Bestandteil unse-
rer Strategie. Diese kdnnen wir planen, steuern und an externe Gegebenheiten
anpassen. Zudem wirken sich aber auch gesamtwirtschaftliche und branchen-
bezogene Rahmenbedingungen, die wir nicht direkt beeinflussen kénnen, auf
unsere Geschaftsentwicklung aus.

Im Berichtsjahr 2023 gehorten hierzu:

= Anhaltend hohe Inflationsraten, die zwar im Jahresverlauf gesunken sind,
aber weiterhin deutlich Uber dem angestrebten Niveau der Notenbanken lie-
gen

= Eine daraus resultierende, andauernde restriktive Geldpolitik der Notenban-
ken in den USA und in Europa und deren Bekréaftigung, diese Geldpolitik so
lange fortzufiihren, bis sich die Inflation dem angestrebten Niveau nahert

= Die Zahlungsunfahigkeit einiger US-Banken Mitte Marz sowie die Konsolidie-
rung auf dem Schweizer Bankenmarkt

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

= Der andauernde Angriffskrieg Russlands gegen die Ukraine und die damit
verbundenen Sanktionen und Auswirkungen auf globale Lieferketten und die
Energieversorgung

= Der Uberfall der Hamas auf Israel im Oktober 2023 und die sich daraus er-
gebende neue Eskalation im israelisch-palastinensischen Nahostkonflikt seit-
her

FUr das Jahr 2023 geht der Internationale Wahrungsfonds (IWF) in seiner
Schétzung aus Januar 2024 von einem Wachstumsrtickgang der globalen
Wirtschaftsleistung auf 3,1 Prozent (2022: +3,5 Prozent) aus. Fir die Euro-
zone wird ein Wachstum von 0,5 Prozent (2022: +3,5 Prozent) und far
Deutschland sogar ein Rickgang der Wirtschaftsleistung um 0,3 Prozent
(2022: +1,8 Prozent) prognostiziert.

Geschaftsverlauf

Das Geschaftsjahr 2023 stand im Zeichen der MaBnahmen der Notenbanken
gegen die hohe Inflation. Im Jahresverlauf gingen die Inflationsraten sowohl in
den USA als auch in Europa zwar zuriick, sie verblieben jedoch weiterhin auf

einem zu hohen Niveau, sodass keine Lockerung der Geldpolitik moglich war.

So erhohte die EZB den Einlagenzins in mehreren Schritten, zuletzt im Sep-
tember auf 4,00 Prozent, wahrend die Federal Reserve die Zinsspanne bereits
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im Juli auf 5,25-5,50 Prozent erhohte und seitdem auf diesem Niveau belieB3.
Beide Notenbanken machten eine Abkehr von ihrer restriktiven Geldpolitik von
der weiteren Entwicklung wichtiger Konjunkturindikatoren abhangig. Im Zuge
hoherer Leitzinsen profitierten wir einerseits von gestiegenen Nettozinseinnah-
men in den Segmenten Securities Services und Fund Services. Andererseits
haben die hoheren Zinsen den Absicherungsbedarf der Marktteilnehmenden
phasenweise erhoht und fUhrten zu einer verstarkten Handelsaktivitat von
Zinsprodukten im Bereich Trading & Clearing. Der Rickzug der Notenbanken
vom Geldmarkt hat zuséatzlich zu einer héheren Nachfrage nach Repo-Produk-
ten gefihrt. Im Bereich Commodities ist die Handelsaktivitat an den Strom-
markten zurickgekehrt, mit neuen Hochststanden gegen Ende des Jahres. Ur-
sachlich hierflir waren niedrigere und stabilere Strompreise, welche die Anfor-
derungen an zu hinterlegende Sicherheiten reduziert haben.

Die Volatilitat an den Aktienmarkten, gemessen am VSTOXX, lag deutlich unter
dem Vorjahresniveau. Lediglich im Marz fihrte die Zahlungsunfahigkeit einiger
US-Banken sowie die Konsolidierung am Schweizer Bankenmarkt kurzfristig
zu erhohtem Handelsaufkommen. Durchschnittlich lag der VSTOXX bei

18 Punkten und damit 35 Prozent unterhalb des Vorjahresdurchschnitts. Ent-
sprechend niedriger war die Handelsaktivitdt mit Wertpapieren und Aktienin-
dexderivaten im Bereich Trading & Clearing.

Ertragslage

Vor diesem Hintergrund wurde unsere Ertragslage im Geschéftsjahr 2023 so-
wohl durch strukturelle als auch durch zyklische Wachstumsfaktoren wesent-
lich beeinflusst. Ein starker Anstieg der Zinsen beiderseits des Atlantiks in
Kombination mit nur moderat gesunkenen Bareinlagen unserer Kunden in den
Segmenten Securities Services und Fund Services stellt mit dem sehr starken
Wachstum der Nettozinsertrage den groBten Nettoerlostreiber in der Gruppe im
Vergleich zum Vorjahr dar. Ebenso wirkten sich die héheren Zinsen und eine

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

tendenziell ricklaufige Geldmenge positiv auf die Nutzung von Zinsderivaten
und Repo-Produkten im Segment Trading & Clearing, Finanzderivate aus. In
diesem Zusammenhang stieg auch das ausstehende Nominalvolumen in der
Verrechnung von auBerborslich gehandelten (OTC) und in Euro denominierten
Zinsderivaten mit positivem Einfluss auf die Nettoerlose. Des Weiteren flihrten
einerseits niedrigere Sicherheitenanforderungen im Zuge einer geringeren Vola-
tilitat an den Strom- und Gasmarkten, andererseits die Gewinnung neuer Kun-
den im Segment Trading & Clearing, Commodities zu deutlich gestiegenen
Handelsvolumen in Stromderivaten, was sich wiederum in gestiegenen Netto-
erlosen zeigte. Das Segment Investment Management Solutions profitierte so-
wohl von einer anhaltenden Nachfrage nach Produkten in Governance Soluti-
ons, Corporate Solutions und ESG als auch von Vertragsverlangerungen mit
Kunden im Bereich Analytik. Dartber hinaus trug in diesem Segment die Ak-
quisition von SimCorp, welche mit dem vierten Quartal in die Gruppe vollkon-
solidiert wurde, entscheidend zum M&A-Wachstum bei. Im Gegensatz zum
Vorjahr, in welchem positive Einmaleffekte bei den Nettoerldésen in Summe
von 63 Mio. € entstanden, gab es im abgelaufenen Geschaftsjahr keine be-
deutenden Einmaleffekte auf der Ertragsseite.

Im Geschaftsjahr 2023 stiegen somit unsere Nettoerlose auf 5.076,6 Mio. €
(2022: 4.337,6 Mio. €). Der Nettoerldsanstieg von 17 Prozent umfasst zum
einen 5 Prozent strukturelles Nettoerloswachstum, welches im Wesentlichen
durch Neukunden- und Marktanteilsgewinne, die Ausweitung von Kundenbe-
ziehungen und Produktinnovationen erzielt wurde. Zum anderen entfielen

7 Prozent auf zyklische Wachstumseffekte. Insbesondere ist hierbei der globale
Anstieg der Zinsniveaus zu nennen. Weitere 5 Prozent sind dem M&A-Wachs-
tum zuzuordnen und stehen im Zusammenhang mit der Akquisition von
SimCorp.

Im Geschéaftsjahr 2023 stiegen die operativen Kosten um 16 Prozent auf

-2.118,3 Mio. € (2022: -1.822,2 Mio. €). Rund 5 Prozent entfielen dabei
auf organisches Kostenwachstum, welches unter anderem einen Anstieg der
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Mitarbeitendenanzahl gegentber dem Vorjahr, Inflationseffekte und Investitio-
nen in strukturelle WachstumsmaBnahmen enthalt. 10 Prozent des Anstiegs
sind auf den Akquisitionseffekt von SimCorp, damit verbundene Transaktions-
kosten in Hohe von 22 Mio. € sowie Kosten zur Hebung von Synergiepotenzial
im neu geschaffenen Segment Investment Management Solutions von

56 Mio. € zurlckzufihren.

Damit stieg unser Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)
um 17 Prozent auf 2.944,3 Mio. € (2022: 2.525,6 Mio. €). Das im EBITDA
enthaltene Ergebnis aus Finanzanlagen lag bei —14,0 Mio. € (2022:

10,2 Mio. €). Im Zuge der Ubernahme von Minderheitenanteilen an ISS und
der Blindelung von Kompetenzen in unserem Segment Investment Manage-
ment Solutions flhrten einmalige Bewertungsanpassungen einer bedingten
Kaufpreiskomponente zu Belastungen in Hohe von 9 Mio. €. Daruber hinaus
resultiert der Riickgang durch Bewertungseffekte aus Minderheitenbeteiligun-
gen.

Die Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen beliefen sich auf
418,4 Mio. € (2022: 355,6 Mio. €). Die Verdnderung stammt hauptsachlich
aus Kaufpreisallokationseffekten aus der Akquisition von SimCorp im Segment
Investment Management Solutions sowie einer Wertminderung von immateriel-
len Vermogenswerten der Crypto Finance AG von rund 25 Mio. € im Segment
Trading & Clearing.

Das Finanzergebnis unserer Gruppe in Hohe von =74,1 Mio. € (2022:

—-63,5 Mio. €) wurde wesentlich durch die Begebung neuer Unternehmensan-
leihen mit mittlerer und langer Laufzeit sowie kurzfristiger Schuldinstrumente
im Volumen von insgesamt rund 4 Mrd. € zur Finanzierung der Akquisition
von SimCorp beeinflusst. Die Konzernsteuerquote lag mit rund 27 Prozent
leicht Gber dem Niveau des Vorjahres.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

FUr das Geschaftsjahr 2023 belief sich somit der den Anteilseignern der
Gruppe Deutsche Borse zuzurechnende Periodenliberschuss auf

1.724,0 Mio. € (2022: 1.494,4 Mio. €), was einem Anstieg im Vorjahresver-
gleich von 15 Prozent entspricht. Das unverwasserte Ergebnis je Aktie lag bei
9,35 € (2022: 8,14 €) bei durchschnittlich 185,1 Mio. Aktien. Das Ergebnis
je Aktie vor Kaufpreisallokationseffekten (Cash EPS) belief sich auf 9,98 €
(2022: 8,61 €).

Der den nicht beherrschenden Gesellschaftern zuzurechnende Periodeniber-
schuss betrug 72,8 Mio. € (2022: 68,8 Mio. €) und umfasst hauptsachlich
die Gewinnanteile der nicht beherrschenden Gesellschafter an der EEX sowie
an ISS STOXX.

Vergleich der Ertragslage mit der Prognose flir 2023

Wir prognostizierten fur das Geschaftsjahr 2023 urspringlich einen Anstieg
der Nettoerlose in einer Bandbreite von 4,5-4,7 Mrd. €. Diese Prognose ha-
ben wir im Verlauf des Geschaftsjahres mehrfach angehoben und erwarteten
zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Ergebnisse des dritten Quartals mittler-
weile inklusive SimCorp Nettoerlose von rund 5,0 Mrd. €. Analog unserer Stra-
tegie gingen wir auch von einem Anstieg des strukturellen Nettoerldswachs-
tums von mindestens 5 Prozent aus. Aufgrund der bereits sehr guten zykli-
schen Entwicklung im Geschéftsjahr 2022, welche durch eine deutlich hohere
Marktvolatilitat und ein global gestiegenes Zinsniveau gekennzeichnet war,
gingen wir fur das Geschaftsjahr 2023 von einem nur noch geringen oder so-
gar negativen zyklischen Nettoerldsbeitrag aus. Die rasant gestiegenen Inflati-
onszahlen sowohl in den USA als auch in Europa veranlassten die Notenban-
ken jedoch zur schnellen Intervention, woraus eine signifikante weitere Anhe-
bung der Zinssatze resultierte. Einen entsprechenden Anstieg verzeichneten
daher die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft in den Segmenten Securities
Services und Fund Services auf insgesamt 702,4 Mio. € (2022:
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260,0 Mio. €). Darlber hinaus trug die Akquisition von SimCorp, welche nicht
in der urspringlichen Prognose flr das Geschaftsjahr 2023 enthalten war, zu-
satzlich 198,0 Mio. € zu den Nettoerldsen der Gruppe bei. Damit haben wir
mit Nettoerlosen von 5.076,6 Mio. € unsere urspriingliche Prognose insge-
samt deutlich Ubertroffen. Das Nettoerloswachstum von 17 Prozent beinhaltet
5 Prozent strukturelles Wachstum. Somit haben wir auch die Prognose fiir das
strukturelle Nettoerldswachstum erfillt.

Zudem prognostizierten wir zu Jahresbeginn einen Anstieg fiir das Ergebnis vor
Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) auf 2,6-2,8 Mrd. €. Auch
diese Prognose haben wir im Verlauf des Geschéftsjahres auf rund 2,9 Mrd. €
angehoben. Die operativen Kosten unserer Gruppe wurden im Wesentlichen
durch die Akquisition von SimCorp beeinflusst und stiegen um 16 Prozent. Sie
beinhalteten sowohl die Transaktionskosten als auch Kosten zur Hebung von
Synergiepotenzial im neu geschaffenen Segment Investment Management So-
lutions von insgesamt 79 Mio. €. Trotzdem stieg das EBITDA um 17 Prozent
auf 2.944,3 Mio. € und lag somit am oberen Ende unserer Prognose.

Prognose 2023 Ist 2023
Mrd. € Mio. €

~ 5,0t 5.076,6
~ 2,92 2.944,3

Gegenlberstellung Prognose 2023 mit dem Geschéftsjahr 2023

Nettoerlose

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)

1) Urspriinglich 4,5-4,7 Mrd. € (Anhebung der Prognose im Laufe des Geschéftsjahres)
2) Urspriinglich 2,6-2,8 Mrd. € (Anhebung der Prognose im Laufe des Geschaftsjahres)

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Vergleich der Finanzlage mit der Prognose flir 2023

Im Rahmen der Weiterentwicklung unseres Kapitalmanagements haben wir im
Jahr 2023 die relevanten Rating-KenngroBen angepasst (siehe Abschnitt ,Ka-
pitalmanagement®). Wie erwartet lagen wir bei der Nettoverschuldung im Ver-
haltnis zum EBITDA nach der Ubernahme von SimCorp mit 2,19 zum Ende
des Geschaftsjahres knapp unterhalb der neuen maximal angestrebten GroBe
von 2,25. Das Verhéltnis der Free Funds from Operations zu den Nettoschul-
den lag mit 36 Prozent wie erwartet leicht unterhalb der nun mindestens an-
gestrebten 40 Prozent, was ebenfalls auf die vorlibergehend héhere Verschul-
dung aufgrund der SimCorp Transaktion zurlckzufihren ist. Wir erzielten nach
wie vor einen deutlich positiven Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit. Ba-
sierend auf dem Dividendenvorschlag an die Hauptversammlung von 3,80 €
je Aktie, wird die Ausschittungsquote von 40 Prozent in der Bandbreite von
30 bis 40 Prozent liegen, die im Rahmen des weiterentwickelten Kapitalmana-
gements kommuniziert wurde. Die im Vorjahr vorgeschlagene Dividende von
3,60 € wurde wie geplant im Mai gezahlt. Wir erzielten einen deutlich positi-
ven Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit. Die Investitionen in immateri-
elle Vermogenswerte und Sachanlagen in Hohe von 264,0 Mio. € haben die
Planung von rund 300 Mio. € nicht vollstandig erfullt.

Entwicklung der Rentabilitat

Die Konzern-Eigenkapitalrentabilitat stellt das Verhaltnis des Ergebnisses nach
Steuern zum Eigenkapital dar, das dem Konzern im Jahr 2023 durchschnitt-
lich zur Verfligung stand. Sie lag im Berichtsjahr bei 19,5 Prozent (2022:
18,8 Prozent).
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Segment Investment Management Solutions

Kennzahlen des Segments Investment Management Solutions

in Mio. € 2022 Veranderung
Nettoerlose 863,2 651,7 32 %
Software Solutions 296,9 75,4 294 %
On-premises 126,6 0 n. a.

SaaS (inkl. Analytik) 1242 75,4 65 %
Sonstige 46,1 0 n. a.

ESG & Index 566,3 576,3 -2 %
ESG 242,1 238,6 1%

Index 205,6 215,6 -5%
Sonstige 118,6 122,1 -3%
Operative Kosten -581,1 —-383,2 52 %
EBITDA 276,0 261,5 6 %

Das Segment Investment Management Solutions umfasst seit dem vierten
Quartal 2023 das bisherige Segment Data & Analytics sowie die Geschaftsta-
tigkeiten der akquirierten SimCorp und wird in die Bereiche Software Solutions
sowie ESG & Index unterteilt.

Im Bereich Software Solutions berichten wir Gber die Aktivitaten von SimCorp,
in die nun auch das Analytikgeschaft von Axioma integriert wurde. SimCorp ist
ein renommierter Anbieter von Investment-Management-Software und bietet
eine branchenfihrende Front-to-Back-Investment-Management-Plattform. Als
Software-as-a-Service-(SaaS-) und Business-Process-as-a-Service-(BPaaS-)
Akteur far globale Asset-Eigentiimer, Vermogensverwalter und Asset-Servicer
bietet unsere offene Plattform sowohl Flexibilitat als auch betriebliche Effizienz
fr unsere Kunden fir alle Anlageklassen. Auf den heutigen schnelllebigen
Markten steht zudem ein umfassender und agiler Ansatz fiir Portfolio- und
Risikomanagement an erster Stelle. Aus diesem Grund haben wir die
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Portfoliokonstruktions- und Risikomanagementldsungen von Axioma (Analytik)
mit unserer Investment-Management-Plattform verbunden. Indem wir unsere
Krafte bindeln, kdnnen wir die Starken und Ressourcen des jeweils anderen
effektiver nutzen und unseren Kunden einen noch groBeren Mehrwert bieten.
Die Nettoerldse in diesem Bereich setzen sich aus den Lizenz-, Update- und
Serviceertragen flir On-Premise- und SaaS-Losungen sowie den Erldsen aus
dem Analytikgeschaft zusammen. Ertrage, die aus den Aktivitaten von Profes-
sional Services entstehen, werden unter Sonstige erfasst.

Im Bereich ESG & Index berichten wir sowohl Uber unser ESG- als auch Gber
unser Index-Geschaéft, welches durch unsere Tochtergesellschaft ISS STOXX
generiert wird. Unter dem Dach von ISS STOXX sind die STOXX-Indexge-
schéfte (zu denen auch die STOXX®- und DAX®-Indizes gehoren) sowie die
vier bestehenden Geschaftsbereiche von ISS angesiedelt: ISS Governance, ISS
ESG, ISS Corporate Solutions und ISS Market Intelligence. Die Kombination
der robusten und vielfaltigen ESG- und Governance-Datenséatze von ISS mit der
umfassenden Expertise von STOXX in der Erstellung von Benchmarks und kun-
denspezifischen Indizes sowie in der Indexproduktion und -abwicklung ermog-
licht es ISS STOXX, effektiv und auf globaler Basis zu agieren. Die Nettoerlose
in diesem Geschaft setzen sich aus ETF-, Borsen- und sonstigen Lizenzerlosen
zusammen. Wéhrend die ETF-Lizenzerldse von dem in borsengehandelten In-
dexfonds (ETFs) auf STOXX®- und DAX®-Indizes investierten Volumen abhan-
gen, ergeben sich die Borsen-Lizenzerldse hauptsachlich aus dem Handelsvo-
lumen in Indexderivaten auf STOXX- und DAX-Indizes an der Eurex. Durch die
Lizenzierung von nachhaltigen Indexlosungen entlang des gesamten Indexpro-
duktportfolios wird hier zum ESG-Trend beigetragen. Die Nettoerldse von ISS
gliedern sich in ESG-Ertrage, was Corporate und Governance Solutions sowie
ESG-Daten, Research und ESG-Ratings umfasst. Die Aktivitaten von Market In-
telligence werden unter Sonstige erfasst.

Im Geschaftsjahr profitierte das Segment im Bereich Software Solutions insbe-
sondere von hdheren Nettoerlosen aus der Gewinnung neuer Kunden sowie
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aus Vertragsverlangerungen bestehender Kunden, welche im Wesentlichen an
den Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses gekoppelt sind. Dies bezieht sich so-
wohl auf die Entwicklung im bestehenden Analytikgeschaft als auch auf die
von SimCorp. Die Nettoerlése von SimCorp sind mit dem vierten Quartal 2023
erstmals in unserer Gruppe konsolidiert worden und lagen aufgrund einer ho-
heren Anzahl von Neuvertragen fir Softwareldsung etwas liber unseren ur-
sprunglichen Erwartungen. Die Kosten des Segments sind im Zuge der Akqui-
sition maBgeblich von den damit verbundenen Transaktionskosten in Hohe
von 22 Mio. € sowie den Kosten zur Hebung von Synergiepotenzialen (costs
to achieve) im neu geschaffenen Segment Investment Management Solutions
von 56 Mio. € getrieben.

Im Bereich ESG & Index zeigte sich eine stabile Nachfrage nach ESG-Produk-
ten, welche institutionelle Investoren und Banken bei der Entwicklung nach-
haltiger Investitionsstrategien sowie beim ESG-Reporting verwenden. Auch die
von ISS angebotenen Services flr Unternehmen im Bereich Corporate Soluti-
ons stoBen weiterhin auf Interesse. Im Vergleich zum Vorjahr wirkten sich
Wahrungseffekte eines im Durchschnitt schwacheren US-Dollar leicht negativ
auf die Nettoerlose aus.

Im Indexgeschéft wirkte sich die geringere Handelsaktivitat in Aktienindexderi-
vaten an unserer Terminbdrse Eurex auf die Indexertréage aus. Diese sanken
gegenuber dem Vorjahr um 10 Prozent. Hingegen unterstitzte der Trend zu
borsengehandelten Indexfonds und damit das gestiegene Investitionsvolumen
das Geschaft mit ETF-Lizenzen. Diese stiegen im Vergleichszeitraum um

5 Prozent an. Die Nettoerlose im Bereich Index lagen somit leicht Gber dem
Niveau des Vorjahres. Die Nettoerlose des Vorjahres beinhalteten jedoch im
Bereich Index eine einmalige Ausgleichszahlung fur volumenabhéngige Deri-
vatelizenzen in Hohe von 19 Mio. € aus dem Segment Trading & Clearing.
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Segment Trading & Clearing

Kennzahlen des Segments Trading & Clearing

in Mio. € 2022 Veranderung
Nettoerlose 2.262,8 2.187,1 3%
Finanzderivate 1.264,3 1.234,4 2 %
Aktienderivate 471,0 509,0 -7 %
Zinsderivate 397,1 367,9 8 %
Entgelte fur hinterlegte Sicherheiten 91,0 117,6 -23%
Sonstige 305,2 239,9 27 %
Commaodities 565,0 475,5 19 %
Strom 241,5 183,3 32 %

Gas 101,7 89,2 14 %
Sonstige 221,8 203,0 9 %
Wertpapiere 2939 3444 -15%
Handel 126,5 176,2 -28%
Sonstige 167,4 168,2 0%
Devisen 139,6 132,8 5%
Operative Kosten -914,6 -876,3 4 %
EBITDA 1.349,4 1.330,8 1%

Das Segment Trading & Clearing umfasst vier Anlageklassen: Finanzderivate,
Commodities, Wertpapiere und Devisen. In der Anlageklasse Finanzderivate
berichten wir Gber die Geschéftsentwicklung im Handel und Clearing von Fi-
nanzderivaten an der Terminborse Eurex. Die Geschaftsentwicklung wird im
Wesentlichen von der Handelsaktivitat institutioneller Investoren und weiterer
professioneller Marktteilnehmender bestimmt und hangt maBgeblich von dem
Absicherungsbedarf unserer Kunden und der Marktvolatilitat ab. Zusatzlich
werden Erldse aus der Vermarktung von Daten und der Verwaltung von hinter-
legten Sicherheiten erwirtschaftet.
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In der Anlageklasse Commodities berichten wir Uber die Handelsaktivitat auf
den Plattformen der EEX Group mit Standorten in Europa, Asien und Nord-
amerika. Die EEX Group betreibt Marktplatze und Clearinghauser fiir Energie-
und Rohstoffprodukte und verbindet mehr als 800 Handelsteilnehmende welt-
weit. Das Angebot umfasst Kontrakte auf Energie-, Umwelt-, Fracht- und Ag-
rarprodukte. Die wichtigsten Erlostrager der EEX Group sind die Strom-Spot-
und -Terminmarkte sowie die Gasmarkte. Dazu zahlen Produkte wie griine
Stromderivate, Emissionsrechtehandel und Herkunftszertifikate.

Die Anlageklasse Wertpapiere zeigt die Entwicklung auf unseren Handelsplat-
zen im Kassamarkt (Xetra® und Borse Frankfurt). Neben Ertragen aus Handel
und Verrechnung (Clearing) werden Erlose aus der fortlaufenden Notierung
und der Neuzulassung von Unternehmen (Listings), aus der Vermarktung von
Handelsdaten sowie Infrastrukturdienstleistungen und durch Services fir Part-
nerbdrsen erzielt.

Ebenso umfasst das Segment die Anlageklasse Devisen und berichtet tGber die
Geschaftsentwicklung auf den Handelsplattformen unserer Tochtergesellschaft
360T. Die Nettoerlose werden im Wesentlichen von der Handelsaktivitat insti-
tutioneller Investoren, der Banken und international agierender Unternehmen

bestimmt.

Im Geschaftsjahr 2023 nahm im Vergleich zum Vorjahr die Unsicherheit unter
den Marktteilnehmenden spurbar ab, was zu einer niedrigeren Volatilitat auf
den Aktien- und Rohstoffmarkten fuhrte. Auf den Aktienmarkten ging die
Marktvolatilitat um 35 Prozent, gemessen am VSTOXX, zurlck. Damit einher-
gehend reduzierte sich auch der Absicherungsbedarf und somit die Handelsak-
tivitat mit Aktienindexderivaten im Bereich Finanzderivate um 9 Prozent. Dem
entgegen stand im Zuge eines gestiegenen Zinsniveaus ein spurbarer Anstieg
im Handel mit Zinsderivaten um 6 Prozent. Positiv wirkten sich die Anderun-
gen des Zinsumfelds auch auf das ausstehende Nominalvolumen in der zent-
ralen Verrechnung von auBerbdrslich gehandelten (OTC) und in Euro
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denominierten Zinsderivaten aus. Dieses stieg im Vorjahresvergleich um 19
Prozent. In Verbindung mit einer restriktiveren Geldpolitik der Notenbanken
verzeichnete inshesondere das Repo-Geschaft im Bereich Finanzderivate,
Sonstige, eine hohe Nachfrage unter den Marktteilnehmenden und trug mit 86
Mio. € (2022: 51 Mio. €) zu den Nettoerldsen bei.

Nachdem das Geschaftsjahr 2022 durch den russischen Angriffskrieg gegen
die Ukraine und die daraus resultierende Ungewissheit Uber die Sicherheit der
europaischen Gas- und allgemeinen Energieversorgung gepragt worden war,
verzeichneten die Gas- und Strommarkte im abgelaufenen Geschaftsjahr eine
Entspannung. So sind die Preise in den jeweiligen Referenzprodukten fur
Strom und Gas im Bereich Commodities gegenliber den Rekordwerten aus
2022 signifikant gesunken. Damit reduzierten sich die fur den Handel mit De-
rivaten zu hinterlegenden Sicherheiten deutlich, was die Handelsaktivitat an
den Terminmarkten splrbar positiv beeinflusste. So stieg das Handelsvolumen
in Stromderivaten gegenuber dem Vorjahr um 38 Prozent, das Handelsvolu-
men in Gasderivaten um 18 Prozent. Zudem profitierte der Bereich von der
Gewinnung neuer Kunden, was unter anderem auf die hohe Wettbewerbsfa-
higkeit von zentral verrechneten Angeboten gegenlber dem OTC-Markt zuriick-
zuflihren ist. Im Bereich Commodities, Sonstige, resultierte aus dem deutli-
chen Anstieg des Zinsumfelds sowohl in Europa als auch in den USA ein ho-
herer Nettoerlosbeitrag aus Entgelten aus der Verwahrung von Sicherheiten.

Wie auch bei unseren européaischen Wettbewerbern belastete neben einem
Rickgang der Marktvolatilitat auch das hohe Zinsumfeld den Aktienhandel im
Bereich Wertpapiere. Erst gegen Jahresende zogen wichtige Indizes, wie der
DAX, kraftig an und erreichten teils neue Allzeithochs. Dies konnte einem all-
gemeinen Rickgang des Orderbuchvolumens von 31 Prozent jedoch nur be-
dingt entgegenstehen. Der Marktanteil von Xetra als Referenzmarkt flir den
Handel mit DAX-Titeln lag wie auch im Vorjahr bei tber 60 Prozent.
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Im Devisenhandel konnten wir im abgelaufenen Geschaftsjahr trotz einer nied-
rigeren Volatilitdt des EUR/USD-Wechselkurses die durchschnittlich gehandel-
ten Tagesvolumen auf unseren Plattformen um 6 Prozent steigern. Entspre-
chend positiv entwickelten sich auch die Nettoerldse in diesem Bereich.

Segment Fund Services

Kennzahlen des Segments Fund Services

in Mio. € 2022 Verénderung
Nettoerlose 439,9 3759 17 %
Fondsabwicklung 2139 211,5 1%
Fondsdistribution 85,3 89,7 -5%
Sonstige 140,7 74,7 88 %
Operative Kosten -209,8 -171,5 22 %
EBITDA 226,7 203,8 11 %

Das Segment Fund Services fasst unter dem Bereich Fondsabwicklung das Or-
derrouting sowie die Abwicklung und Verwahrung von Publikums-, bérsenge-
handelten und alternativen Fonds tber Clearstream zusammen. Kunden kon-
nen ihr gesamtes Fondsportfolio Uber alle Assetklassen hinweg Uber die
Fondsverarbeitungsplattform Vestima® abwickeln und verwahren. Der Bereich
Fondsdistribution umfasst die Vertriebsplattform von Clearstream Fund Centre.
Damit bietet Fund Services eine der fihrenden Plattformen fur Fondsdienstleis-
tungen flr Vertriebspartner, Finanzinstitute sowie Asset Manager und
Fondsanbieter im europaischen Markt. Die Nettoerldse in diesem Segment
hangen weitgehend vom Volumen und Wert der verwahrten Fonds und von der
Anzahl der bearbeiteten Auftrage und Transaktionen ab. Dartber hinaus bein-
halten die sonstigen Nettoerldse des Segments Fund Services das Nettozinser-
gebnis aus dem Fondsabwicklungsgeschaft sowie Nettoerlose aus dem Bereich
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Fondsdatenmanagement, die maBgeblich auf die Akquisition von Kneip S.A.
zurtckzufuhren sind.

Das Geschaftsjahr 2023 war flr die europaische Fondsindustrie herausfor-
dernd. Fondspreise profitierten einerseits von hdheren Notierungen der europa-
ischen Aktienindizes gegeniber dem Vorjahr. Andererseits flihrte das gestie-
gene Zinsniveau zu Abflissen aus aktiv verwalteten Aktienfonds. In Summe
lag der Wert der verwahrten Wertpapiere nahezu auf dem Niveau des Vorjah-
res. Ebenso wirkte sich das Marktumfeld auf die Anzahl der abgewickelten
Wertpapiere leicht negativ aus. Die Nettoerldse im Bereich Fondsabwicklung
lagen daher nur leicht Gber dem Vorjahresniveau.

Auch der Bereich Fondsdistribution sah sich im Geschaftsjahr mit den bereits
beschriebenen Markttrends konfrontiert. Die Gewinnung neuer Kunden und
der Transfer neuer Kundenportfolios konnten im Durchschnitt ein leicht rick-
laufiges Fondsdistributionsvermogen nicht ganzlich kompensieren. Die Netto-
erlose in diesem Bereich sanken daher leicht gegentiber dem Vorjahr.

Im April 2023 haben wir bekannt gegeben, dass die Clearstream Fund Centre
S.A. eine eigene Banklizenz in Luxemburg erhalten hat und somit eigenstandig
im Markt, aber weiterhin eng mit Clearstreams nationalem und internationa-
lem Zentralverwahrer (CSD, ICSD) verzahnt sein wird, um bereichsubergrei-
fende Synergien flir unsere Kunden zu nutzen. Durch die erweiterte Selbststan-
digkeit unseres Fondsgeschafts vom Wertpapierabwicklungsgeschaft (Securi-
ties Services) wurde der betreffende Teil des Nettozinsergebnisses aus dem
Bankgeschaft in Hohe von 57 Mio. € von Securities Services zu Fund Services
(Sonstige) umgegliedert. Im gleichen Zuge flhrte die Separierung zu einem
Transfer von Nettoerlosen in Héhe von 16 Mio. € von Fund Services zu
Securities Services (Verwahrung, Abwicklung und Sonstige).

Zudem beinhalten die sonstigen Nettoerldse das Fondsdatengeschaft von
Kneip, welches im zweiten Quartal 2022 in die Gruppe konsolidiert wurde.
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Segment Securities Services

Kennzahlen des Segments Securities Services

in Mio. € 2022 Verénderung
Nettoerlose 1.510,7 1.122,9 35%
Verwahrung 615,1 585,0 5%
Abwicklung 114,4 104,8 9 %
Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft 645,5 260,0 148 %
Sonstige 135,7 173,11 -22%
Operative Kosten -412,8 -391,2 6 %
EBITDA 1.092,2 729,5 50 %

1) Die Entkonsolidierung von REGIS-TR erfolgte zum 31. Marz 2022 und enthalt einen VerduBerungsgewinn
in Hohe von 50 Mio. €.

Im Segment Securities Services bundeln wir die Abwicklung und Verwahrung
von Wertpapieren. Mit der dem Handel nachgelagerten Infrastruktur fir Euro-
bonds und weitere Wertpapiermarkte begleitet und betreut unsere Tochterge-
sellschaft Clearstream die Emission, Abwicklung, Verwaltung und Verwahrung
fr Wertpapiere aus 60 nationalen Markten sowie flr den internationalen
Markt. Die Nettoerldse in diesem Segment werden hauptsachlich von dem Vo-
lumen und dem Wert der verwahrten Wertpapiere bestimmt, woraus sich die
Verwahrentgelte ableiten. Das Abwicklungsgeschéft hangt in erster Linie von
der Anzahl der Transaktionen ab, die Clearstream Uber die Borsen und den au-
Berbdrslichen Handel (OTC) vornimmt. Das Segment enthalt auch die Netto-
zinsertrage aus dem Bankgeschéft, welche durch den starken Anstieg der glo-
balen Zinsniveaus einen wesentlichen Anteil der Nettoerldse des Segments
darstellen.

Die Nettoerlose im Segment Securities Services waren im Geschaftsjahr 2023

am starksten von den globalen geldpolitischen MaBnahmen der Zentralbanken
infolge der gestiegenen Inflation gepragt. Die Nettozinsertrage aus dem
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Bankgeschaft, die im Segment Securities Services auf Bareinlagen unserer
Kunden erzielt werden, profitierten stark von den erhdhten Leitzinsen sowohl
in den USA als auch in Europa. Hingegen reduzierte sich der Bestand an Bar-
einlagen um 6 Prozent, was auf ein aktiveres Liquiditatsmanagement unserer
Kunden hindeutet. Seit dem ersten Quartal 2023 wurden in den Nettozinser-
tragen aus dem Bankgeschaft rund 90 Mio. € aus gesperrten und von uns ver-
wahrten, sanktionierten Vermogenswerten abgegrenzt, wobei 14 Mio. € zu-
rickliegenden Perioden zuzurechnen sind. Entsprechend sind diese nicht in
den ausgewiesenen Nettoerldsen enthalten. Darlber hinaus wurde im Zuge
der Separierung des Fondsgeschafts von Clearstream der betreffende Teil des
Nettozinsergebnisses aus dem Bankgeschaft sowie weitere Effekte von Securi-
ties Services zu Fund Services (Sonstige), wie im Segment Fund Services be-
schrieben, umgegliedert.

Eine anhaltend hohe Emissionstéatigkeit von Unternehmen und der &ffentlichen
Hand sowie der allgemeine Anstieg von Aktienpreisen im Zuge hdhere Markt-
stande hat im Geschaftsjahr 2023 zu einem Wachstum der verwahrten Wert-
papiere von 6 Prozent gefiihrt. Im Wesentlichen trug hierzu die Entwicklung
der Volumen von Schuldtiteln bei unserem nationalen und internationalen
Zentralverwahrer (CSD, ICSD) im Vergleich zum Vorjahr bei. Diese stiegen im
Durchschnitt ebenfalls um 6 Prozent. Im Bereich Verwahrung wird auch tber
das Sicherheitenmanagement und Wertpapierleihegeschaft berichtet. Eine rest-
riktivere Geldpolitik und ein gestiegenes Zinsniveau fuhrten zu einem deutli-
chen Anstieg des ausstehenden Volumens von 14 Prozent gegentber dem Vor-
jahr. Auch die Abwicklung von Wertpapieren erfuhr im Geschéftsjahr ein soli-
des Wachstum von 6 Prozent. Wesentlicher Treiber war diesbezlglich eine ho-
here Abwicklung auBerbdrslich gehandelter Wertpapiere.

Die Nettoerlose des Vorjahres enthielten durch den Verkauf unserer Beteiligung

an dem europaischen Transaktionsregister REGIS-TR einen VerauBerungsge-
winn von rund 50 Mio. €. Dieser wurde in den sonstigen Nettoerlosen erfasst.
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Finanzlage
Cashflow

Konzern-Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

in Mio. € 2022
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit (ohne

CCP-Positionen) 2.482,5 2.141,6
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 2.549,0 2.483,6
Cashflow aus Investitionstatigkeit -3.997,2 -1.406,5
Cashflow aus Finanzierungstéatigkeit 2.293,4 -951,1
Finanzmittelbestand zum 31. Dezember 2.955,2 2.128,2
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben zum

31. Dezember 1.655,1 1.275,6

Der Finanzmittelbestand und damit die Liquiditat der Gruppe Deutsche Borse
umfasst den Kassenbestand und die Bankguthaben, soweit diese nicht aus der
Wiederanlage der kurzfristigen Verbindlichkeiten aus Bardepots der Marktteil-
nehmenden resultieren, sowie die Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem
Bankgeschaft, deren urspringliche Fristigkeit drei Monate nicht Gbersteigt. Die
Veranderung des Kassenbestands und sonstiger Bankguthaben war neben Mit-
telzuflissen aus dem operativen Geschaft durch Mittelabflisse aus Akquisitio-
nen gepragt.

Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit betrug 2.482,5 Mio. € (2022:
2.141,6 Mio. €) vor Veranderung der stichtagsbezogenen CCP-Positionen und
resultierte maBgeblich aus dem Periodeniberschuss in Héhe von 1.796,8
Mio. € (2022: 1.563,2 Mio. €) sowie aus der Veranderung des Working Capi-
tal.
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Im Geschaftsjahr 2023 betrugen die Mittelabfllisse aus Investitionstatigkeit
3.997,2 Mio. € (2022: 1.406,5 Mio. €) und waren durch die Akquisition von
SimCorp und durch Schwankungen zwischen kurz- und langfristigen Anlagen
der Kundengelder gepragt. Die Akquisition von SimCorp fuhrte zu einem Mit-
telabfluss in Hohe von 3.887,3 Mio. €. Die Investitionen in immaterielle Ver-
mogenswerte und Sachanlagen lagen mit 264,0 Mio. € (2022: 323,5 Mio. €)
leicht unterhalb der Planung von rund 300 Mio. € und standen im Wesentli-
chen im Zusammenhang mit IT- und Wachstumsinvestitionen.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit fuhrte zu Mittelzuflissen in Hohe von
2.206,9 Mio. € (2022: Mittelabflisse in Hohe von 951,1 Mio. €) und bein-
haltet neben der Ausschittung einer Dividende fiir das Geschaftsjahr 2022 in
Hohe von 661,5 Mio. € (2022: Dividende fur das Geschaftsjahr 2021 in
Hohe von 587,6 Mio. €) die Emission von drei Anleihen mit einem Nominal-
volumen in Héhe von 3.000,0 Mio. € zur Finanzierung der SimCorp Akquisi-
tion.

Der Cashflow fur das Geschéaftsjahr 2023 als SaldogroBe aller Mittelzuflisse-
und -abflisse aus dem Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit, den
Cashflows aus der Investitions- und Finanzierungstatigkeit belief sich auf
845,2 Mio. € (2022: 126,0 Mio. €).

Aufgrund des positiven Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit, ausrei-
chender Kreditlinien sowie unserer flexiblen Steuerungs- und Planungssysteme
waren wir flr das Geschaftsjahr 2023 weiterhin solide mit Liquiditat ausge-
stattet.

Fur weitere Details zum Cashflow siehe Konzern-Kapitalflussrechnung sowie
Erlauterung 21 des Konzernanhangs.
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Liquiditatssteuerung

Unseren operativen Liquiditatsbedarf decken wir in erster Linie durch Innenfi-
nanzierung, indem wir erwirtschaftete Mittel einbehalten. Unser Ziel ist es, Li-
quiditat in ausreichender Hohe vorzuhalten, um alle unsere Zahlungsverpflich-
tungen entsprechend ihrer Féalligkeit erfillen zu kénnen. Wir unterhalten einen
konzerninternen Cash Pool, um unsere Uberschissige Liquiditat, soweit regu-
latorisch und rechtlich zulassig, zu bundeln. Liquide Mittel legen wir prinzipiell

Schuldverschreibungen der Deutsche Bérse AG (zum 31. Dezember 2023 ausstehend)

kurzfristig an, damit sie schnell verfgbar sind, sowie weitgehend besichert
durch liquide Anleihen erstklassiger Emittenten. Wir haben zudem Zugang zu
externen Finanzierungsquellen, wie bilateralen und syndizierten Kreditlinien,
und verfligen tber ein Commercial Paper-Programm (siehe Erlauterung 24 un-
seres Konzernanhangs fur Details zum Finanzrisikomanagement). Um unseren
strukturellen Finanzierungsbedarf zu decken, nutzten wir in den vergangenen
Jahren unseren Zugang zum Kapitalmarkt und emittierten Unternehmensanlei-
hen.

Typ Emissionsvolumen ISIN Laufzeit Falligkeit Kupon p. a. Listing
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 500 Mio. € DEOOOA1684V3 10 Jahre Oktober 2025 1,625 %  Luxemburg/Frankfurt
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 500 Mio. € DEOOOA3H2457 5 Jahre Februar 2026 0,000 %  Luxemburg/Frankfurt
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 600 Mio. € DEOOOA2LQJ75 10 Jahre Marz 2028 1,125 %  Luxemburg/Frankfurt
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 600 Mio. € DEOOOA3MQXZ2 10 Jahre April 2032 1,500 %  Luxemburg/Frankfurt
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 500 Mio. € DEOOOA3H2465 10 Jahre Februar 2031 0,125 %  Luxemburg/Frankfurt
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 600 Mio. € DEOOOA289N78 Stichtag 7 Jahre Juni 2027/ Juni 2047 1,250 % (bis Stichtag)  Luxemburg/Frankfurt
(Hybridanleihe Endfalligkeit in 27 Jahren

Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 500 Mio. € DEOOOA3MQQV5 Stichtag 6,25 Jahre  Juni 2028/Juni 2048 2,000 % (bis Stichtag) ~ Luxemburg/Frankfurt
(Hybridanleihe) Endfalligkeit in 26,25 Jahren

Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 1.000 Mio. € DEOOOA351ZR8 3 Jahre September 2026 3,875 %  Luxemburg/Frankfurt
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 750 Mio. € DEOOOA3517S6 6 Jahre September 2029 3,750 %  Luxemburg/Frankfurt
Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibung 1.250 Mio. € DEOOOA3517T4 10 Jahre September 2033 3,875 %  Luxemburg/Frankfurt
Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023 21
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Kapitalmanagement

Im Jahr 2023 haben wir unsere Kapitalmanagement-Strategie weiterentwi-
ckelt. Wir streben an, auf Konzernebene das nach der SimCorp-Ubernahme
auf ,AA-" angepasste, nach wie vor starke Rating aufrechtzuerhalten. Ferner
ist es unser Ziel, die starken ,,AA“-Kreditratings unserer Tochtergesellschaften
Clearstream Banking S.A. und Clearstream Banking AG aufrechtzuerhalten,
um den nachhaltigen Erfolg in der Wertpapierverwahrung und -abwicklung si-
cherzustellen. Darlber hinaus verlangen die Aktivitaten unserer Tochtergesell-
schaft Eurex Clearing AG eine hohe Bonitat.

Zur Bewahrung dieser guten Kreditratings streben wir zukinftig folgende rele-
vante KenngroBen an:

= Nettoschulden im Verhaltnis zum EBITDA: hochstens 2,25

= Free Funds from Operations (FFO) im Verhéltnis zu den Nettoschulden: min-
destens 40 Prozent

» Zinsdeckungsgrad: mind. 14

= Tangible Equity (fur die Clearstream Banking S.A.): mind. 1.100 Mio. €

Bei der Berechnung dieser KenngroBen orientieren wir uns eng an der von
S&P Global Ratings angewandten Methodik:

= Zur Ermittlung des ratingrelevanten EBITDA wird das berichtete EBITDA um
das Ergebnis aus Finanzanlagen sowie um kalkulatorische Anpassungen in
Verbindung mit ungedeckten Pensionsverpflichtungen adjustiert. Fir 2023
ergibt sich ein ratingrelevantes EBITDA von 2.970 Mio. €.

= Zur Ermittlung der ratingrelevanten FFO werden vom ratingrelevanten
EBITDA Zins- und Steuerzahlungen abgezogen. Fur 2023 ergeben sich ra-
tingrelevante FFO von 2.307 Mio. €.

= Zur Uberleitung der ratingrelevanten Nettoschulden werden von den Brutto-
schulden (d.h. den verzinslichen Verbindlichkeiten) zundchst 50 Prozent der
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Hybridanleihe sowie die zum Bilanzstichtag bestehende Gberschissige Liqui-
ditat abgezogen. AnschlieBend werden die Verbindlichkeiten aus Operating-
Leasing-Verhaltnissen sowie die ungedeckten Pensionsverpflichtungen hinzu-
gerechnet. Fir 2023 ergeben sich ratingrelevante Nettoschulden von

6.493 Mio. €.

Zur Ermittlung der ratingrelevanten Zinsaufwendungen werden u.a. die Zins-
aufwendungen flr unsere Finanzierung herangezogen, abzlglich der Zinsauf-
wendungen unserer Konzerngesellschaften, die auch als Finanzinstitute tatig
sind. Zu diesen gehdren u.a. die Clearstream Banking S.A., die Clearstream
Banking AG und die Eurex Clearing AG. Zinsaufwendungen, die nicht im Zu-
sammenhang mit unserer Finanzierung stehen, werden nicht in die Zinsauf-
wendungen einbezogen. Zur Ermittlung des Zinsaufwands werden die Hyb-
ridanleihen nur zu 50 Prozent angerechnet. Fir 2023 ergeben sich ratingre-
levante Zinsaufwendungen von 86 Mio. €.

Die folgende Tabelle ,Relevante KenngroBen“ veranschaulicht unsere Berech-
nungsmethodik und weist die Werte flr das Berichtsjahr aus.

Relevante KenngroBen

ZielgroBe 2023

Nettoschulden / EBITDA < 2,25 2,19
Free Funds from Operations (FFO) / Nettoschulden % > 40 36
Zinsdeckungsgrad > 14 35
Tangible Equity der Clearstream Banking S.A. (zum

Bilanzstichtag) Mio. € = 1.100 1.648

Aufgrund der Akquisition von SimCorp im September 2023 kommt es zum Bi-
lanzstichtag zu einer leichten Unterschreitung der ZielgroBe FFO im Verhaltnis
zur Nettoverschuldung. Da wir in unserem operativen Geschaft einen hohen
Cashflow generieren, erwarten wir einen raschen Abbau der Verschuldung und
die Erflllung der Rating-ZielgréBen im Jahr 2024.
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Wir haben die Absicht, bei der Clearstream Banking S.A. ein sog. Tangible
Equity (Eigenkapital abzuglich immaterieller Vermdgenswerte) von

1.100 Mio. € nicht zu unterschreiten. Im Berichtsjahr hat die Clearstream
Banking S.A. dieses mit einem Wert von 1.648 Mio. € erflllt.

S&P Global Ratings legt fiir die Berechnung der Kennzahlen jeweils den ge-
wichteten Durchschnitt aus den berichteten bzw. erwarteten Werten der letzten
vorangegangenen, der aktuellen und der folgenden Berichtsperiode zugrunde.
Um die Nachvollziehbarkeit der Kennzahlen sicherzustellen, berichten wir
diese auf Basis der jeweils aktuellen Berichtsperiode.

Dividende und Aktienriickkaufe

Wir streben eine Dividendenausschittungsquote von 30 bis 40 Prozent des
Periodentberschusses, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzu-
rechnen ist, an. Innerhalb dieser Bandbreite steuern wir die tatsachliche Aus-
schittungsquote im Wesentlichen in Abhangigkeit von unserer Geschaftsent-
wicklung sowie unter Beriicksichtigung von Kontinuitatsgesichtspunkten. Dar-
uber hinaus planen wir, die verbleibenden verfligbaren Mittel primar in unsere
externe Weiterentwicklung zu investieren. Sofern diese Mittel nicht durch die
Gruppe investiert werden kdnnen, stellen zusatzliche Ausschattungen, insbe-
sondere in Form von Aktienrlickkaufen, eine weitere Maoglichkeit der Mittelver-
wendung dar.

FUr das Geschaftsjahr 2023 schlagen wir auf unserer Hauptversammlung vor,
eine Dividende von 3,80 € je Stiickaktie zu zahlen (2022: 3,60 €). Diese
Dividende entspricht einer Ausschittungsquote von 40 Prozent des unseren
Anteilseignern zuzurechnenden PeriodenUberschusses. Auf Basis von

185,1 Mio. dividendenberechtigten Stlickaktien ergabe sich damit eine Divi-
dendensumme von 703,4 Mio. € (2022: 661,6 Mio. €). Die Anzahl der
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dividendenberechtigten Aktien ergibt sich aus unserem Grundkapital von
190,0 Mio. Aktien abzlglich 4,9 Mio. Aktien im Eigenbestand.

Im November 2023 haben wir ein Rickkaufprogramm eigener Aktien auf
Grundlage der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 8. Mai 2019 fiur das
Jahr 2024 angekiindigt. Im Zeitraum bis langstens zum 3. Mai 2024 sollen
Aktien der Gesellschaft zu Anschaffungskosten von insgesamt bis zu

300,0 Mio. € (ohne Erwerbsnebenkosten) zurickgekauft werden.

Kreditratings

Kreditratings

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

Unsere Kreditwirdigkeit wird regelmaBig von S&P Global Ratings tberpriift,
die der Clearstream Banking S.A. von den Ratingagenturen Fitch Ratings und
S&P Global Ratings sowie die der Clearstream Banking AG von S&P Global Ra-
tings.

Am 21. Dezember 2023 bestatigte Fitch Ratings das ,AA“-Kreditrating der
Clearstream Banking S.A. mit einem stabilen Ausblick. Das Rating spiegelt die
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flihrende Position im Nachhandelsgeschaft, das umsichtige Liquiditdtsmanage-
ment und die einwandfreie Kapitalausstattung der Bank wider.

Am 28. April 2023 hatte S&P Global Ratings das Kreditrating der Deutschen
Borse AG aufgrund der Ankandigung der SimCorp-Transaktion erwartungsge-
maB auf ,Creditwatch Negative" gesetzt und dann am 20. September 2023
nach Vollzug der Akquisition und der damit einhergehenden zusatzlichen
Fremdkapitalaufnahme die erwartete Herabstufung des Kreditratings von

LAA“ auf ,AA-" vorgenommen. Die Kreditratings der Clearstream Banking AG
und der Clearstream Banking S.A. waren hiervon nicht betroffen. Am 29. Ja-
nuar 2024 bestatigte S&P Global Ratings das ,,AA-"“-Kreditrating der Deutsche
Borse AG sowie die ,AA“-Kreditratings der Clearstream Banking AG und der
Clearstream Banking S.A. Das Rating der Deutsche Bdrse AG spiegelt die An-
nahme wider, dass die Gruppe ihre Wachstumsstrategie fortfihrt. Das Rating
der Clearstream Banking S.A. spiegelt das starke Risikomanagement, die mini-
male Verschuldung sowie die starke Positionierung im internationalen Kapital-
markt — insbesondere durch das internationale Verwahr- und Transaktionsge-
schéaft — wider.

Vermogenslage

Im Folgenden werden wesentliche Anderungen in der Vermégenslage beschrie-
ben. Die komplette Konzernbilanz finden Sie im Konzernabschluss.
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Konzernbilanz (Ausziige)

in Mio. € 31.12.2022!
AKTIVA 237.726,9 268.903,5
Langfristige Vermogenswerte 23.416,7 20.758,4
davon immaterielle Vermogenswerte 12.478,6 8.610,0
davon Geschéfts- oder Firmenwerte 8.213,3 5.913,7
davon andere immaterielle Vermogenswerte 8.088,3 1.942,6
davon Finanzanlagen 9.870,4 11.322,8

davon zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
Schuldinstrumente 1.801,9 1.894,7

davon erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert be-
wertete finanzielle Vermogenswerte 222,7 182,8
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 7.667,6 9.078,4
Kurzfristige Vermogenswerte 214.310,2 248.145,2
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 137.904,9 129.932,8
davon Bankguthaben mit Verfugungsbeschrankung 53.669,4 93.538,3
davon Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 1.656,5 1.275,6
PASSIVA 237.726,9 268.903,5
Eigenkapital 10.100,2 9.060,9
Schulden 227.626,7 259.842,6
davon langfristige Schulden 16.206,7 14.183,8
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 7.667,6 9.078,4

davon zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete
Verbindlichkeiten 7.484,0 4.535,0
davon latente Steuerschulden 789,2 388,2
davon kurzfristige Schulden 211.420,0 245.658,8
davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 137.341,9 129.568,8

davon zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
Verbindlichkeiten 18.691,7 19.522,6
davon Bardepots der Marktteilnehmenden 53.401,3 93.283,1

1) Vorjahreszahl angepasst, siehe Erlduterung 3.

Die Bilanzsumme der Gruppe Deutsche Bdrse hat sich gegentber dem Vorjahr
um 12 Prozent vermindert. Der Anstieg der langfristigen Vermogenswerte
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resultierte im Wesentlichen aus der Akquisition von SimCorp, was sich im An-
stieg der immateriellen Vermogenswerte widerspiegelt, sowie aus wahrungsbe-
dingten Schwankungen der Geschafts- oder Firmenwerte. Der Riickgang der
kurzfristigen Vermdgenswerte ergab sich insbesondere aus der stichtagsbezo-
genen Volatilitat der Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung und der Fi-
nanzinstrumente der zentralen Kontrahenten.

Das Eigenkapital der Gruppe ist gegenuber dem Vorjahr um 11 Prozent gestie-
gen. Ursache daflir war insbesondere der Jahresiberschuss des laufenden Ge-
schéftsjahres 2023 abzuglich der Dividendenzahlung fur das vorangegangene
Geschaftsjahr 2022.

Insgesamt investierte die Gruppe Deutsche Borse im Berichtsjahr

264,0 Mio. € (2022: 323,5 Mio. €) in immaterielle Vermogenswerte und
Sachanlagen (Capital Expenditure, CapEx) was im Wesentlichen im Zusam-
menhang mit IT- und Wachstumsinvestitionen stand.

Betriebskapital (Working Capital)

Das Working Capital ergibt sich aus der Saldierung der kurzfristigen Vermo-
genswerte und der kurzfristigen Schulden ohne die stichtagsbedingten Bilanz-
positionen. Die kurzfristigen Vermdgenswerte ohne stichtagsbedingte Positio-
nen beliefen sich dabei auf 2.298,9 Mio. € (2022: 2.588,6 Mio. €). Da die
Gruppe Deutsche Borse die Entgelte fur den GroBteil ihrer Dienstleistungen
monatlich einzieht, waren die in den kurzfristigen Vermogenswerten enthalte-
nen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen im Vergleich zu den Nettoer-
l6sen mit 1.832,2 Mio. € zum 31. Dezember 2023 relativ gering (31. Dezem-
ber 2022: 2.289,2 Mio. €). Der Riickgang der Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen ergab sich insbesondere aus stichtagsbezogenen offenen Pos-
ten aus der Marktvolatilitat der Spotmarkte innerhalb der EEX-Gruppe, denen
gleichzeitig ein Ruckgang der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
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Leistungen gegentberstand. Die kurzfristigen Schulden der Gruppe ohne stich-
tagsbedingte Positionen beliefen sich auf 2.312,6 Mio. € (2022:

2.763,3 Mio. € ohne stichtagsbedingte Positionen). Aus diesem Grund hatte
die Gruppe zum Jahresende ein leicht negatives Betriebskapital in Hohe von
13,8 Mio. € (2022: negatives Betriebskapital in Hohe von 174,7 Mio. €).

Stichtagsbedingte Bilanzpositionen

Die Bilanzposition ,Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten* entsteht
durch die Funktion der Eurex Clearing AG, der European Commaodity Clearing
AG sowie der Nodal Clear, LLC: Da sie als zentrale Kontrahenten flr die ver-
schiedenen Markte der Gruppe Deutsche Bérse agieren, werden ihre Finanzin-
strumente zum Fair Value in der Bilanz erfasst. Die Finanzinstrumente der
zentralen Kontrahenten sind ausfiihrlich im Abschnitt ,Risikobericht” im zu-
sammengefassten Lagebericht und in den Erlauterungen 12 und 24 des Kon-
zernanhangs dargestellt.

Die an die Clearinghauser der Gruppe angeschlossenen Marktteilnehmenden
er-bringen Sicherheitsleistungen teilweise in Form von Bardepots, die taglich
angepasst werden. Das Geld wird von den zentralen Kontrahenten tber Nacht
in der Regel besichert angelegt und unter der Position ,,Bankguthaben mit Ver-
flugungsbeschrankung® bilanziert. Der Wert der Bardepots an den flr das Be-
richtsjahr relevanten Bilanzstichtagen (31. Méarz, 30. Juni, 30. September und
31. Dezember) variierte zwischen 46,8 Mrd. €und 58,9 Mrd. € (2022:

53,4 Mrd. € und 119,5 Mrd. €).
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Gesamtaussage des Vorstands zur
wirtschaftlichen Lage

Im Geschaftsjahr 2023 standen aufgrund der anhaltend hohen Inflationszah-
len sowohl in den USA als auch in Europa die Interventionen der Zentralban-
ken im Fokus. Das daraus resultierende rasch steigende Zinsniveau erhohte
den Absicherungsbedarf der Marktteilnehmenden mit Zinsderivaten, wirkte
sich aber auch deutlich positiv auf das Wachstum der Nettozinsertrage aus
dem Bankgeschaft in den Segmenten Securities Services und Fund Services
aus. Rezessionsangste und eine Unsicherheit Uber den weiteren Zinsverlauf
hemmten den Aktienhandel und fuhrten unter anderem zu Abflissen aus ver-
walteten Fondsvermogen. Erst im Zuge dauerhaft sinkender Inflationszahlen
und der Aussicht auf ein Ende weiterer Zinsanhebungen stiegen die europai-
schen Aktienindizes im vierten Quartal 2023 wieder kraftig an. Im Vergleich
zu den Rekordstéanden im Jahr 2022 haben sich die Preisvolatilitat und der
damit verbundene Kapitaleinsatz auf den Strom- und Gasmarkten deutlich ent-
spannt. Entsprechend stieg die Handelsaktivitat, insbesondere in Stromderiva-
ten, wieder an. Mit Nettoerlésen von 5.076,6 Mio. € erreichten wir ein Grup-
penwachstum von 17 Prozent gegentber dem Vorjahr, welches tUber unseren
Erwartungen lag. Davon sind 5 Prozent auf strukturelles Wachstum und 7 Pro-
zent auf zyklische Wachstumseffekte zurtickzufiihren. Die Akquisition von
SimCorp, welche im vierten Quartal des Geschéaftsjahres erstmals in der
Gruppe konsolidiert wurde, trug nochmals 5 Prozent aus M&A-Wachstum bei.
So stand auch der Anstieg der Kosten, welche unter anderem auBerordentliche
Transaktionskosten sowie Kosten zur Hebung von Synergiepotenzial (costs to
achieve) im neu geschaffenen Segment Investment Management Solutions in
Hohe von insgesamt 79 Mio. € beinhalteten, im Wesentlichen im
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Zusammenhang mit der Akquisition von SimCorp. Das Ergebnis vor Zinsen,
Steuern und Abschreibungen (EBITDA) stieg gegenliber dem Vorjahr um 17
Prozent auf 2.944,3 Mio. € und lag unter Berlcksichtigung der vorgenannten
Effekte etwas Uber unserer Erwartung. Die zusatzliche Aufnahme von Fremd-
kapital zur Akquisitionsfinanzierung beeinflusste auch das Finanzergebnis,
welches sich infolgedessen auf 74,0 Mio. € veranderte.

Wir beurteilen auf dieser Basis die Finanzlage der Gruppe Deutsche Borse im
Berichtsjahr als weiterhin sehr solide. Wie in den Vorjahren erzielten wir einen
hohen Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit. Mit einem Wert von 2,19 lag
das flr das Kreditrating wichtige Verhaltnis der Nettoschulden zum EBITDA
unterhalb der nunmehr gltigen Grenze von maximal 2,25.

Wie in den letzten Jahren bieten wir unseren Aktionar*innen auch fur das Ge-
schaftsjahr 2023 eine steigende Dividende. Der Dividendenvorschlag liegt bei
3,80 € (2022: 3,60 €), was einem Anstieg von 6 Prozent im Vergleich zum
Vorjahr entspricht. Zuséatzlich haben wir im Geschaftsjahr 2023 ein Aktien-
rickkaufprogramm mit einem Volumen von 300 Mio. € beschlossen, welches
am 2. Januar 2024 begonnen hat und spatestens zum 3. Mai 2024 abge-
schlossen werden soll. Der Gewinnverwendungsvorschlag bertcksichtigt die von
der Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar gehaltenen eigenen Aktien, die gemaB
§71b Aktiengesetz (AktG) nicht dividendenberechtigt sind. Bis zur Hauptversamm-
lung 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 3,80 € je dividendenberechtigte Stlickaktie der Hauptver-
sammlung ein entsprechend angepasster Beschlussvorschlag Uber die Gewinn-
verwendung unterbreitet.
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Mehrjahresiibersicht der Gruppe Deutsche Borse

2019 2020 2021 2022 2023

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Nettoerldse Mio. € 2.936,0 3.213,8 3.509,5 4.337,6 5.076,6
davon Treasury-Ergebnis aus dem Bankgeschaft und dhnlichen Geschéften Mio. € 247.7 196,6 142,7 532,2 961,5
Operative Kosten (ohne Abschreibung und Wertminderungsaufwand) Mio. € -1.264,5 -1.368,7 -1.551,6 -1.822,2 -2.118,3
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung (EBITDA) Mio. € 1.678,2 1.869,4 2.043,7 2.525,6 2.944.3
Abschreibung und Wertminderungsaufwand Mio. € -226,2 -264,3 - 293,7 - 355,6 -418,4
Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnender Periodeniiberschuss Mio. € 1.003,9 1.079,9 1.209,7 1.494,4 1.724,0
Ergebnis je Aktie (unverwassert) € 5,47 5,89 6,59 8,14 9,98
Konzern-Kapitalflussrechnung
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit Mio. € 926,1 1.412,0 908,9 2.483,6 2.549,0
Konzernbilanz
Langfristige Vermogenswerte Mio. € 11.706,9 14.570,5 20.462,4 20.758,4 23.409,4
Eigenkapital Mio. € 6.110,6 6.556,1 7.742,4 9.060,9 10.100,2
Langfristige verzinsliche Verbindlichkeiten! Mio. € 2.286,2 2.637,1 3.037,3 4.123,4 7.096,2
Kennzahlen des Geschafts
Dividende je Aktie € 2,90 3,00 3,20 3,60 3,802
Dividendenausschittungsquote?® % 53 51 49 44 404
Mitarbeitendenkapazitat (Jahresdurchschnitt) 5.835 6.528 8.855 10.143 11.656
Die Aktie
Jahresschlusskurs der Deutsche Borse-Aktie € 140,15 139,25 147,1 161,40 186,50
Durchschnittliche Marktkapitalisierung Mrd. € 24,0 27,7 27,0 30,9 32,0
Kennzahlen zur Bonitét
Nettoschulden / EBITDA 1,0 1,0 2,0 1,2 2,2
Free Funds from Operations (FFO) / Nettoschulden % 79 76 38 68 36

1) Im Folgejahr féllige Anleihen werden unter ,Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten“ ausgewiesen.

2) Vorschlag an die Hauptversammlung 2024

3) Die Quoten flr die Jahre 2019-2020 wurden angepasst. Die Dividendenausschittungsquote wird mit dem berichteten Jahreslberschuss ermittelt.
4) Wert auf Basis des Vorschlags an die Hauptversammlung 2024
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Nichtfinanzielle Erklarung

Im kontinuierlichen Dialog mit unseren Stakeholdern entwickeln wir die ESG-Aktivitaten flir die Gruppe
Deutsche Borse weiter. Auf Basis unserer umfassenden Materialitatsanalyse berichten wir tber die zentralen

Aspekte unseres Wertschopfungsprozesses.

Die zusammengefasste nichtfinanzielle Erklarung fir die Gruppe Deutsche
Borse und das Mutterunternehmen Deutsche Borse AG erfullt die Vorgaben
des § 289b—e bzw. 315b—c HGB und der Verordnung (EU) 2020/852 des Eu-
ropaischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 (ber die Einrich-
tung eines Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur An-
derung der Verordnung (EU) 2019/2088 (im Folgenden EU-Taxonomie). Flir
die Pflichtangabe zu unserem Geschaftsmodell sowie zur Einbindung der Un-
ternehmensfihrung verweisen wir auf die Kapitel ,Deutsche Borse: Grundle-
gendes zum Konzern“ und ,Strategie und Steuerungsparameter”.

Hinsichtlich der Wesentlichkeitsanalyse und der Beschreibung der Manage-
mentansatze sowie ausgewahlter KPIs orientiert sich die zusammengefasste
nichtfinanzielle Erklarung an den Standards der GRI (2021). Fir eine ausfihr-
liche Ubersicht iiber die kompletten GRI-Indikatoren (GRI-Index) siehe unsere
Homepage. Weiterflihrende Informationen auBerhalb dieses Berichts, auf die
im Folgenden verwiesen wird, sind nicht Bestandteil dieses zusammengefass-
ten Lageberichts, es sei denn, dies wird ausdrtcklich hervorgehoben. Sofern
keine expliziten Aussagen fur die Deutsche Borse AG getroffen werden, gelten
qualitative Angaben im Sinne des zusammengefassten Lageberichts gleicher-
mafen fur die Gruppe Deutsche Borse wie flr die Muttergesellschaft Deutsche
Borse AG. Quantitative Angaben zu der Muttergesellschaft sowie erstmals ein-
bezogenen Tochterunternehmen werden an einzelnen Stellen gesondert ausge-
wiesen.
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Im Rahmen unserer Materialitatsanalyse ermitteln und bewerten wir die Erwar-
tungen und Anforderungen von relevanten in- und externen Anspruchsgruppen
fortlaufend. Im Jahr 2023 haben wir mehrere interne Stakeholder befragt, um
die Ergebnisse aus dem Jahr 2021 zu validieren. Hieraus ergaben sich keine
Veranderungen.

ESG-Governance

Nachhaltigkeit ist von zentraler Bedeutung fir die Unternehmensstrategie der
Gruppe Deutsche Borse. Das Thema ist daher sowohl auf Ebene des Vorstands
als auch auf der des Aufsichtsrats fester Bestandteil der Unternehmensfih-
rung. Der Vorstand der Deutsche Borse AG trifft alle strategischen Entschei-
dungen in Bezug auf die Nachhaltigkeitsthemen der Gruppe Deutsche Borse.
Unterstatzt wurde er dabei im Berichtsjahr vom bereichsibergreifend zusam-
mengesetzten Group Sustainability Board, welches vom Finanzvorstand gelei-
tet wird. Das Group Sustainability Board ist das zentrale Managementgremium
zu Nachhaltigkeitsthemen der Gruppe Deutsche Borse. Das Gremium befasst
sich mit Unternehmensinitiativen aus den Bereichen Umwelt, Soziales und
gute Unternehmensfihrung (Environmental, Social, Governance — ESG).
Hierzu gehért auch die Beratung und Uberwachung hinsichtlich der Integration
der Nachhaltigkeit in die Unternehmensplanung und -steuerung. Das Group
Sustainability Board wird zum 1. Januar 2024 durch das Group Sustainability
Committee abgeldst. Das Group Sustainability Committee ist das neue zentrale
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Managementgremium zu Nachhaltigkeitsthemen der Gruppe Deutsche Borse.
Es wird durch den Chief Sustainability Officer geleitet und unterstitzt und be-
rat den Vorstand zu allen Nachhaltigkeitsaspekten. Das Group Sustainability
Committee stellt sicher, dass die umzusetzenden ESG-MaBnahmen effektiv
sind und im Einklang mit den anwendbaren Richtlinien und Rahmenwerken
stehen.

Im Bereich des Vorstandsvorsitzenden unterstitzt die Abteilung Group ESG
Strategy vor allem bei der fortlaufenden Uberpriifung des ESG-Profils sowie der
Klimastrategie der Gruppe Deutsche Borse. Am 1. Oktober 2023 ist die Ver-
antwortung fur die ESG-Berichterstattung von Group ESG Strategy auf die Ab-
teilung Sustainability Reporting im Ressort des Finanzvorstandes Ubergegan-
gen.

Auf Ebene des Aufsichtsrats befasst sich seit 2021 der ,Strategie- und Nach-
haltigkeitsausschuss® insbesondere auch mit der nachhaltigen Unternehmens-
fluhrung sowie der Geschaftstatigkeit in den Bereichen Umwelt, Soziales und
gute Unternehmensfiihrung (ESG) in der Gruppe Deutsche Borse. Neben die-
ser zentralen Verankerung von ESG im Aufsichtsrat ist dieses Thema auch in
den weiteren Ausschissen des Aufsichtsrats, insbesondere dem Prifungs-, Ri-
siko- und Nominierungsausschuss, sowie dem Gesamtgremium von besonde-
rer Relevanz. Aktuelle, relevante Aspekte von Nachhaltigkeit sind im Rahmen
von Workshops und Schulungen regelmaBig auch Gegenstand des Trainings-
programms von Vorstand und Aufsichtsrat.

ESG-Ziele

Folgende nichtfinanzielle Leistungsindikatoren, unterteilt nach den Outcome-
Dimensionen Mitarbeitende, Kunden und Markte sowie soziales Umfeld aus
unserem Wertschopfungsprozess (siehe ,Unternehmenszweck und Wertschop-
fungsprozess®), wurden als steuerungsrelevant identifiziert:
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Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Ziel Ist 2023

Leistungsindikatoren

Mitarbeitende

Mitarbeitendenzufriedenheit! >71,5 % 73 %
Anteil von Frauen in Flihrungspositionen? >23 % 23 %
Kunden und Mérkte

Systemverfligharkeit (kundenseitige 1T) >995 % >99,9 %

Soziales Umfeld
ESG-Ratings

>90. Perzentil 98. Perzentil

1) Ergebnis exklusive SimCorp
2) Gruppenweites Ziel auf oberer Fihrungsebene

Mitarbeitende: Flr den Steuerungsparameter Mitarbeitende verwenden wir
zwei Leistungsindikatoren: Der erste Indikator dient dazu, die Zufriedenheit der
Mitarbeitenden auf Jahresbasis zu messen und anhand der Ergebnisse MaB-
nahmen zu ergreifen. Der zweite Indikator wird verwendet, um den prozentua-
len Anteil von Frauen in Flhrungspositionen auf Jahresbasis zu berechnen.

Bei der Mitarbeitendenzufriedenheit haben wir als Zielwert eine Zustimmung
von Uber 71,5 Prozent in der jahrlichen Mitarbeitendenbefragung (People Sur-
vey) definiert. Beim Anteil von Frauen in FUhrungspositionen hat sich der Vor-
stand im Rahmen einer Selbstverpflichtung das Ziel gesetzt, auf globaler Grup-
penebene bis Ende 2023 einen Anteil von Uber 23 Prozent in der oberen Fih-
rungsebene zu erreichen (siehe ,Mitarbeitende").

Kunden und Markte: Als Marktinfrastrukturanbieter stellen wir integre, trans-
parente und sichere Marktplatze bereit. In diesem Kontext nutzen wir unsere

Systemverfligharkeit als Leistungsindikator. Bei der Systemverfligbarkeit wird

ein Wert groBer 99,5 Prozent angestrebt (siehe Kapitel ,Systemstabilitat und -
verfligbarkeit).
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Soziales Umfeld: Bezlglich der ESG-Ratings ist es unser Ziel, eine Platzierung
im 90. Perzentil in drei fihrenden unabhangigen ESG-Ratings (S&P, Sustaina-
lytics, MSCI) zu erreichen (siehe Abschnitt ,ESG-Ratings*).

Die Gruppe Deutsche Borse hat im Geschaftsjahr 2023 im Zuge der Weiter-
entwicklung ihrer Strategie ,Horizon 2026“ ihre Klimastrategie und die damit
verbundenen ESG-Ziele aktualisiert (siehe Abschnitt ,Umwelt"). Vor diesem
Hintergrund werden das im Vorjahr beschriebene ESG-Nettoerldswachstum
und die CO,-Emissionen pro Arbeitsplatz aus Sicht des Vorstands ab dem Ge-
schéftsjahr 2023 nicht mehr als bedeutende nichtfinanzielle Leistungsindika-
toren angesehen.

Fur weitere Nachhaltigkeitsindikatoren, wie z.B. unsere Treibhausgasberichter-
stattung und ESG-Produkte, die nicht explizit ESG-Ziele geméaB unserer Wachs-
tumsstrategie ,Horizon 2026“ sind, verweisen wir zudem auf den GRI-Index
auf unserer Homepage.

Die ESG-Risiken sind in unserem gruppenweiten Risikomanagementansatz in-
tegriert (siehe Kapitel ,Risikobericht”).

Mitarbeitende

Das Engagement und die Kompetenz unserer Mitarbeitenden bilden eine wich-
tige Grundlage fur die Gruppe Deutsche Borse. Zusammen mit unseren zentra-
len Unternehmenswerten Leistungsfahigkeit, Zuverlassigkeit, Integritat, Offen-
heit und Verantwortung pragen sie unsere Unternehmenskultur. Gleichzeitig
sind sie das Fundament unseres geschaftlichen Erfolges. Deshalb verfolgen wir
eine aktive Personalstrategie, fordern Vielfalt, Gleichberechtigung und Inklu-
sion und messen systematisch unsere Arbeitgeberattraktivitat.
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Personalstrategie

Entlang vier strategischer Dimensionen zielt unsere Personalstrategie darauf
ab, die besten Talente zu gewinnen (,Attract”), sie zu férdern (,Develop”), es
ihnen zu ermoglichen, effektiv zu arbeiten (,,Engage®) und sich persénlich und
beruflich weiterzuentwickeln (,Lead”). Diese vier Dimensionen bilden das Fun-
dament flr vier mehrjahrige Initiativen. Mit diesen Initiativen wollen wir ein
flexibles und nachhaltiges Arbeitsumfeld schaffen, das unseren Mitarbeitenden
ausgezeichnete Arbeitsbedingungen bietet.

Im Rahmen von ,Trust@Work" leben wir erfolgreich unser hybrides Arbeitsmo-
dell. In einer team- und projektiibergreifenden hybriden Arbeitswelt schaffen
wir mit diesem Modell die Voraussetzungen flr eine effektive Zusammenarbeit
und legen den Fokus auf wichtige Momente am Arbeitsplatz, mentale Gesund-
heit und Wohlbefinden. Unterstitzt wird dieser Prozess von ,DigitizeHR", einer
Initiative zur vollstandigen Digitalisierung unserer operativen HR-Prozesse und
zur Bereitstellung verwertbarer Analysen. Mit der Initiative ,MissionGrow!* ver-
bessern wir die Entwicklungsmoglichkeiten unserer Mitarbeitenden. Wir haben
unser Karrieremodell Uberarbeitet, um die Transparenz zu erhéhen, Chancen-
gleichheit zu bieten und eine Kultur des kontinuierlichen Feedbacks zu schaf-
fen. Basierend auf den Ergebnissen unserer ,People Survey” 2021 und 2022
wurden erste Verbesserungen umgesetzt und weitere Themenschwerpunkte fur
die WorkFlows-Initiative festgelegt, um gruppenweite Unternehmensprozesse
effizienter und benutzerfreundlicher zu gestalten sowie zielgerichtete MaBnah-
men auf Basis von beachtlichen Ergebnissen zu ergreifen. In den im Jahr
2020 auf drei Jahre angelegten Initiativen sind die Meilensteine mehrheitlich
erreicht worden und die verbleibenden Themen wurden als Teil der kontinuier-
lichen Verbesserung in die Linienorganisation Ubertragen.
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Arbeitgeberattraktivitat

Nachhaltig erfolgreich sind wir nur, wenn wir sowohl neue Talente gewinnen
als auch spezialisierte, erfahrene und engagierte Mitarbeitende an die Gruppe
Deutsche Bdrse binden und dafiir sorgen, dass sie sich flr uns als Arbeitgeber
ihrer Wahl begeistern. In diesem Sinne arbeiten wir kontinuierlich an der Um-
setzung unserer Talentanwerbestrategie, indem wir die Marktsituation bertck-
sichtigen und die Strategie entsprechend anpassen. Unsere Strategie transpor-
tiert die Botschaft, dass neue Talente bei uns Teil eines internationalen Teams
werden, das positiven Wandel vorantreibt und sich durch Aufgeschlossenheit
und Neugierde auszeichnet. Wir heiBen Menschen unterschiedlichster Her-
kunft und Altersklassen und mit unterschiedlichen persénlichen Hintergriinden
willkommen und mdchten ihnen die Moglichkeit geben, mit uns gemeinsam
zu wachsen. Dies erreichen wir Gber eine Reihe von Programmen zur Entwick-
lung unserer Mitarbeitenden. Interne Weiterbildungen — etwa zu Cloud-Tech-
nologie, digitalen Infrastrukturen und agilen Entwicklungsmethoden — setzen
diese Programme logisch fort und bilden die Grundlage fur strukturierte Um-
schulungen und Weiterbildungen. Sie werden mit Mentorenprogrammen und
personlichkeitsbezogenen Trainingsangeboten, beispielsweise zu Kommunika-
tion, Verantwortungstibernahme oder Teamfahigkeit, erganzt.

Im Jahr 2023 haben wir unser bestehendes Angebot an Entwicklungsprogram-
men erweitert. Insbesondere haben wir MaBnahmen flr ein strukturiertes Pro-
gramm eingeflihrt, mit dem die Mobilitat zwischen Landern, Standorten und
rechtlichen Unternehmenseinheiten erhéht werden soll. Dartiber hinaus haben
wir die im Vorjahr eingefiihrten LightUp!-Veranstaltungen fir Fihrungskrafte
fortgesetzt, in denen der Schwerpunkt auf der Auffrischung von Kompetenzen
und auf Erwartungen an moderne Fihrungskrafte liegt. Im Zusammenspiel
starken diese Formate unser Personalentwicklungsangebot.
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Weitere Informationen zur Teilnahme unserer Mitarbeitenden und Flhrungs-
krafte an Weiterbildungs- und EntwicklungsmaBnahmen sind der Tabelle
,Kennzahlen zur Belegschaft der Gruppe Deutsche Borse zum 31. Dezember
2023 zu entnehmen.

Im Rahmen unserer jdhrlichen Mitarbeitendenumfrage (People Survey), die

u. a. auch Themen wie Strategieverstandnis und Zusammenarbeit behandelt,
wird die Arbeitgeberattraktivitat sehr zufriedenstellend bewertet (82 Prozent
Zustimmung). Das mehrheitlich positive Feedback unterstreicht, dass die
Gruppe Deutsche Borse fur ein Arbeitsumfeld steht, in dem sich Beruf und Pri-
vatleben gut vereinbaren lassen — etwa Uber flexible Arbeitszeitmodelle, Zu-
schisse flr Kinderbetreuung, Studieren neben dem Beruf oder Teilzeitmodelle.
Wir erheben darlber hinaus auch den Durchschnittswert der beiden Themen
Lotrategic Alignment & Organisational Framework” und ,, Team Effectiveness &
Collaboration“. Unser Ziel ist es, fiir die beiden Themenbereiche einen Durch-
schnittswert von Uber 71,5 Prozent zu erreichen. 2023 erreichten wir einen
Wert von 73,0 Prozent (exklusive SimCorp). In der folgenden Grafik ,Ergeb-
nisse unserer jahrlichen ,People Survey 2023“ ist angegeben, wie die Mitar-
beitenden zu den Themen Strategieverstandnis und Zusammenarbeit stehen.
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Ergebnisse unserer jahrlichen ,People Survey 2023"

in %

Strategic Alignment & Organisational Framework

14 Negativ
(2022: 14 Negativ)

65 Positiv
(2022: 65 Positiv)

21 Neutral
(2022: 21 Neutral)

Team Effectiveness & Collaboration

8 Negativ
(2022: 8 Negativ)
11 Neutral
(2022: 11 Neutral)

81 Positiv
(2022: 81 Positiv)
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Férderung von Vielfalt und Inklusion

Die Gruppe Deutsche Borse ist weltweit tatig. An 56 Standorten rund um den
Globus beschaftigen wir Uber 14.000 Mitarbeitende mit den unterschiedlichs-
ten kulturellen Hintergriinden. Unsere Vielfalt spiegelt sich aber nicht nur in
der Herkunft unserer Mitarbeitenden, sondern auch in der Vielfalt ihrer berufli-
chen Expertise und vielen weiteren Unterschieden, die jede einzelne Person-
lichkeit, die Teil unseres Teams ist, auszeichnen.

Wir sind davon Uberzeugt, dass diese Vielfalt fir unseren globalen Erfolg ent-
scheidend ist. Wir sehen in der Fllle an individuellen Eigenschaften und Star-
ken den Schlussel zur Erfillung unseres Unternehmenszwecks. Deshalb set-
zen wir uns daflr ein, ein inklusives Arbeitsumfeld zu schaffen, in dem sich
alle willkommen fuhlen und in das alle selbstverstandlich ihre Ideen einbrin-
gen konnen.

Wir sind Unterzeichner der ,Charta der Vielfalt* sowie der ,\Women‘s Empower-
ment Principles (WEPs)“ und bekennen uns mit unserem Verhaltenskodex zu
unserer gruppenweiten sozialen und gesellschaftlichen Verantwortung. Ein 6f-
fentliches ,Diversity, Equity & Inclusion Statement®, in welchem wir unsere
Wertschatzung fir alle gegenwartigen und zukinftigen Mitarbeitenden zum
Ausdruck bringen, sowie eine umfassende Diversity, Equity & Inclusion Policy
bilden weitere Saulen unseres vielfaltigen und inklusiven Arbeitsumfelds. Im
Jahr 2023 wurden wir dartiber hinaus aufgrund unserer erfolgreichen Bem-
hungen um eine geschlechterunabhangige Bezahlung als ,Fair Pay Analyst*
zertifiziert.

Diskriminierung aufgrund von Alter, Geschlecht, korperlicher oder gesundheit-
licher Beeintrachtigung, sexueller Orientierung oder ldentitat, ethnischer Her-
kunft und Glauben wird bei uns nicht geduldet — weder beim Verhalten der
Mitarbeitenden untereinander noch bei der Auftragsvergabe an Dritte. Daher
haben wir Prozesse implementiert, um bei der Personalauswahl den Aspekt
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der Gleichbehandlung zu bertcksichtigen und im Falle des Verdachts auf Dis-
kriminierung sofort handeln zu kénnen. Entsprechende Falle im Berichtsjahr
2023 wurden entweder lber unser Hinweisgebersystem, an die betreffende
Abteilungsleitung oder direkt an die lokale Personalabteilung gemeldet. Alle re-
levanten Falle, die weitere AbhilfemaBnahmen erforderten, wurden auf ange-
messene Weise und unter Wahrung der persdnlichen Wirde behandelt und
abgeschlossen.

Wir haben uns bewusst gegen eine zentrale Aussteuerung unseres Programms
fur Vielfalt, Gleichberechtigung und Inklusion entschieden. Die Mitglieder des
Diversity, Equity & Inclusion Council représentieren unsere globale Belegschaft
und unsere verschiedenen Minderheiten, informieren und beraten den Vor-
stand Uber Initiativen und fungieren als Vertrauens- und Ansprechpersonen fur
Mitarbeitende. Der Council setzt sich daflr ein, unser tagliches Arbeitsumfeld
als einen Ort zu erhalten, an dem sich jede einzelne Person wertgeschatzt
fuhlt und die verdienten Chancen erhalt. Des Weiteren haben wir 2023 in un-
serer Gruppe die Funktion Chief Sustainability and Chief Diversity Officer ein-
gefiihrt, die fur unsere Bestrebungen um Vielfalt, Gleichberechtigung und In-
klusion verantwortlich ist. Die Bereiche dieser Doppelrolle erganzen sich und
unterstreichen die Bedeutung, die wir bei der Gruppe Deutsche Borse allen Di-
mensionen von Umwelt, Sozialem und Governance beimessen. Es ist uns wei-
terhin ein besonderes Anliegen, den Frauenanteil auf Fihrungsebenen zu stei-
gern. Unsere verschiedenen Programme zur Talentférderung — und damit auch
zur Qualifizierung von Frauen fir Fihrungspositionen — tragen zu einer lang-
fristig orientierten Forderung von Frauen bei. Zuséatzlich zu unseren Program-
men beinhalten weitere MaBnahmen z. B. eine gezielte Nachfolgeplanung so-
wie interne wie externe Mentoring- und Trainingsprogramme. Im Rahmen ei-
nes internen Frauennetzwerkes wird der Austausch unter Kolleginnen gefor-
dert. Wir haben Bewerber*innen und unsere Mitarbeitenden, die direkt und in-
direkt vom militarischen Konflikt in der Ukraine betroffen waren, besonders
unterstitzt. AuBerdem sind wir bestrebt, mit speziellen Programmen die Chan-
cen benachteiligter Menschen zu verbessern. Informationen zu den ZielgroBen
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fur den Frauenanteil kdnnen dem Abschnitt ,Erklarung zur Unternehmensfih-
rung — ZielgroBen fur den Frauenanteil unterhalb des Vorstands® und dem
LVergleich mit der Prognose flr 2023 entnommen werden.

Die Ergebnisse unserer Mitarbeitendenumfrage zu den Themen Vielfalt, Gleich-
berechtigung und Inklusion bestatigen, dass sich unsere Mitarbeitenden sich
bei uns (90 Prozent positiv) willkommen und von ihren FUhrungskraften (94
Prozent Zustimmung) unabhéangig von der ethnischen Zugehdrigkeit, dem Ge-
schlecht oder der kulturellen Herkunft fair und respektvoll behandelt fihlen.
Dieses positive Feedback bestarkt uns darin, unser Programm fur Vielfalt,
Gleichberechtigung und Inklusion im Sinne unseres Ziels, eine vollstandig in-
tegrative Arbeitsumgebung zu schaffen, zuklnftig noch weiter auszubauen.

Entwicklung der Belegschaft

Am 31. Dezember 2023 beschaftigte die Gruppe Deutsche Borse 14.502 Mit-
arbeitende (Frauen: 5.836; Manner: 8.643; keine Angabe: 23; 31. Dezember
2022: 11.078) mit 131 Nationalitaten an 56 Standorten weltweit. Durch-
schnittlich waren im Berichtsjahr 12.187 Mitarbeitende (2022: 10.675) be-
schaftigt. Auf Gruppenebene entspricht dies einem Anstieg von etwa 14,2 Pro-
zent gegeniber dem Vorjahr. Unsere Fluktuationsrate lag bei 10,9 Prozent
(31. Dezember 2022: 14,8 Prozent). Die durchschnittliche Unternehmenszu-
gehorigkeit zum Ende des Berichtsjahres betrug 6,7 Jahre (2022: 6,8 Jahre).
In der Deutsche Borse AG stieg die Zahl der Mitarbeitenden im Berichtsjahr
um 885 und lag zum 31. Dezember 2023 bei 2.657 (980 Frauen, 1.677
Manner; 31. Dezember 2022: 1.772). Im Durchschnitt des Geschaftsjahres
2023 waren 2.219 Mitarbeitende flr die Deutsche Borse AG tatig (2022:
1.752). Die Mitarbeitenden der Deutsche Borse AG waren zum 31. Dezember
2023 an 8 Standorten beschaftigt. Weitere Informationen kénnen der Tabelle
~Kennzahlen zur Belegschaft der Gruppe Deutsche Borse zum 31. Dezember
2023“ entnommen werden.
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Gruppe Deutsche Barse: Unsere Belegschaft
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Kennzahlen zur Belegschaft der Gruppe Deutsche Bérse zum 31. Dezember 2023 (Teil 1)

Deutsche Borse AG Gruppe Deutsche Borse

Alle Standorte Deutschland Tschechien Luxemburg

Manner Frauen Manner Frauen Manner Frauen Manner Frauen
Mitarbeitende (Headcount)? 1.677 980 2.350 1.608 847 559 794 509
50 Jahre und é&lter 454 171 696 330 55 18 285 133
40 bis 49 Jahre 471 223 628 401 281 140 232 148
30 bis 39 Jahre 554 410 779 645 354 241 190 159
Unter 30 Jahren 198 176 247 232 157 160 87 69
Durchschnittsalter 42 39 43 40 37 35 44 41
Beschaftigungsgrad
Vollzeitbeschéftigte 1.632 792 2.237 1.180 834 498 759 386
Teilzeitbeschaftigte 45 188 113 428 13 61 35 123
Betriebszugehérigkeit
Unter 5 Jahren (%) 45 49 42 46 53 58 38 39
5 bis 15 Jahre (%) 35 34 34 33 43 41 26 26
Uber 15 Jahre (%) 20 17 24 21 4 1 36 35
Personalfluktuation
Eintritte 199 137 274 219 210 155 81 70
Austritte 91 50 164 109 81 38 52 42
Weiterbildung
Weiterbildungstage je Mitarbeitende*n (FTEs) 6,2 6,5 4.8 5,5 5,4 5,9 5,7 4.4
1) Aufgrund fehlender Angaben (Geschlecht) ergibt die Summe der Unterkategorien nicht immer die Gesamtzahl der Beschaftigten.
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Kennzahlen zur Belegschaft der Gruppe Deutsche Bérse zum 31. Dezember 2023 (Teil 2)

Gruppe Deutsche Borse

Vereinigtes Konigreich Irland USA Ubrige Standorte
Manner Frauen Manner Frauen Manner Frauen Manner Frauen
(Teil 1 und 2)

Mitarbeitende (Headcount)? 496 220 266 286 878 442 3.012 2.212 14.502
50 Jahre und alter 140 27 24 18 207 118 360 164 2.580
40 bis 49 Jahre 149 62 75 107 231 100 669 374 3.599
30 bis 39 Jahre 140 88 79 98 260 114 1.061 772 4.989
Unter 30 Jahren 67 43 88 63 180 110 922 902 3.334
Durchschnittsalter 42 38 36 37 40 40 36 34 39
Beschaéftigungsgrad
Vollzeitbeschéaftigte 487 209 265 252 875 433 2.964 2.120 13.522
Teilzeitbeschaftigte 9 11 1 34 3 9 48 92 980
Betriebszugehérigkeit
Unter 5 Jahren (%) 55 53 61 42 54 56 69 71 55
5 bis 15 Jahre (%) 37 38 19 27 36 30 23 22 30
Uber 15 Jahre (%) 8 9 20 31 10 14 8 7 15
Personalfluktuation
Eintritte 72 38 42 47 119 53 473 371 2.225
Austritte 49 27 53 18 108 49 295 241 1.330
Weiterbildung
Weiterbildungstage je Mitarbeitende*n 1,4 1,4 3,0 4.3 0,7 1,0 1,5 1,2 3,3
(FTEs)
1) Aufgrund fehlender Angaben (Geschlecht) ergibt die Summe der Unterkategorien nicht immer die Gesamtzahl der Beschéftigten.
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Kunden und Markte

Fir die Wertschopfung flir unsere Kunden und unsere Markte im Allgemeinen
haben wir neben dem messbaren Leistungsindikator Systemverflgbarkeit
(siehe Abschnitt ,Unsere Strategie und Steuerungsparameter”) im Rahmen un-
serer Materialitatsanalyse weitere wichtige qualitative Parameter identifiziert:
Informationssicherheit, verantwortungsbewusstes unternehmerisches Handeln
sowie ESG-Produkte. Mit unseren Produkten und Dienstleistungen tragen wir
dazu bei, dass sich die Transparenz flr Marktteilnehmende erhoht und sie da-
mit Marktentwicklungen, -veranderungen oder -transformationen ein- und be-
preisen konnen. Somit ermdglichen wir besser informierte Entscheidungen flr
unsere Kunden und fur die Markteilnehmenden.

Systemstabilitat und -verfligbarkeit

Die Verfligharkeit unserer kundenseitigen Handelssysteme ist ein wichtiger In-
dikator fur die Gesamtqualitat, die wir bei der Entwicklung und dem Betrieb
unserer Systeme erreichen. Die Deutsche Bdrse AG betreibt die Handelssys-
teme im Kassa- und Derivatemarkt als redundante Serverinstallationen, verteilt
Uber geografisch getrennte, sichere Rechenzentren. Sollte ein Handelssystem
ausfallen, wirde es aus einem anderen Rechenzentrum betrieben werden.
Dieser Fall und auch die Auswirkungen von lokalen Stérungen wurden 2023
zusammen mit Kunden beim FlA-Test, der jahrlichen ,disaster recovery exer-
cise” der Futures Industry Association (FIA) zum Testen der Systemwiederher-
stellung, erfolgreich durchgespielt. Weitere solcher Wiederanlauftests wurden
auch nach jedem gréBeren Software-Release durchgefiihrt. Andere Storfalle
wie der Ausfall von Technologie an einzelnen Arbeitspldtzen und von Personal
wurden ebenso gelibt.

Die vielfachen Tests der eingesetzten Software, deren geprifte Einfihrung, die
lickenlose Uberwachung von Servern, Netzwerk und Anwendungen sowie die
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Umsetzung weiterer Verbesserungen brachten das Verfligbarkeitsniveau der
kundenseitigen Handelssysteme dieses Jahr auf einen Wert von tber 99,9
Prozent. Es ist geplant, weitere technische MaBnahmen einzufiihren, um un-
abhangiger von Infrastrukturanbietern kritischer Technologien zu werden.

Informationssicherheit

Sicherheit hat mit all ihren Facetten eine sehr hohe Prioritat und einen starken
Fokus in unserer Gruppe. Dabei geht es nicht allein um die Verflgbarkeit aller
Services, sondern auch darum, die Vertraulichkeit jeglicher Information und
die Integritat der Daten sicherzustellen. Die Bedrohungslage hat sich nicht zu-
letzt aufgrund der geopolitischen Herausforderungen auch im Jahr 2023 durch
weitere Konflikte verscharft. Dass Cyberbedrohungen kontinuierlich neuste
Technologien einsetzen und sich somit rasant entwickeln, ist eine Realitat, der
sich die Gruppe Deutsche Borse stellt und an die wir unsere Systeme und Pro-
zesse anpassen. Die Regulation weltweit entwickelt sich ebenfalls weiter, um
den Anforderungen gerecht zu werden. Die Gruppe nutzt ein umfangreiches
Richtlinien- und Prozessrahmenwerk erganzt durch spezifische Kontrollen und
technische Fahigkeiten die auf dem internationalen Sicherheitsstandard
ISO/IEC 27001 basieren.

Die Gruppe Deutsche Borse investiert kontinuierlich in neue Sicherheitslésun-
gen, -prozesse und -projekte, um mit State-of-the-Art-Sicherheitstechnologien
stets effektiv den wachsenden Sicherheitsbedrohungen zu begegnen. Es wer-
den SicherheitsmaBnahmen auf mehreren Ebenen umgesetzt (Defense in
Depth), um das Risiko von Sicherheitsvorfallen durch einzelne Fehlerquellen
zu minimieren. Zur Starkung der Cyber-Verteidigungs- und -Schutzfahigkeiten
werden regelmaBig Verbesserungen im Bereich der Cyberanalyse, Cyber-Si-
cherheitsautomatisierung, Angriffserkennung und -verhinderung sowie des
Schwachstellenmanagements, Penetration Testings sowie professionell ausge-
fUhrte ethische Angriffe auf die eigene IT vorgenommen.
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Darlber hinaus werden Ubergreifende Security Governance-Prozesse kontinu-
ierlich optimiert, um Risiken von IT-Systemen und -Anwendungen friihzeitig zu
erkennen und zu mitigieren. Ein wesentlicher Baustein ist die Vernetzung und
Aufklarung zu Angriffsvektoren, um diesen unverziglich zu begegnen. Dies er-
folgt sowohl Uber digitale Schnittstellen als auch tber einen intensiven Aus-
tausch Uber Mitgliedschaften bei nationalen Verbanden (Allianz fiir Cyber-Si-
cherheit), Branchenverbanden (World Federation of Exchanges, GLEX) und in-
ternationalen Netzwerken (Financial Services Information Sharing and Analysis
Center, FS-ISAC und Cyber Information and Intelligence Sharing Initiative,
CIISI-EV), die wesentlich zu einem vorausschauenden Umgang mit Cyber-
bedrohungen und der Entwicklung von Strategien zu deren Abwehr beitragen.
Dariber hinaus sind wir Teilnehmer am Euro Cyber Resilience Board for pan-
European Financial Infrastructures (ECRB) der EZB und stehen im engen Aus-
tausch mit dem DAX-40-CERT/CISO-Arbeitskreis und dem Bundesamt fur
Sicherheit in der Informationstechnik (BSI).

Die Informationssicherheitsfunktion kontrolliert, dass die Anforderungen der In-
formationssicherheit und des Information-Security-Risikomanagements einge-
halten werden, und tberwacht die systemische Integration und Beachtung der
Sicherheitsrichtlinien im Rahmen der Produkt- und Anwendungsentwicklung.
Wir betreiben ein Lagezentrum (Cyber Emergency Response Team, CERT), um
Bedrohungen im Bereich der Cyberkriminalitat frihzeitig zu erkennen und zu
bewerten sowie MaBnahmen zur Risikominderung in Zusammenarbeit mit den
Geschaftsbereichen zu koordinieren. Die Sicherheit der Gruppe Deutsche
Borse definiert sich auch (iber das Okosystem aus Lieferanten und Outsour-
cing-Partnern, die in das Sicherheitskonzept integriert wurden. Diese Partner
werden ebenfalls an den gruppenweiten Anforderungen gemessen und in die
Risikobetrachtung integriert.

Die physische Security wird ebenfalls permanent auf Effektivitat Gberprift mit
ahnlichen Einwertungen und MaBnahmen. Die Implementierung eines neuen
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Sicherungssystems in die Geschaftsraume der einzelnen Standorte weltweit
wurde im Jahr 2023 vorgenommen.

FUr die Beschreibung der Risiken im Zusammenhang mit der Informationssi-
cherheit verweisen wir auf den Abschnitt im Kapitel ,Risikobericht®.

ESG-Produkte

Die Gruppe Deutsche Borse kann die Informationstransparenz flr Investoren,
Grlnder, Vermogensverwalter und Unternehmen auf den Markten sowie ex-
terne Beobachter erhdhen, indem sie ESG-Faktoren in ihr Produktportfolio ein-
bezieht — sei es durch die Integration von ESG-Ratings, -Daten und/oder Ana-
lysen oder durch das Reporting von Daten zu Handelsvolumen bei Wertpapie-
ren, Derivaten, erneuerbaren Energien und/oder Rohstoffen. Fiir eine Ubersicht
unserer ESG-Produkte verweisen wir auf den GRI-Index.

Compliance

Verantwortungsbewusstes unternehmerisches Handeln beruht zum einen auf
der Einhaltung von Regeln und Gesetzen, zum anderen auf dem Grundsatz ei-
nes stets integren und ethisch einwandfreien Verhaltens. Wir haben ein Com-
pliance-Management-System (CMS) implementiert, welches das Ziel verfolgt,
Fehlverhalten vorzubeugen und Haftungs- sowie Reputationsrisiken flr die
Gruppe Deutsche Borse, ihre gesetzlichen Vertretenden, Fihrungskrafte und
Mitarbeitenden zu vermeiden. Uber die geschéftsbezogenen und aufsichtlichen
Compliance-Anforderungen hinaus steht die kontinuierliche Starkung des Com-
pliance-Bewusstseins innerhalb der Gruppe im Fokus.
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Verhaltenskodex flir das Geschéaftsleben

Die wichtigsten Aspekte im Hinblick auf Unternehmensethik und Compliance
sowie diesbezlglich angemessene Verhaltensweisen sind im Verhaltenskodex
fur das Geschéaftsleben unserer Gruppe zusammengefasst. Dieser wird an alle
Mitarbeitenden der Gruppe kommuniziert und ist sowohl im Intranet als auch
im Internet abrufbar. Unser Verhaltenskodex fir das Geschéftsleben fasst den
Kern unserer Werte und die Grundsatze zusammen, die eine prinzipielle Ent-
scheidungshilfe bieten sollen und zu Marktintegritat, Transparenz sowie Effizi-
enz und Sicherheit verpflichten. Zusatzlich bekennt sich die Deutsche Borse
AG als Mitglied des UN Global Compact zu dessen Prinzipien fur Menschen-
und Arbeitsrechte, dem Schutz der Umwelt sowie dem Eintreten gegen alle Ar-
ten von Korruption (einschlieBlich Erpressung und Bestechung).

Objektives und integres Handeln unserer Mitarbeitenden stellt das Leitbild der
Gruppe Deutsche Borse dar. Unser Management ist sich seiner Vorbildfunktion
und der groBen Bedeutung des ,tone from the top* (von der Unternehmenslei-
tung kommuniziertes und gelebtes Leitbild) bewusst, mit dem sich die Auf-
merksamkeit und das Verstandnis jedes einzelnen Mitarbeitenden flr Compli-
ance-Risiken — innerhalb des Konzerns wie auch unter Marktteilnehmenden —
steuern lasst. Um dieses Leitbild nachhaltig gruppenweit zu verankern und die
Gruppe und ihre Mitarbeitenden vor rechtlichen und rufschadigenden Konse-
quenzen zu schitzen, hat der Bereich Group Compliance risikoorientiert rele-
vante Compliance- und PréaventionsmaBnahmen implementiert.

Compliance-Management-System
Ein effektives CMS ist ein unverzichtbares Element guter Corporate Gover-
nance. Als zweite Verteidigungslinie managt der Bereich Group Compliance

das CMS und sorgt damit fur die Einhaltung von Gesetzen, regulatorischen
Vorgaben, internen Regelungen und fordert Best Practice-Geschaftspraktiken.
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Darlber hinaus Uberwacht, kontrolliert und implementiert der Bereich Group
Compliance risikoorientierte MaBnahmen, um Risiken mit negativen Auswir-
kungen (z.B. direkte oder indirekte finanzielle Verluste, aufsichtsrechtliche
Sanktionen oder Reputationsschaden) zu mitigieren. Auf dieser Basis stellt das
CMS die Grundlage fur eine nachhaltige Risikotransparenz dar und ermaglicht
uns insbesondere die Compliance-Risiken in den Bereichen Geldwéasche/Terro-
rismusfinanzierung, strafbare Handlungen, Datenschutz, Korruption, Marktma-
nipulation, Interessenkonflikte und Insiderhandel zu reduzieren sowie die Vor-
gaben flr Finanzsanktionen und Embargos zu Uberwachen.

Die Angemessenheit und Wirksamkeit des CMS werden mindestens jahrlich
anhand der einzelnen CMS-Elemente bewertet. Die Ergebnisse werden im An-
schluss dem Prifungsausschuss des Aufsichtsrates der Deutsche Borse AG
vorgelegt. Die CMS-Elemente umfassen insbesondere:

=« Compliance-Risikoanalysen — identifizierte und bewertete Risiken dienen als
Grundlage zur Bestimmung des Umfangs und Schwerpunkts der Compliance
Aktivitaten sowie des Managements des Compliance-Risikoprofils.

= Richtlinien — Compliance-Vorgaben, welche regelmaBig im Einklang mit gel-
tenden Gesetzen, Vorschriften und festgelegten Compliance-Zielen aktuali-
siert werden.

= Kontrollen — Durchflihrung von regelmaBigen und Ad-hoc-Kontrollen zur Auf-
deckung von moglichen Compliance-Defiziten.

= Schulungen — Schaffung eines Compliance-Bewusstseins sowie Verstandnis-
ses durch Compliance-Schulungen.

= Reporting — regelmaBige und Ad-hoc-Berichterstattung an die relevanten Sta-
keholder.

= Interne & externe Priifungen — unabhangige und objektive Uberpriifung des
CMS hinsichtlich dessen Angemessenheit und Wirksamkeit sowie ldentifika-
tion von Verbesserungspotenzialen.

= Weiterentwicklung des CMS — Projekte und interne Initiativen zur kontinuier-
lichen Fortentwicklung des CMS.
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Um die Angemessenheit und Wirksamkeit jederzeit zu gewahrleisten sowie der
steigenden Komplexitat und den zunehmenden aufsichtlichen Anforderungen
gerecht zu werden, unterliegt das CMS kontinuierlichen Weiterentwicklungen
und Verbesserungen. Bei der Ausrichtung sowie der Weiterentwicklung des
CMS orientieren wir uns an den anwendbaren aufsichtsrechtlichen Gesetzen
und regulatorischen Anforderungen sowie Empfehlungen international aner-
kannter Standards. Auf der Grundlage dieser Standards identifiziert der Bereich
Group Compliance Handlungsfelder und MaBnahmen, um das CMS kontinu-
ierlich an sich andernde Anforderungen anzupassen.

Compliance-Organisation

Der Group Chief Compliance Officer berichtet direkt an den Vorstand der Deut-
sche Borse AG. Die Compliance-Berichterstattung umfasst die relevanten Com-
pliance-Risiken im Rahmen des Compliance-Mandats sowie weitere Compli-
ance-relevante Informationen und Aktivitaten.

Das Group Compliance Committee ist ein interdisziplinarer Ausschuss auf Ma-
nagementebene und verfolgt das Ziel, die jeweiligen Vorstande und die Com-
pliance-Funktionen der Gruppe Deutsche Borse in Compliance-Themen zu un-
terstitzen und zu beraten. Diesem Komitee gehoren Mitglieder der obersten
Flhrungsebene der Geschaftsbereiche, die Chief Compliance Officer der jewei-
ligen Gruppenunternehmen sowie Vertreter der relevanten gruppenweiten Kon-
trollfunktionen an.

Im Rahmen aktueller geopolitischer Ereignisse und der daraus potenziell resul-
tierenden wirtschaftspolitischen Folgen analysiert die Deutsche Borse, welche
Risiken in den einzelnen Geschéftsfeldern zum Tragen kommen konnten und

welche MaBnahmen zu treffen und zu implementieren sind.
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Datenschutz/Schutz personenbezogener Daten

Der Datenschutz dient dem Schutz der personenbezogenen Daten natirlicher
Personen. Damit soll die Privatsphare sowohl von Mitarbeitenden und Kunden
als auch von Dritten wie beispielsweise Dienstleistern geschitzt werden. Um
den Datenschutz zu gewahrleisten, ist die Verarbeitung personenbezogener
Daten nur auf Basis einer entsprechenden Legitimation und unter Einhaltung
von Datenschutzprinzipien erlaubt.

Auch 2023 haben wir MaBnahmen zur Einhaltung datenschutzrechtlicher
Bestimmungen, insbesondere im Hinblick auf die angemessene und transpa-
rente Verarbeitung personenbezogener Daten, ergriffen und kontinuierlich wei-
terentwickelt. Hierflr hat der Vorstand seit Jahren eine Datenschutzbeauftragte
bestellt und eine Gruppendatenschutzfunktion etabliert, die ihn bei der Einhal-
tung des Datenschutzrahmenwerks auf Grundlage der Prinzipien der EU-Da-
tenschutz-Grundverordnung unterstitzt. Darlber hinaus wirkt diese auf eine
nachhaltige Entwicklung der Datenschutzkultur in der Gruppe Deutsche Borse
hin, wobei aktuelle geschaftliche Anforderungen und Rechtsanderungen in
Schulungen und SensibilisierungsmaBnahmen beriicksichtigt werden.

Die Funktion Gruppendatenschutz nimmt die Rolle des Datenschutzbeauftrag-
ten flr Gruppenunternehmen wahr, soweit dies gesetzlich geboten ist und ihr
das Mandat als Zentralfunktion erteilt wurde. Im Rahmen dessen unterrichtet
und beréat die Datenschutzfunktion die jeweiligen Gruppenunternehmen zu den
Datenschutzanforderungen. Ferner ist die Datenschutzfunktion Kontaktperson
fur die Datenschutzaufsichtsbehorden und unterstitzt die Geschaftseinheiten
bei ihren Risikobewertungen zum Datenschutz.

Das Kontrollrahmenwerk der Datenschutzorganisation ist als zweite Verteidi-

gungslinie in die Struktur unserer Compliance-SicherungsmaBnahmen inte-
griert. Die Datenschutzbeauftragten unterrichten die jeweiligen Vorstéande
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jahrlich und anlassbezogen Uber den Stand des Datenschutzes im Unterneh-
men und die MaBnahmen zur Erweiterung des Datenschutzrahmenwerks.

Kennzahlen: Korruptionspravention und Datenschutz

2023 2022
Korruptionspravention
Geahndete Korruptionsfélle 0 0
Anteil der Geschéftseinheiten, fiir die MaBnahmen zur Adressie-
rung von Korruptionsrisiken ergriffen wurden % 100 100
Mitarbeitende, die in ABC-MaBnahmen (Anti-Bribery & Corrup-
tion) geschult wurden!2 8.181 1.563
Datenschutz
Anzahl berechtigter Kundenbeschwerden in Bezug auf Daten-
schutz 0 0

1) Die Mitarbeitenden der Gruppe Deutsche Bérse missen im Zweijahres-Rhythmus an der webbasierte ABC-

Schulung teilnehmen. Eine Neuauflage der Schulung fand im Jahr 2023 statt, weshalb die Zahl der
geschulten Mitarbeitenden deutlich hoher ist als im Jahr 2022.

2) Die Angaben basieren auf den Mitarbeitenden, welche an das zentrale HR-System angebunden sind.
Gruppengesellschaften die nicht an das HR-System angebunden sind, fiihren Compliance Schulungen
eigenverantwortlich und nicht tber die Gruppenfunktion durch.

Soziales Umfeld

Unsere Wertschopfung geht zudem weit Giber das hinaus, was uns als Unter-
nehmen unmittelbar betrifft. Entsprechend stehen bspw. Umwelt, Menschen-
rechtsthemen in der Lieferkette oder Mitwirkung an Finanzplatzinitiativen in
unserem Fokus.

Umwelt
Wir sind bestrebt, mit unserer Geschaftstatigkeit einen Beitrag fur die Errei-

chung des Pariser Klimaabkommens zu leisten. Im Jahr 2023 haben wir un-
sere Klimaziele im Einklang mit den heutigen Marktstandards in Richtung

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

einer langfristigen Klimastrategie weiterentwickelt. Diese umfasst kurzfristige
Ziele bis 2030 und ein Netto-null-Ziel bis 2045:

Kurzfrist-Ziele:

= Scope 1 und 2: Die Deutsche Borse strebt an, die absoluten Scope 1 und 2
Emissionen bis 2030 um 42% zu reduzieren, ausgehend vom Basisjahr
2022.

= Scope 3: Die Deutsche Borse strebt an, ihre absoluten Scope-3-Emissionen
aus kraftstoff- und energiebezogenen Aktivitadten, Geschaftsreisen und Pen-
deln der Mitarbeitenden bis 2030 um 42% zu reduzieren, ausgehend vom
Basisjahr 2022.

= Scope 3 Supplier Engagement: Die Deutsche Borse strebt an, dass 87% ih-
rer Lieferanten, gemessen an den Emissionen von eingekauften Waren,
Dienstleistungen und Investitionsgltern, bis 2028 eigene SBTi-konforme
(SBTi: Science Based Targets initiative) Klimaziele gesetzt haben.

Netto-null-Ziel:

= Scope 1, 2 und 3: Die Deutsche Bérse strebt an, ihre absoluten Scope 1, 2
und 3 Emissionen bis spatestens 2045 um 90% zu reduzieren, ausgehend
vom Basisjahr 2022.

Diese Ziele sollen von der Science Based Target initiative im ersten Quartal
2024 validiert werden. Zur Erreichung der Ziele werden wir im Jahr 2024 ei-
nen Transitionsplan erarbeiten, der dezidierte ReduktionsmaBnahmen umfas-
sen wird.

Wir informieren unsere Stakeholder transparent (iber unsere umweltbezogenen
Leistungen in unserem jahrlichen GRI-Index. Zudem haben wir im letzten Jahr
einen Fortschrittsbericht auf Basis der Empfehlungen der TCFD veroffentlicht.
In diesem Bericht sind Informationen zu unserem Umgang mit Klimarisiken
und -chancen sowie zu unseren wissenschaftlich fundierten Zielen zusammen-
gefasst. Weitere Einzelheiten finden Sie auf unserer Homepage.
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Stakeholder-Engagement

Wir Uberprifen kontinuierlich die regulatorischen Anforderungen sowie die An-
forderungen, die Ratingagenturen sowie (selbst-)verpflichtende Marktstandards
und -initiativen an uns stellen. AuBerdem suchen wir stetig und systematisch
den Austausch mit unseren internen und externen Stakeholdern und bestim-
men so die thematischen Schwerpunkte unserer Arbeit. Hierfir nutzen wir In-
vestorentage, Mitarbeitenden- und Kundenbefragungen, den Dialog mit Ratin-
gagenturen und der Gesellschaft insgesamt, die Mitarbeit in verschiedenen Ini-
tiativen oder unsere regelmaBige Materialitatsanalyse, in der wir unsere Stake-
holder zu unserem Unternehmen und unserem Einfluss auf Gesellschaft und
Wirtschaft befragen. Beziiglich der von uns unterstitzten Initiativen verweisen
wir auf unsere Homepage.

ESG-Ratings

Die externe Validierung unserer eigenen ESG-Bemuhungen durch ESG-Ratings
nutzen wir, um unser ESG-Profil stetig zu verbessern und zu scharfen. So sind
beispielsweise die Erkenntnisse aus den ESG-Ratingverfahren u. a. auch in
unsere Materialitatsanalyse eingeflossen. Folgende Ratingagenturen erfassen
jahrlich die Nachhaltigkeitsleistungen der Deutsche Borse AG und stehen bei
uns besonders im Fokus:

ESG-Ratings

Bewertung
Ratingagentur 2023 2022
S&P 70 79
Sustainalytics 83 82
MSCI AAA AAA

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Menschenrechte

Unser Managementansatz flir das Nachhaltigkeitsengagement in der Gruppe
umfasst die Achtung der Menschenrechte sowohl in der Lieferkette als auch
innerhalb des Unternehmens. So haben wir eine Erklarung zu den Menschen-
rechten (Deutsche Borse Group Statement on Human Rights) abgegeben.
Diese bezieht sich auf die Deutsche Borse AG und ihre Tochtergesellschaften,
einschlieBlich unserer Beziehungen zu Mitarbeitenden, Lieferunternehmen und
unseren Kunden. Zu diesem Zweck verpflichten die Deutsche Borse AG und
die Uber den zentralen Einkauf betreuten Gruppenunternehmen ihre Lieferan-
ten vertraglich zur Einhaltung ethischer Verhaltensstandards im Umgang mit
Mitarbeitenden, Lieferanten, Kunden und sonstigen Dritten. Dies geschieht in
Ubereinstimmung mit unserem Verhaltenskodex fiir Lieferanten, dem Verhal-
tenskodex flr das Geschaftsleben und der Grundsatzerklarung gemaf

§ 6 Abs. 2 Lieferkettensorgfaltspflichtengesetz (LkSG).
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EU-Taxonomie

Die EU-Taxonomie ist eine wichtige MaBnahme der EU im Rahmen der Um-
setzung des europaischen ,Green Deals” und des Aktionsplans ,Finanzierung
nachhaltigen Wachstums®, um bis zum Jahr 2050 Klimaneutralitat zu errei-

chen. Bei der EU-Taxonomie handelt es sich um ein Klassifizierungssystem,

welches Wirtschaftstatigkeiten als dkologisch nachhaltig im Hinblick auf fol-

gende sechs Umweltziele einstuft:

= Klimaschutz

= Anpassung an den Klimawandel

= Nachhaltige Nutzung und Schutz von Wasser- und Meeresressourcen
= Vermeidung und Verminderung der Umweltverschmutzung

= Ubergang zur Kreislaufwirtschaft

= Schutz und Wiederherstellung der Biodiversitat und der Okosysteme

Artikel 8 der EU-Taxonomie definiert die berichtspflichtigen Anteile tkologi-
scher nachhaltiger Wirtschaftstatigkeiten unterteilt nach Umsatzerlésen, Inves-
titions- und Betriebsausgaben sowie der Energiegewinnung aus Kernenergie
und fossilem Gas.

Grundlagen fir die Ermittlung der taxonomiekonformen Anteile
Okologischer nachhaltiger Wirtschaftstatigkeiten

Umsatzerlose

Fur die Ermittlung der anteiligen taxonomiekonformen Umsatzerlose werden
die taxonomiekonformen Umsatzerldse ins Verhaltnis zu den Gesamtumsatzen

des Konzerns gesetzt. Der Nenner basiert auf den Umsatzerlésen gemab |AS
1.82(a), wie in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung dargestellt. Fur
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weitere Details siehe Erlduterung 4, Tabelle ,Zusammensetzung unserer Netto-
erlose” (Teil 1-2), Spalte ,Umsatzerldse 2023,

FlUr das Geschaftsjahr 2023 haben wir keine taxonomiefahigen Umsatzerlose
identifiziert, die in den Anwendungsbereich der delegierten Rechtsakte fallen.

Investitions- und Betriebsausgaben

Fur die Ermittlung der anteiligen taxonomiekonformen Investitionsausgaben
(CapEx) werden die taxonomiekonformen Investitionsausgaben ins Verhaltnis
gesetzt zu samtlichen Zugéngen an immateriellen und materiellen Vermogens-
werten. Fur weitere Details siehe Erlauterung 10, Tabelle ,Immaterielle Vermo-
genswerte” und Erlauterung 11, Tabelle ,Sachanlagen (inkl. Nutzungsrech-
ten)”, Zeilen ,Zugange"“.

Des Weiteren werden fur die Ermittlung der anteiligen taxonomiekonformen
Betriebsausgaben (OpEx) die taxonomiekonformen Betriebsausgaben ins Ver-
héltnis zu den betrieblichen Aufwendungen des Konzerns gesetzt. Flr weitere
Details siehe Erlauterung 6, Tabelle ,Zusammensetzung der sonstigen betrieb-
lichen Aufwendungen®.

FUr das Geschaftsjahr 2023 haben wir keine wesentlichen taxonomieféhigen
Investitions- oder Betriebsausgaben identifiziert, die in den Anwendungsbe-
reich der delegierten Rechtsakte fallen.

Energiegewinnung aus Kernenergie und fossilem Gas

Fir das Geschaftsjahr 2023 haben wir keine Wirtschaftstatigkeiten der Gruppe

Deutsche Borse aus der Energiegewinnung aus Kernenergie und fossilem Gas
identifiziert.
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Die folgenden Tabellen geben eine Ubersicht (iber die taxonomiekonformen Anteile 6kologischer nachhaltiger Wirtschaftstétigkeiten fiir das Geschéftsjahr 2023:

Umsatzerlése
Kriterien fiir einen DNSH-Kriterien
wesentlichen Beitrag (,,Keine erhebliche Beeintrachtigung®)
N
5
g 5
o : @0
¢ E ) E )
< S E S E )
= c ] &= = c N + = Anteil taxono-
£ = g £ £ 3 g £ £ miekonformer
= N 5 5 2 5, 5 5 2 s B (A.1.) oder
= = o0 5 = 2 5 o0 5 s 2 S taxonomieféhi-
s S z_ . =2 5% g 35 3 . =2 5 @ £ ger(A2)Um- Kategorie Kategorie
N N @ N o [} © oo @ 7 [ [} < (7)) @ . R -
Wirtschaftstatigkeit g g 3 £ 8T 4 = v o g s 2 : T 9o T satz, im Jahr erméglichende Ubergangs-
— [ — [} s . sye .
irtschaftstatigkeiten 8 g % s £ § % S & = = g % s & = 2022 Tatigkeiten tatigkeiten
in Mio. € % J;N; J;N; 5 N; LN, LN, NN YN JUN N N N % E T
N/EL N/EL N/EL N/EL N/EL
A. Taxonomiefdhige Tatigkeiten
A.1. Okologische nachhaltige Tatigkeiten
(taxonomiekonform)
Umsatz 6kologisch nachhaltiger Tatigkeiten (taxonomiekonform)
(A.1) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Davon erméglichende Tatigkeiten 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Davon Ubergangstatigkeiten 0% 0% 0%
A.2 Taxonomiefdhige, aber nicht 6kologisch nachhaltige Tatigkei-
ten (nicht taxonomiekonforme Tétigkeiten)
EL; EL; EL; EL; EL; EL;
N/EL N/EL N/EL N/EL N/EL N/EL
Umsatz taxonomiefahiger, aber nicht dkologisch nachhaltiger Tatig-
keiten (nicht taxonomiekonforme
Tatigkeiten) (A.2) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
A. Umsatz taxonomieféahiger Tatigkeiten (A.1 + A.2) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B. Nicht Taxonomieféhige Tatigkeiten
Umsatz nicht taxonomiefahiger Tatigkeiten 5.133,2 100%
Gesamt 5.133,2 100%
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Investitionsausgaben

Kriterien fiir einen DNSH-Kriterien
wesentlichen Beitrag (,,Keine erhebliche Beeintrachtigung®)
N
5
2 . g
8 £ v £ 2
§ i B = = i 5| = = Anteil taxono-
] g £ £ ] g & £ miekonformer
£ s 5 g £ s 5 g £ 2 (A.1.) oder
= < o £ < o = =] e
£ 8 2 s 3= 2 5 0 § = 2 £ taxonomiefshi-
< S 2 — % R g 2 5 % 5 2 2 ger (A.2.) Kategorie _ Kategorie
) v ) I-I:J_ I-IE g §'g 4 2 w g g § 4 2 ] g § CapEx, im Jahr erméglichende Ubergangs-
Wirtschaftstatigkeiten 8 &8 8 s =¢8S E £ 2 = g 2 E g 2 = 2022 Tatigkeiten tatigkeiten
in Mio. € % J;N; L N; LN; N, N N, NN YN JUN O N JN O JN % E T
N/EL N/EL N/EL N/EL N/EL N/EL
A. Taxonomiefdhige Tatigkeiten
A.1. Okologische nachhaltige Tatigkeiten
(taxonomiekonform)
CapExokologisch nachhaltiger Tatigkeiten (taxonomiekonform)
(A.1) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
avon ermdglichende Tétigkeiten o o o o o o o o
D oglichende Tétigkei 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Davon Ubergangstatigkeiten 0% 0% 0%
A.2 Taxonomiefdhige, aber nicht 6kologisch nachhaltige Tatigkei-
ten (nicht taxonomiekonforme Téatigkeiten)
EL; EL; EL; EL; EL; EL;
N/EL N/EL N/EL N/EL N/EL N/EL
CapExtaxonomiefahiger, aber nicht dkologisch nachhaltiger Tatigkei-
ten (nicht taxonomiekonforme
Tatigkeiten) (A.2) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
A. CapEx taxonomiefahiger Tatigkeiten (A.1 + A.2) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B. Nicht Taxonomiefahige Téatigkeiten
CapEx nicht taxonomieféhiger Tatigkeiten 301,2 100%
Gesamt 301,2 100%
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Betriebsausgaben

Kriterien fiir einen DNSH-Kriterien
wesentlichen Beitrag (,,Keine erhebliche Beeintrachtigung®)
N
F
Q
g & 2
« E @ £ ®
s i B e = i B e o= Anteil taxono-
e ] g £ £ ] g £ £ miekonformer
~ S s 2 s S s & 5 B (A.1.) oder
= N o b= © N o b= © 2 PP
7] 5 o0 5 s 2 ] o 5 s 2 S taxonomiefahi-
= = 2 = 3} = 5 2 = 3} §z} . .
< 9 235 5 = E 2 9 2 5 = 3 @ 2 ger (A.2.) Kategorie _ Kategorie
) e 8 3 3 g §'g 4 2 w g g § a 2 ] g § OpEx, im Jahr erméglichende Ubergangs-
Wirtschaftstatigkeiten 8 & e s =¢8S E £ 2 = g 2 E g 2 = 2022 Tatigkeiten tatigkeiten
in Mio. € % J;N; L N; LN; N, N N, NN YN JUN O N JN O JN % E T
N/EL N/EL N/EL N/EL N/EL N/EL
A. Taxonomiefdhige Tatigkeiten
A.1. Okologische nachhaltige Tatigkeiten
(taxonomiekonform)
OpEx 6kologisch nachhaltiger Tatigkeiten (taxonomiekonform) (A.1) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Davon ermdglichende Tatigkeiten 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Davon Ubergangstatigkeiten 0% 0% 0%
A.2 Taxonomiefdhige, aber nicht 6kologisch nachhaltige Tatigkei-
ten (nicht taxonomiekonforme Tétigkeiten)
EL; EL; EL; EL; EL; EL;
N/EL N/EL N/EL N/EL N/EL N/EL
OpEx taxonomieféhiger, aber nicht 6kologisch nachhaltiger Tatigkei-
ten (nicht taxonomiekonforme Tétigkeiten) (A.2) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
A. OpEx taxonomiefahiger Tatigkeiten (A.1 + A.2) 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B. Nicht Taxonomiefahige Téatigkeiten
OpEx nicht taxonomiefahiger Tatigkeiten 695,8 100%
Gesamt 695,8 100%
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Energiegewinnung aus Kernenergie und fossilem Gas

Zeile Tatigkeiten im Bereich Kernenergie

1. Das Unternehmen ist im Bereich Erforschung, Entwicklung, Demonstration und Einsatz innovativer Stromerzeugungsanlagen, die bei minimalem Abfall aus dem Brennstoffkreislauf Energie aus Nein
Nuklearprozessen erzeugen, tatig, finanziert solche Téatigkeiten oder hélt Risikopositionen im Zusammenhang mit diesen Tatigkeiten.

2. Das Unternehmen ist im Bau und sicheren Betrieb neuer kerntechnischer Anlagen zur Erzeugung von Strom oder Prozesswarme — auch fiir die Fernwéarmeversorgung oder industrielle Prozesse wie Nein
die Wasserstofferzeugung — sowie bei deren sicherheitstechnischer Verbesserung mit Hilfe der besten verfiigbaren Technologien tatig, finanziert solche Tatigkeiten oder hélt Risikopositionen im
Zusammenhang mit diesen Téatigkeiten.

3. Das Unternehmen ist im sicheren Betrieb bestehender kerntechnischer Anlagen zur Erzeugung von Strom oder Prozesswérme — auch fiir die Fernwérmeversorgung oder industrielle Prozesse wie Nein
die Wasserstofferzeugung — sowie bei deren sicherheitstechnischer Verbesserung tatig, finanziert solche Tatigkeiten oder hélt Risikopositionen im Zusammenhang mit diesen Tatigkeiten.

Tatigkeiten im Bereich fossiles Gas

4. Das Unternehmen ist im Bau oder Betrieb von Anlagen zur Erzeugung von Strom aus fossilen gasférmigen Brennstoffen tétig, finanziert solche Tatigkeiten oder hélt Risikopositionen im Zusammen-  Nein
hang mit diesen Tatigkeiten.

5. Das Unternehmen ist im Bau, in der Modernisierung und im Betrieb von Anlagen flir die Kraft-Warme/Kélte-Kopplung mit fossilen gasférmigen Brennstoffen tatig, finanziert solche Tatigkeiten oder ~ Nein
hélt Risikopositionen im Zusammenhang mit diesen Tatigkeiten.

6. Das Unternehmen ist im Bau, in der Modernisierung und im Betrieb von Anlagen flir die Warmegewinnung, die Warme/Kalte aus fossilen gasférmigen Brennstoffen erzeugen, tatig, finanziert solche Nein

Tatigkeiten oder halt Risikopositionen im Zusammenhang mit diesen Téatigkeiten.
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Risikobericht

Wir stellen die Infrastruktur flir verlassliche und sichere Kapitalmarkte bereit und wirken bei deren Regulie-
rung konstruktiv mit. Der verantwortungsbewusste Umgang mit Risiken ist fest in unserem Geschaftsmodell

und unserer Unternehmensstrategie verankert.

Risikoprofil Gruppe Deutsche Borse

Uberblick Risikoprofil und wesentliche Veranderungen im
Vergleich zum Vorjahr

Die Deutsche Borse AG ist die Konzernobergesellschaft und damit Mutterge-
sellschaft sémtlicher Unternehmen, die Teil der Gruppe Deutsche Borse sind.
Das Risikoprofil reflektiert somit in wesentlichen Aspekten Risiken auf der
Ebene der Tochtergesellschaften, die u. a. Anbieter einer streng regulierten Fi-
nanzmarktinfrastruktur sind. Das Risiko der Gruppe Deutsche Borse wird tber
das modellbasierte erforderliche 6konomische Risikokapital (Required Econo-
mic Capital, REC) ausgedriickt, welches auf Basis von Annahmen berechnet
wird. Das erforderliche 6konomische Kapital lag am 31. Dezember 2023 bei
1.619 Mio. € (2022: 1.754 Mio. €). Demgegenuber steht ein aus dem Kon-
zerneigenkapital abgeleitetes Risikodeckungspotenzial von 8.898 Mio. €
(2022: 7.742 Mio. €). Die Risiken der Gruppe Deutsche Borse werden somit
durch die Deckungsmasse gedeckt. Bei Betrachtung der Gruppenunternehmen
ist festzustellen, dass die Gruppe ein konservatives Risikoprofil aufweist und
Risiken eng Uberwacht und begrenzt.
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Das 6konomische Risikokapital setzt sich aus den operationellen Risiken,
finanziellen Risiken (inklusive Kredit- sowie Marktpreisrisiken), Geschaftsrisi-
ken sowie Pensionsrisiken zusammen. Die konkrete Aufteilung der Risiken
zum 31. Dezember 2023 ist der folgenden Darstellung entnehmbar:

Risikoprofil der Gruppe Deutsche Borse

auf Basis des erforderlichen ékonomischen Risikokapitals in Mio. €

86 Pensionsrisiko
(+57 zu VJ)

143 Marktpreisrisiko
(+29 zu VJ)

457 Kreditrisiko
(+27 zu VJ)

933 Operationelle Risiken
(=248 zu VJ)

Im Vergleich zum Vorjahr hat sich das Risikoprofil der Gruppe nicht wesentlich
verdndert. Die Reduzierung des dkonomischen Risikokapitals ist unter ande-
rem auf eine Uberarbeitung von Szenarien im Bereich Clearstream Securities
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Services (=81 Mio. €) sowie fur Nicht-Kreditinstitute zurickzufuhren. Aufgrund
der vollstandigen Berlcksichtigung von Crypto Finance erhoht sich das Kre-
ditrisiko (+27 Mio. €) sowie das Marktpreisrisiko (+10 Mio. €). Durch
methodische Umstellungen kam es zu einer Erhdhung des Pensionsrisikos um
57 Mio. €.

Neben dem dkonomischen Kapital, das mittels interner Risikomodelle gemes-
sen wird, wird auch die normative Sicht (regulatorische Eigenkapitalanforde-
rungen) fur die regulierten Unternehmen ermittelt.

Regulatorische Einordnung

Innerhalb der Gruppe Deutsche Borse unterliegen im Wesentlichen die Toch-
tergesellschaften der Deutsche Borse AG (DBAG) strengen regulatorischen An-
forderungen. Die DBAG ist selbst kein Finanzinstitut und wurde von der Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht auch nicht als Finanzholding ein-
gestuft, so dass sie selbst nicht der Bankenaufsicht unterliegt. Die DBAG ori-
entiert sich beim Risikomanagement an den MaBstaben flr Unternehmen, falls
diese zweckmaBig sind, werden auch Teile der Standards fur Kreditinstitute
angewendet. Aufgrund ihrer wirtschaftlichen Bedeutung gehen wir insbeson-
dere auf die Kreditinstitute unserer Gruppe, namentlich die Clearstream Ban-
king S.A. und die Clearstream Banking AG, die Clearstream Fund Centre S.A.
und die Eurex Clearing AG, naher ein. Es wird auch auf die European Commo-
dity Clearing AG als nach European Market Infrastructure Regulation (EMIR)
regulierter Zentraler Kontrahent (CCP) néher eingegangen.

Wesentliche Entwicklungen im Vergleich zum Vorjahr

Zu Beginn des Jahres 2023 wurde fur das Fondsgeschaft der Clearstream
Banking S.A. und Clearstream Banking AG die eigene rechtliche Einheit
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Clearstream Fund Centre S.A. gegriindet. Dies ist eine Tochtergesellschaft der
DBAG. Uber die Geschaftsaktivitdten im Fondsgeschaft wird im Segment Fund
Services berichtet. Die Clearstream Fund Centre S.A. ist ein Kreditinstitut und
muss in diesem Zusammenhang CRR-Anforderungen erfiillen. Darlber hinaus
wird sie unter MiFID reguliert, und einer ihrer Hauptzwecke besteht darin,
Kunden bei der Erfullung ihrer regulatorischen Fondsanforderungen gemaB Mi-
FID zu unterstitzen.

Nach einem 6ffentlichen Ubernahmeangebot hat die DBAG Ende Oktober

100 Prozent der Anteile an der SimCorp A/S erworben. Die mit dem Erwerb
von SimCorp einhergehenden Risiken wurden untersucht und zum 31. De-
zember 2023 wurde festgestellt, dass diese das Gesamtrisikoprofil der Gruppe
Deutsche Bdrse nicht wesentlich verdndern. Die derzeitige Integration von
Axioma in SimCorp birgt ein erhohtes operationelles Risiko im Zusammenhang
mit der erfolgreichen Durchflihrung des Integrationsprojekts.

Die Clearstream Banking AG und die Clearstream Banking S.A. mussen seit
April 2023 kombinierte Kapitalanforderungen (Complementary Approach
Ratio) erfullen. Diese ergeben sich aus den Kapitalanforderungen der Central
Securities Depositories Regulation (CSDR) sowie der Kapitaladaquanzverord-
nung (CRR, fur Details siehe Abschnitt ,,Regulatorischer Kapitalbedarf und re-
gulatorische Eigenmittelquoten®).

Im Jahr 2023 hat wie bereits im Vorjahr der Angriffskrieg Russlands gegen die
Ukraine ein erhebliches MaB an Aufmerksamkeit des Managements der Clear-
stream Banking S.A. erfordert. Die Entwicklungen werden engmaschig tber-
wacht, um die verschiedenen Auswirkungen des Krieges zu analysieren. Das
Hauptaugenmerk lag auf der Anpassung von Verfahren und Kontrollen, um sie
an die GegenmaBnahmen anzupassen, die Russland als Reaktion auf die
westlichen Sanktionen ergriffen hat. Die Clearstream Banking S.A. hat ihre
Kundenbeziehungen zu russischen Staatsakteuren seit dem ersten Einmarsch
in die Ukraine im Jahr 2014 massiv reduziert.
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Flr den im Oktober 2023 ausgebrochenen Konflikt im Nahen Osten konnten
in einer gruppenweit durchgeflhrten Analyse keine wesentlichen Auswirkun-
gen auf das Gesamtrisikoprofil festgestellt werden.

Erlauterungen zu wesentlichen Entwicklungen bei substanziellen Rechtsstrei-
tigkeiten sowie Steuerrisiken sind in Erlauterung 25 ,Finanzielle Verpflichtung
und sonstige Risiken“ im Konzernanhang dargestellt. Sie sind Bestandteil die-
ses zusammengefassten Lageberichts.

Relevante Regularien

Neben der Orientierung an internationalen Standards und der Einhaltung der

CRR durch unsere Kreditinstitute stellen insbesondere die Prozesse der Kredit-
institute zur Sicherstellung der angemessenen Kapital- und der Liquiditatsaus-
stattung (Internal Capital Adequacy Assessment Process, ICAAP, bzw. Internal
Liquidity Adequacy Assessment Process, ILAAP) inklusive der zugehorigen in-
ternen Stresstests einen Hauptbestandteil des Risikomanagementansatzes dar.

Unsere Kreditinstitute Clearstream Banking AG, Clearstream Banking S.A.,
Clearstream Fund Centre S.A. und Eurex Clearing AG berechnen ihren regula-
torischen Kapitalbedarf entsprechend der geltenden CRR, die konform zur ers-
ten Saule des Baseler Standards fur die Bankentberwachung ist. Die Eurex
Clearing AG und die European Commodity Clearing AG erfullen die CRR-Anfor-
derung und zusatzlich die Kapitalanforderungen gemaB European Market Infra-
structure Regulation (EMIR). Des Weiteren sind fur die Clearstream-Unterneh-
men die Mindestanforderungen an Eigenmittel und bertcksichtigungsfahige
Verbindlichkeiten (Minimum Requirements for Own Funds and Eligible Liabili-
ties, MREL) einzuhalten. Die Zentralverwahrer fr Wertpapiere Clearstream
Banking AG und Clearstream Banking S.A. unter-liegen darlber hinaus zuséatz-
lich den Anforderungen der Central Securities Depository Regulation, CSDR
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(far Details siehe Abschnitt ,Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische
Eigenmittelquoten®).

Die Eurex Clearing AG und die European Commodity Clearing AG sind als
zentrale Kontrahenten zugelassen und unterliegen dadurch den Anforderungen
der Verordnung Uber europdische Marktinfrastrukturen (EMIR) sowie der Sa-
nierungs- und Abwicklungsplanung auf Basis der Recovery and Resolution of
Central Counterparties (CCP RR). Im Gegensatz dazu wird die Sanierungs- und
Abwicklungsplanung fiur die Clearstream-Unternehmen und die Clearstream
Fund Centre S.A. Uber die Einhaltung der Bankensanierungs- und -abwick-
lungsrichtlinie (Banking Recovery and Resolution Directive, BRRD) der EU si-
chergestellt.

Neben den europaischen Anforderungen sind auch die nationalen Vorgaben
der Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) der Bundesan-
stalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Anforderungen durch das
Kreditwesengesetz sowie das Rundschreiben 12/552 der luxemburgischen
Finanzaufsicht (Commission de Surveillance du Secteur Financier, CSSF) zu
nennen.

Zudem verfugen weitere Tochtergesellschaften Uber unterschiedliche Zulassun-
gen zur Erbringung von Dienstleistungen in der Finanzbranche, wodurch auch
diese Unternehmen umfassenden gesetzlichen Vorgaben, u.a. zum Risikoma-
nagement, unterliegen. Beispielsweise fuhrt die Clearstream Banking AG ein
zentrales Register im Sinne des eWpG. Dartber hinaus fallen die Eurex Repo
GmbH und die 360 Treasury Systems AG unter die Regelungen, die fir Wert-
papierinstitute gelten. Die Nodal Clear, LLC ist eine durch die US-amerikani-
sche Commodity Futures Trading Commission (CFTC) regulierte Derivatives
Clearing Organization (DCO). Die Crypto Finance AG ist als Wertpapierhaus
nach Artikel 41 des Schweizer Finanzinstitutsgesetzes (FINIG) zugelassen,
wéahrend die Crypto Finance (Asset Management) AG als Vermogensverwalter
von kollektiven Kapitalanlagen nach dem Kollektivanlagengesetz (KAG)
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autorisiert ist. Beide Firmen unterliegen der Aufsicht der Eidgendssischen Fi-
nanzmarktaufsicht (FINMA). Unsere kirzlich erworbene Tochtergesellschaft
SimCorp ist ein nicht reguliertes Unternehmen. Nur aufgrund der Bérsennotie-
rung unterlag es der danischen Finanzaufsichtsbehdrde (DFSA). Nach der
Ubernahme durch die Deutsche Bérse AG kam es zu einem Delisting von der
Nasdag Kopenhagen am 30. Oktober 2023. Mit dem Delisting unterliegt
SimCorp nicht mehr der danischen Finanzaufsichtsbehorde. Fir weitere Ein-
zelheiten siehe Abschnitt ,Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische
Eigenmittelquoten®.

Die Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und die Bundes-
bank beaufsichtigen unsere Kreditinstitute Clearstream Banking AG und Eurex
Clearing AG sowie die Clearstream Holding AG. Die CSSF sowie die Banque
Centrale du Luxembourg (BCL) beaufsichtigen die Clearstream Banking S.A.
und die Clearstream Fund Centre S.A. Die &ffentlichen Borsenplatze sind die
Frankfurter Wertpapierborse (FWB) sowie die Eurex Deutschland (Termin-
borse) (ED). Borsentrager der Frankfurter Wertpapierborse ist die Deutsche
Borse AG. Trager der Eurex Deutschland ist die Eurex Frankfurt AG. Die Bérsen
unterliegen der Aufsicht der Hessischen Borsenaufsicht. Die Hessische Bor-
senaufsicht ist flr die Rechtsaufsicht zustandig. Sie ist Teil des Hessischen
Ministeriums flr Wirtschaft, Energie, Verkehr und Wohnen.

Ziele und Grundsatze des Risikomanagements

Als Gruppe Deutsche Borse streben wir in all unseren Geschaftsfeldern eine
fihrende Rolle an. Wir stellen die Infrastruktur fir verléssliche und sichere Ka-
pitalmarkte bereit und wirken bei deren Regulierung konstruktiv mit. Wir rich-
ten unseren Risikomanagementansatz an unserem Geschaftsmodell und an
unserer Unternehmensstrategie aus.
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Unser Risikomanagementansatz basiert dabei auf folgenden Grundsatzen:
Risikobegrenzung, risikoappetitskonforme Umsetzung der Geschaftsstrategie
und ein angemessenes Verhaltnis von Risiko und Rendite.

Im Zuge des Wachstums der Geschéftsbereiche (bspw. organisches Wachs-
tum, M&A-Aktivitaten, Ausbau der fihrenden Position im Bereich digitaler
Plattformen fur bestehende und neue Assetklassen) unterstitzt das Risikoma-
nagement eine risikoappetitskonforme Umsetzung durch Identifikation von Ri-
siken, klare Kommunikation sowie Risikobegrenzung und Monitoring. Ziel ist
es, fundierte strategische Entscheidungen im Rahmen der definierten Risikobe-
reitschaft treffen zu kénnen. Dabei werden auch eingebettete Querschnittsrisi-
ken wie z.B. ESG-Risiken betrachtet.

Wir setzen uns zum Ziel, dass Risiko und Rendite in einem angemessenen
Verhéltnis stehen. Grundlage fir das interne Risikomanagement ist die kon-
zernweite Erfassung und Steuerung von Risiken, siehe Grafik ,Geschéftsstrate-
gie und Risikomanagementansatz sind miteinander verzahnt®.
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Geschaftsstrategie und Risikomanagementansatz
sind miteinander verzahnt
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Risikomanagementansatz
Risikoanalyse

Wir nutzen primar die 6konomische Perspektive, um Risiken zu quantifizieren
und zu aggregieren. Bei den nachfolgend im Fokus stehenden Kreditinstituten
— wie insbesondere die Clearstream Holding AG, Clearstream Banking S.A.,
Clearstream Banking AG, Clearstream Fund Centre S.A. und Eurex Clearing AG
— sowie den Wertpapierinstituten in der Gruppe kommt noch die normative
Perspektive hinzu, auf welche im Abschnitt ,,Regulatorischer Kapitalbedarf und
regulatorische Eigenmittelquoten (normative Sicht)” weiter eingegangen wird.
Als Hauptinstrument zur Quantifizierung der Risiken verwenden wir das sog.
VaR-Modell. Es dient dazu, bei einem vorab definierten Konfidenzniveau in
Hohe von 99,9 Prozent und einem Betrachtungszeitraum von zwolf Monaten
das Risikokapital zu ermitteln, welches bendtigt wird, um sehr unwahrscheinli-
che, aber mogliche Verluste auszugleichen, die innerhalb eines Jahres anfallen
kénnen. Dartber hinaus flihren wir sog. Stresstests durch, um extreme, aber
plausible Ereignisse und ihre Auswirkung auf das Risikodeckungspotenzial der
Gruppe zu simulieren. Als weitere Risikolberwachungsmethode sind ergan-
zende Metriken etabliert, die als Friihwarnsystem betriebseigener Risiken die-
nen. Diese Risikometriken beziehen sich auf operationelle Risiken (darunter
IT- und Sicherheitsrisiken, potenzielle Verluste), Kredit-, Liquiditats- und Ge-
schéftsrisiken sowie die Einhaltung von Sanierungsplanindikatoren.

Stresstests dienen dazu, extreme, aber plausible Szenarien fir alle materiellen
Risikoarten sowohl separat als auch Ubergreifend zu simulieren. Diese Belas-
tungsprobe spielt das Auftreten extremer Verluste oder die Haufung groBer Ver-
luste innerhalb eines Jahres durch. Es werden dabei fur die Kreditinstitute und
Wertpapierfirmen in der Gruppe sowohl hypothetische als auch historische
Szenarien verwendet bzw. berechnet. Ebenfalls werden inverse Stresstests
durchgeflihrt. In diesen umgekehrten Belastungsprafungen wird ermittelt, wel-
che Verlustszenarien oder Liquiditatsengpasse eintreten massten, damit das
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Risikodeckungspotenzial aus Kapital- oder Liquiditatssicht nicht mehr sicher-
gestellt ware. Fur die aufsichtsrechtlich relevante Sicht (normative Sicht) der
Kreditinstitute und Wertpapierfirmen werden zuséatzlich noch sog. adverse Sze-
narien simuliert. Darlber hinaus enthalten die Sanierungsplanungen der Kre-
ditinstitute weitere Recovery-Stressszenarien.

Risikominderung

Auf die MaBnahmen zur Mitigation der wesentlichen Risiken wird detailliert in
den Abschnitten ,Operationelle Risiken®, ,Kreditrisiko" sowie ,Ausgestaltung
des internen Kontrollsystems* eingegangen.

Risikotiberwachung

Wir nutzen quantitative und qualitative Ansatze bzw. Methoden der Risiko-
Uberwachung, um jederzeit ein moglichst vollsténdiges Bild unserer aktuellen
Risikolage zeichnen zu kdnnen. Um das zu erreichen, werden kontinuierlich
sowohl unternehmensinterne Ereignisse hinsichtlich ihrer Risikoeigenschaften
untersucht als auch regionale und globale Entwicklungen berlicksichtigt. So
kénnen wir bestehende Risiken erkennen und analysieren sowie zugleich
schnell und angemessen auf entstehende Risiken und Veranderungen des
Marktes bzw. des geschaftlichen Umfelds reagieren.

Risikometriken quantifizieren die wichtigsten betriebsinternen Gefahren gegen
festgelegte Grenzwerte. Sie ergdnzen die Risikoquantifizierung in der 6konomi-
schen Perspektive und dienen dazu, die Uber den Kapitalbedarf hinausgehen-
den Steuerungskennzahlen sowie nichtquantifizierbare Risiken zu tberwa-
chen. Werden die festgelegten Grenzwerte (ber- oder unterschritten, dient dies
als Frihwarnsignal und wird monatlich direkt an den Vorstand berichtet. Eine
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solche Uber- oder Unterschreitung setzt umgehend notwendige Prozesse zur
Ursachenanalyse und Risikominderung in Gang.

Unser Risikomanagementansatz sieht auch eine nachhaltige und langfristige
Komponente vor. Neben den aktuell bestehenden Risiken werden auch die
Uber einen Horizont von zwdlf Monaten hinausgehenden Risiken betrachtet.
Hierflr haben wir sog. Risk Maps entwickelt, die sich insbesondere auf erwar-
tete bzw. kommende regulatorische Anforderungen sowie IT- und Informati-
onssicherheitsrisiken fokussieren. Dartiber hinaus werden auch andere operati-
onelle, geschaftliche und finanzielle Risiken Uber einen Horizont von zwdlf
Monaten hinaus bewertet. Die Risk Maps kategorisieren die Risiken nach ihrer
Eintrittswahrscheinlichkeit und nach ihrem potenziellen finanziellen Schaden
und weisen die Einwertung in Bezug auf Umwelt, Soziales und Unterneh-
mensfihrung aus.

Okonomische und normative Perspektive

Die okonomische Perspektive bewertet Risikopositionen, die aus dem Ge-
schéftsbetrieb heraus entstehen. In der normativen Perspektive werden regula-
torische Modellvorgaben einbezogen. In der ékonomischen Sicht wird eine
Mindestanforderung an die Hohe des bendtigten 6konomischen Kapitals
(Required Economic Capital, REC) hergeleitet, sodass unser Risikodeckungs-
potenzial auf Basis des angewendeten statistischen Modells hochstens einmal
in 1.000 Jahren erschopft wird.

In der normativen Perspektive stellen aufsichtsrechtliche Kapitalanforderungen
relevante SteuerungsgroBen dar. Das bedeutet, dass die Risikosteuerung auf
die Erflllung regulatorischer Kapitalanforderungen fur die Kreditinstitute und
regulierte Institute (Wertpapierinstitute) in der Gruppe abzielt. Fur die Risi-
kosteuerung wird die 6konomische und normative Perspektive herangezogen.
Vor diesem Hintergrund besteht das Ziel darin, nicht nur die regulatorischen
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Kapitalanforderungen zu erfillen, sondern durch die ergdnzende 6konomische
Betrachtungsweise finanzielle Soliditat zu gewahrleisten.

Risikotragfahigkeit in der dkonomischen Perspektive

Auf Gruppenebene ermitteln wir unser Risikodeckungspotenzial anhand des
bilanzierten Eigenkapitals nach den International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS). Clearstream Holding AG, Clearstream Banking S.A., Clearstream
Banking AG, Clearstream Fund Centre S.A., die Eurex Clearing AG und die Eu-
ropean Commodity Clearing AG verwenden hingegen ihr regulatorisches Kapi-
tal, um ihr 6konomisches Risikodeckungspotenzial zu ermitteln (fir Details
siehe Abschnitt ,Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische Eigenmittel-
quoten“).

Als Steuerungskennzahl ermittelt die Risikomanagementfunktion regelmaBig
die Hohe des 6konomischen Kapitals und setzt es ins Verhaltnis zum Risikode-
ckungspotenzial. Fur die regulierten Einheiten wird zuséatzlich die normative
Sicht betrachtet. Das 6konomische Kapital flr die Kreditinstitute inkludiert
Clearstream Banking S.A., Clearstream Banking AG, Clearstream Fund Centre
S.A. und die Eurex Clearing AG. Nicht-Kreditinstitute sind insbesondere die
Deutsche Borse AG, die Eurex Frankfurt AG (inklusive Eurex Repo GmbH), die
European Energy Exchange AG (inklusive ECC und Nodal), 360T Gruppe, die
Unternehmen des Segments Investment Management Solutions (Qontigo, die
Institutional Shareholder Services (ISS), Axioma) sowie die Crypto Finance AG.
Fur das Jahr 2024 ist die vollstandige Einbeziehung von SimCorp vorgesehen.
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Zusammensetzung des 6konomischen Kapitals

Gruppe Deutsche Borse Kreditinstitute Nicht-Kreditinstitute

Mio. € 31.12.2022 31.12.2022 31.12.2022
Operationelle Risiken 933 1.181 529 551 404 630
Kreditrisiko® 457 430 326 369 100 50
Marktpreisrisiko 143 114 99 109 44 5
Pensionsrisiko 86 29 17 29 69 0
Geschaftsrisiko 0 0 0 0 0 0
Okonomisches Kapital 1.619 1.754 971 1.058 617 685
Risikodeckungs-

potenzial 8.898 7.742 2.463 2.502 6.426 5.224

1) Konsolidierungseffekt auf Gruppen-Ebene aufgrund der konzerninternen Verrechnung gegentiber der DBAG.

Das Verhaltnis von erforderlichem Risikokapital zu Risikodeckungspotenzial lag
im Berichtsjahr stets unter dem festgesetzten HéchstmaB.

Operationelle Risiken

Die Mehrheit unserer Risiken in der Gruppe Deutsche Borse ist operationeller
Natur. Operationelle Risiken bestehen insbesondere hinsichtlich der Nichtver-
flgbarkeit der Systeme, mangelhafter Verarbeitung, der Beschadigung von ma-
teriellen Gutern sowie in Bezug auf Rechtsstreitigkeiten und Geschaftsprakti-
ken (siehe die folgende Grafik ,Operationelle Risiken der Gruppe Deutsche
Borse“). Die Bewertung operationeller Risiken findet anhand von Szenarien
statt.
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Operationelle Risiken der Gruppe Deutsche Borse
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Im Zuge der Implementierung der ESG-Regularien in das nichtfinanzielle Risi-
komanagement sind die relevanten Szenarien, welche flr das operationelle Ri-
siko von den Tochtergesellschaften ausgewiesen werden muissen, mit ESG ge-
kennzeichnet. Die bestehenden Risiken wurden klassifiziert. Soweit moglich
wurden ESG-Risiken in diesem Zusammenhang analysiert und eingewertet. Im
Rahmen dieser Analyse wurden die Auswirkungen von ESG-Risiken als nicht
wesentlich eingestuft und keine neuen Risiken identifiziert.

Als wichtige Risikokennzahl ermitteln wir die Verfligbarkeit der Systeme. Als
internationale Borsenorganisation und innovativer Marktinfrastrukturanbieter
ist eine hochmoderne IT fUr die Gruppe von groBter Bedeutung, um eine konti-
nuierliche und reibungslose Leistungserbringung zu gewahrleisten. In Uberein-
stimmung mit einer festgelegten Risikobereitschaft wurden spezielle IT-Risi-
koindikatoren flr die Systemverfligbarkeit definiert, um die Betriebszeit und
Leistung der wichtigsten IT-Systeme in allen Einheiten und Geschaftsbereichen
genau zu Uberwachen und sicherzustellen, dass diese innerhalb der festgeleg-
ten Grenzen bleiben. Daher werden gelbe und rote Schwellenwerte festgelegt,
um eine rechtzeitige und transparente Eskalation und Meldung von VerstdBen
an die oberste Leitung zu ermoglichen. Da das Verflgbarkeitsrisiko fur die
Gruppe das groBte operationelle Risiko darstellt, ist es Gegenstand regelmaBi-
ger Tests. Dabei simulieren wir die Auswirkungen beim Ausfall eigener Sys-
teme sowie beim Ausfall von Zulieferern.

Risiken kénnen auch entstehen, wenn eine Dienstleistung fiir Kunden mangel-
haft erbracht wird und dies zu Beanstandungen oder Rechtsstreitigkeiten flhrt,
etwa in der Abwicklung von Wertpapiergeschaften aufgrund von Produkt- und
Prozessméangeln oder fehlerhaften manuellen Eingaben. Die damit verbunde-
nen Prozesse werden mindestens einmal jahrlich getestet. Weitere Fehlerquel-
len kdnnen bei Zulieferern liegen oder in schadhaften Produkten. Wir erfassen
Beschwerden und Anfechtungen als eine wesentliche Kennzahl fur das Verar-
beitungsrisiko.
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Auch Naturkatastrophen, Unfélle, Terrorismus oder Sabotage zahlen zu den
operationellen Risiken, durch die z. B. ein Rechenzentrum zerstort oder be-
schadigt werden konnte. Die Vorkehrungen zur Aufrechterhaltung des Ge-
schaftsbetriebs sollen dabei wesentliche finanzielle Schaden abwenden.

Verluste kdnnen sich auch aus laufenden rechtlichen Verfahren ergeben. Sie
kénnen auftreten, wenn die Gruppe Deutsche Borse gegen Gesetze oder Vorga-
ben verstoBt, unzulangliche Vertragsbedingungen eingeht oder die Rechtspre-
chung nicht genlgend beachtet. Zu den rechtlichen Risiken zéhlen auch Ver-
luste aufgrund von Betrug sowie arbeitsrechtliche Fragestellungen.

Dazu gehoren weiterhin Verluste infolge von VerstoBen gegen wettbewerbs-
rechtliche Bestimmungen oder gegen das Bankgeheimnis. Auch wenn staatli-
che Sanktionen nicht eingehalten werden — z. B. im Fall, dass Vorgaben aus
verschiedenen Staaten nicht vereinbar sind — kdnnen solche Risiken entste-
hen, oder wenn gegen andere nationale oder internationale regulatorische Vor-
gaben verstoBen wurde.

Zur Mitigation der operationellen Risiken ergreifen wir gezielt organisatorische
MaBnahmen. Dazu z&hlen Notfallplane, MaBnahmen zur Informationssicher-
heit, MaBnahmen zur physischen Sicherheit von Mitarbeitenden und Gebau-
den, der Abschluss von Versicherungsvertragen sowie Compliance-Vorschriften
und -Verfahren. Eine Erlduterung der Compliance-Vorschriften ist im Abschnitt
»Compliance” zu finden.

Notfallplane

FUr unsere Unternehmensgruppe ist es entscheidend, unsere Produkte und
Dienstleistungen mit groBtmaglicher Zuverlassigkeit zu erbringen, um das Ver-
trauen der Kunden und des Marktes zu gewahrleisten und vertragliche Ver-
pflichtungen zu erfullen. Wir missen unseren Geschaftsbetrieb

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

aufrechterhalten und gegen Ausfalle absichern. Sind unsere Kernprozesse und
-ressourcen nicht verflgbar, stellt dies ein erhebliches Risiko flr die gesamte
Gruppe und sogar ein potenzielles Systemrisiko fir die Finanzmarkte im Allge-
meinen dar. Daher ist in der gesamten Gruppe ein System von Notfallplanen
etabliert (Business Continuity Management System, BCMS). Es umfasst samt-
liche Ablaufe, die im Notfall den fortlaufenden Betrieb sicherstellen, und ver-
ringert das Nichtverfigbarkeitsrisiko. Dazu zahlen Vorkehrungen fur alle we-
sentlichen Ressourcen (Mitarbeitende, Systeme, Arbeitsplatze, Zuliefernde),
einschlieBlich der doppelten (redundanten) Auslegung aller wesentlichen IT-
Systeme und der technischen Infrastruktur, sowie NotfallmaBnahmen fir die
Nichtverfliigbarkeit von Mitarbeitenden oder Arbeitsplatzen in Kernfunktionen.

Unsere Gruppe hat einen Managementprozess eingeflihrt und erprobt, mit dem
wir im Notfall zligig reagieren und koordiniert vorgehen kdnnen. Dieser Pro-
zess soll die Auswirkungen auf die Geschaftsablaufe sowie den Markt minimie-
ren und die rasche Rickkehr zum reguldren Geschaftsbetrieb ermdglichen.
Alle Geschaftsfelder haben Mitarbeitende (Notfallmanager*innen) benannt, die
in Notfallen als zentrale Kontaktstellen und Verantwortliche agieren. Die Not-
fallmanager*innen informieren den Vorstand bzw. alarmieren ihn bei schwer-
wiegenden Vorfallen. Bei weiterer Eskalation agiert das zustandige Mitglied des
Vorstands als Krisenmanager*in bzw. delegiert diese Rolle. Unsere Notfall-
plane werden regelmaBig getestet, indem wir kritische Situationen realitatsnah
durchspielen. Diese Tests werden in der Regel unangekindigt durchgefihrt.

Informationssicherheit

Im Zuge der fortschreitenden Digitalisierung entwickelt sich der Finanzsektor
insgesamt technologisch weiter, wodurch die Gefahr von Cyberangriffen steigt.
Weltweit nehmen Angriffe auf IT-Systeme von Unternehmen oder auf die Fi-
nanzinfrastrukturen zu, und das Bundesamt flr Sicherheit in der Informations-
technik (BSI) schatzt die Bedrohung als so hoch wie nie ein. GroBe Gefahren
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gehen beispielsweise von Angriffen mit Schadsoftware oder Distributed-
Denial-of-Service (DDoS) aus.

Informationssicherheit hat eine sehr hohe Prioritat flir die Gruppe Deutsche
Borse. Wie bereits im Abschnitt zur Informationssicherheit im Kapitel ,Kunden
und Markte" dargestellt, wird dem internationalen Sicherheitsstandard ISO/IEC
27001 folgend ein umfangreiches Richtlinien- und Prozessrahmenwerk ge-
nutzt, erganzt um spezifische Kontrollen und technische Fahigkeiten. Sicher-
heitslosungen werden kontinuierlich weiterentwickelt und von einer unabhéan-
gigen Kontrollfunktion mit Anbindung an das operationelle Risikomanagement
Uberwacht.

Physische Sicherheit

Die physische Sicherheit hat einen hohen Stellenwert flr uns vor dem Hinter-
grund der sich stetig wandelnden weltweiten Sicherheitsrisiken und Bedrohun-
gen. Die Deutsche Borse AG hat einen ganzheitlichen Risikomanagementpro-
zess entwickelt, um den Konzern, seine Mitarbeitenden und Werte vor internen
und externen Angriffen sowie Bedrohungen proaktiv und reaktiv zu schitzen:
Analyst*innen beurteilen die Sicherheitslage an unseren Standorten permanent
sowie bei Dienstreiseaktivitaten und stehen hierbei in engem Kontakt zu natio-
nalen und internationalen Behdérden (Bundeskriminalamt, Bundesamt fur Ver-
fassungsschutz etc.), Sicherheitsdienstleistern und den Sicherheitsabteilungen
anderer Unternehmen. Mehrstufige Sicherheitsprozesse und -kontrollen ge-
wéhrleisten die physische Sicherheit an unseren Standorten. Der physische
Zugang zu Gebauden und Werten wird permanent iberwacht und baut auf
dem Zugangsgrundsatz ,least privilege” (,need-to-have basis“) auf.
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Versicherungsvertrage

Operationelle Risiken, welche wir nicht selbst tragen wollen, tbertragen wir an
Versicherungen, wenn dies zu einem angemessenen Preis moglich ist. Alle
Versicherungsvertrage werden dabei einzeln und regelmaBig hinsichtlich ihres
Optimierungspotenzials Gberprift.

Finanzielle Risiken

Die finanziellen Risiken gliedern wir in Kredit-, Marktpreis- und Liquiditatsrisi-
ken.

Finanzielle Risiken der Gruppe Deutsche Borse

Finanzielle Risiken

Kreditrisiko Marktpreisrisiko Liquiditatsrisiko
= Bei besicherten und
unbesicherten Kundenkrediten

= Bei besicherten und
unbesicherten Kunden-
krediten

= Bei Wertpapieranlagen

= Bei Pensionsriickstellungen
= Bei besicherten und

o Ll btletelleon unbesicherten Bargeldanlagen

Qe Wahrungsinkongruenzen

unbesicherten Bargeld-

anlagen = Bei Forderungen gegeniber

anderen Marktinfrastrukturen

0 i e S S R = Im Wertpapierleihegeschaft

= Beteiligung am Ausfallfond B cler Cinbaalilng van

= Ausstehende Forderungen Kundeneinlagen
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Kreditrisiko

Das Kreditrisiko bzw. Adressenausfallrisiko beschreibt die Gefahr, dass eine
unserer Vertragsparteien ihre Verbindlichkeiten nicht oder nicht vollstandig er-
fullt. Die Kreditrisiken der Gruppe ergeben sich aus den spezifischen
Geschaftsmodellen unserer Tochtergesellschaften und den Treasury-Anlagen
der Deutsche Borse AG.

Zur Risikomessung und -steuerung des Kreditrisikos unserer Tochtergesell-
schaften dienen verschiedene Risikokennzahlen. Zur Ableitung des Kreditrisi-
kos wird das erforderliche 6konomische Risikokapital mittels Monte-Carlo-Si-
mulationen gemessen und die regulatorischen Eigenkapitalanforderungen so-
wie Stresstests herangezogen. Es wird u.a. erfasst, wie stark einzelne Kunden
ihre Kreditrahmen nutzen und wo sich die Kredite konzentrieren. Zu den
Messkriterien zéahlen zudem die Bonitat der Vertragsparteien und die hinterleg-
ten Sicherheiten. Inverse Stresstests flr Banken zeigen auf, wie viele Kunden
ausfallen mussten, damit die Verluste die Risikodeckungsmasse tberschreiten.

Sowohl die Clearstream Banking S.A. als auch die Clearstream Banking AG
vergeben Kredite an ihre Kunden, um die Wertpapierabwicklung effizienter zu
gestalten. Dieses Kreditgeschaft kann zu kurzfristigen Forderungen gegenuber
Vertragsparteien in Hohe mehrerer Milliarden Euro flhren, unterscheidet sich
jedoch grundlegend von dem Kreditgeschaft klassischer Banken und deren
Risikoprofil. Kreditrisiken kdnnen auch bei der Anlage von Geldern entstehen,
welche in den Zustandigkeitsbereich von Treasury fallt. Treasury legt sowohl
eigene Gelder als auch von unseren Kunden bei der Clearstream Banking S.A.
und der Clearstream Banking AG hinterlegte Gelder an; die Anlage erfolgt
dabei Uberwiegend besichert.

Zuletzt kann es im Rahmen der Wertpapierabwicklung zu kurzfristigen, unbe-

sicherten Guthaben bei Korrespondenzbanken kommen. Zur Steuerung und
Uberwachung des Adressenausfallrisikos in der Gruppe wird die Bonitat
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potenzieller Kunden bzw. Gegenparteien einer Geldanlage bewertet bevor un-
sere Tochterunternehmen Geschaftsbeziehungen aufnehmen.

Unsere Tochterunternehmen legen fur Sicherheiten je nach Risiko Sicherheits-
abschlage fest, deren Angemessenheit dann fortlaufend Uberprift wird. Bei der
Anlage unserer sowie der von Kunden hinterlegten Gelder mindern wir das Ri-
siko, indem Anlagen auf mehrere Kontrahenten mit ausschlieBlich hoher Boni-
tat verteilt sowie die Gelder Uberwiegend kurzfristig und mdéglichst besichert
angelegt werden. Auf Grundlage mindestens jahrlicher Bonitatspriifungen so-
wie im Rahmen anlassbezogener Ad-hoc-Analysen werden Hochstgrenzen fir
jeden Kontrahenten festgelegt.

Die Eurex Clearing AG und die European Commodity Clearing AG schlieBen ge-
maB ihren Geschaftsbedingungen nur mit ihren Clearingmitgliedern Geschafte
ab. Das Clearing bezieht sich hauptsachlich auf festgelegte Wertpapiere, Be-
zugsrechte und Derivate, die an bestimmten Borsen gehandelt werden. Auch
fur auBerborslich (,over the counter”, OTC) gehandelte Produkte, z.B. flr Zins-
swaps und Forward Rate Agreements, bietet die Eurex Clearing AG diese
Dienstleistung an. Sie steht als zentraler Kontrahent zwischen den Geschafts-
parteien. Das hierbei entstehende Kreditrisiko reduziert sie durch die Verrech-
nung von Forderungen und die Anforderung an die Clearingmitglieder, Sicher-
heiten zu hinterlegen. Diese Prozesse sind Teil eines den EMIR-Anforderungen
entsprechenden Sicherungssystems, das die zentralen Kontrahenten der
Gruppe implementiert haben.

Dieses Sicherungssystem besteht aus unterschiedlichen Stufen, welche verhin-
dern, dass ein oder sogar mehrere Kundenausfélle die Funktionsfahigkeit der
zentralen Kontrahenten beeintrachtigen. Als erste Stufe muss jedes Clearing-
mitglied einen Mindestbetrag an haftendem Eigenkapital oder, im Falle von
Fonds, an verwaltetem Vermogen nachweisen. Die zweite Stufe erfordert die
tagliche Bereitstellung von Sicherheiten in Form von Geld oder bonitatsstarken
und liquiden Wertpapieren (Margins), welche nach Aufforderung der zentralen
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Kontrahenten von den Kunden auch untertagig nachzuschieBen oder gar zu er-
setzen sind, sollten Wertpapiere nicht mehr den hohen Qualitatsanforderungen
genlgen. Dabei ist zu beachten, dass die zugrunde liegende Risikoermittlung
ebenfalls zeitnah die untertagigen Preis- und Positionsanderungen bereits be-
rcksichtigt. Im Rahmen der dritten Stufe sind alle Clearingteilnehmer dazu
verpflichtet, zusatzliche Sicherheiten anteilig nach ihrem jeweiligen individuel-
len Risikoprofil in einen Ausfallfonds einzuzahlen.

Die Eurex Clearing AG hat neben ihren Eigenmitteln die Moglichkeit, auf eine
Patronatserkldrung der Deutsche Borse AG zurtickzugreifen. Aus dieser stehen
ihr maximal 600 Mio. € zur Verfligung, aus der anteilig bereits Eigenmittelzah-
lungen in dem oben beschriebenen Sicherungssystems genutzt werden kon-
nen. Dritten stehen keine Rechte aus dieser Patronatserklarung zu. Der Eigen-
beitrag der Eurex Clearing AG ( sog ,Skin-in-the-Game") zum gesamtheitlichen
Wasserfall im Liquidationsfalle betragt dabei 200 Mio. €. Vor der Verwendung
der Mittel im Ausfallfonds stellt die European Commodity Clearing AG vorfinan-
zierte zugeordnete Eigenmittel in Hohe von 35 Mio. € bereit. Sollten diese Mit-
tel insgesamt nicht ausreichen, kann die European Commodity Clearing AG
von nicht ausgefallenen Clearingteilnehmern bis zu dreimal innerhalb 90 Ta-
gen zusatzliche Beitrage zum Ausfallfonds einfordern. Vorher muss die Euro-
pean Commodity Clearing AG zusatzliche vorfinanzierte zugeordnete Eigenmit-
tel in Hohe von 15 Mio. € bereitstellen.

Zudem konnen die Eurex Clearing AG und die European Commodity Clearing
AG die Fazilitaten der Deutschen Bundesbank nutzen und somit den groBten
Teil der Kundengelder ausfallsicher verwahren. Anlageverluste bezogen auf
Wahrungen, flr die die Eurex Clearing AG oder die European Commodity Clea-
ring AG keinen Zugang zu Zentralbanken haben und daher bei Geschaftsban-
ken anlegen, werden anteilig von der Eurex Clearing AG bzw. der European
Commodity Clearing AG und von denjenigen Clearingmitgliedern getragen, die
in der Wahrung aktiv sind, in der die Verluste entstanden sind. Der maximale
Betrag, der von der Eurex Clearing AG bzw. der European Commodity Clearing
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AG zu leisten ist, ist auf 50 Mio. € fur die Eurex Clearing AG und 15 Mio. €
fur die European Commodity Clearing AG limitiert.

Analog zur Clearstream Banking S.A. und Clearstream Banking AG legt Trea-
sury auch fur die Eurex Clearing AG eigene und von Kunden hinterlegte Gelder
an; die Anlage erfolgt dabei ebenfalls Uberwiegend besichert. Bis heute flhrte
noch kein Zahlungsausfall eines unserer Kunden mit einem besicherten Kredit-
rahmen zu einem finanziellen Verlust flr uns.

Marktpreisrisiko

Marktpreisrisiken umfassen Risiken einer nachteiligen Entwicklung von Zin-
sen, Wahrungen oder sonstigen Marktpreisen, die beispielsweise bei der An-
lage eigener Vermogenswerte oder von Kundengeldern, bei offenen Risikoposi-
tionen in Fremdwahrungen oder im Zusammenhang mit Pensionsverpflichtun-
gen entstehen kénnen. Marktpreisrisiken werden von uns mittels Monte-Carlo-
Simulationen auf Basis historischer Preise sowie durch entsprechende Stress-
tests gemessen. Bei der Clearstream Fund Centre S.A. werden Marktpreisrisi-
ken basierend auf historischen Entwicklungen von Zinsen, Wahrungen oder
sonstigen Marktpreisen und zusatzlichen Stresstests ermittelt. Um Wahrungsri-
siken zu minimieren, meiden wir offene Wahrungspositionen, wo dies moglich
ist. Marktpreisrisikopositionen bestehen lediglich als relativ kleine offene
Fremdwahrungspositionen.

Derivative Finanzinstrumente werden in der gesamten Gruppe ausschlieBlich
zu Sicherungszwecken eingesetzt. Dies betrifft bspw. Zins- oder Wahrungss-
waps, die aufgrund einer konservativen Anlagepolitik fur die Clearstream Ban-
king S.A., die Clearstream Banking AG und die Eurex Clearing AG genutzt wer-
den oder Futures zur Reduktion des Marktrisikos bestehender Positionen bei
der Crypto Finance AG.
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Marktpreisrisiken konnen auBerdem aus dem insolvenzgesicherten Fondsver-
mogen zur Rickdeckung bestehender Versorgungsplane fur unsere Mitarbei-
tenden entstehen (Contractual Trust Arrangement (CTA), Pensionsfonds von
Clearstream in Luxemburg). Diese werden aktiv unter vorab definierten Anlage-
richtlinien gemanagt und haben somit ein begrenztes Marktpreisrisiko. Des
Weiteren haben wir mit der Entscheidung, einen lUberwiegenden Anteil des
CTA auf Basis eines Wertsicherungsmechanismus zu investieren, das Risiko
von extremen Verlusten reduziert.

Im Berichtsjahr 2023 sind uns keine wesentlichen Verluste aus Marktpreisrisi-
ken entstanden.

Liquiditatsrisiko

Ein Liquiditatsrisiko tritt auf, wenn ein Unternehmen unserer Gruppe anste-
hende Zahlungsverpflichtungen potenziell nicht fristgerecht und uneinge-
schrankt oder nur zu erhohten Refinanzierungskosten erfillen kann.

Liquiditatsrisiken treten in erster Linie bei unseren Tochterunternehmen Eurex
Clearing AG, Clearstream Banking S.A., Clearstream Banking AG und Clear-
stream Fund Centre S.A. auf, da diese Kreditinstitute sind. Weiterhin treten bei
der European Commodity Clearing AG auf, da diese nach KWG als Kreditinsti-
tut eingestuft ist.

Der kurzfristige operative Liquiditatsbedarf wird in erster Linie durch Innenfi-
nanzierung gedeckt, indem erwirtschaftete Mittel einbehalten werden. Dies
zielt darauf ab, ausreichend Liquiditat vorzuhalten, um all unsere Zahlungsver-
pflichtungen entsprechend deren Falligkeit erflllen zu kdnnen. Mittels eines
konzerninternen Cash Pool wird Uberschissige Liquiditat unserer Tochterge-
sellschaften, soweit regulatorisch und rechtlich zulassig, auf Ebene der Deut-
sche Borse AG geblndelt. Die liquiden Mittel werden kurzfristig angelegt, um
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ihre Verflgbarkeit sicherzustellen. Die kurzfristigen Anlagen sind zudem weit-
gehend besichert durch liquide Anleihen erstklassiger Emittenten. Darlber hin-
aus haben wir Zugang zu kurzfristigen externen Finanzierungsquellen, etwa
durch vereinbarte Kreditrahmen mit einzelnen Geschaftsbanken oder Konsor-
tien und durch ein Commercial Paper-Programm.

Um unseren strukturellen Finanzierungsbedarf zu decken, haben wir in den
vergangenen Jahren unseren Zugang zum Kapitalmarkt zur Ausgabe von
Unternehmensanleihen genutzt.

Das Liquiditatsrisikomanagement der Gruppe Deutsche Bdrse verfolgt das Ziel,
sowohl den kurzfristigen Liquiditatsbedarf jederzeit decken zu kénnen als auch
die langfristige Finanzierung unserer Gruppe sicherzustellen und so Liquiditats-
risiken vorzubeugen.

Um potenzielle Risiken friihzeitig zu erfassen, errechnen Clearstream Ban-
king S.A. und Clearstream Banking AG, die Clearstream Fund Centre S.A. die
Eurex Clearing AG sowie die European Commodity Clearing AG taglich mittels
verschiedener Stresstests den Liquiditatsbedarf, der durch den Ausfall von
Kunden entstehen wirde. Um den hierbei ermittelten Bedarf zu decken, halten
die Gesellschaften ausreichend Liquiditat vor. AuBerdem werden die im Rah-
men der Stresstestberechnungen identifizierten potenziellen Risiken analysiert
und falls notwendig entsprechende MaBnahmen zur Risikoreduzierung einge-
leitet.

Im Berichtsjahr 2023 verfligten die Gesellschaften Uber alle Wahrungen aggre-
giert stets Uber ausreichend Liquiditat zur Deckung des tatsachlich angefalle-

nen Liquiditatsbedarfs.

Liquiditatsrisiken werden nicht im 6konomischen Risikokapital quantifiziert
(siehe Erlauterung 24 des Konzernanhangs).
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Pensionsrisiko

Die Pensionen der derzeitigen und ehemaligen Mitarbeitenden werden Uber
eine Reihe von Pensionsplanen verwaltet. Das Pensionsrisiko ist das Risiko
von steigenden Kosten aus der aktuellen Bewertung der Pensionsrickstellun-
gen infolge gestiegener Lebenserwartung, Gehaltserhéhungen und steigender
Inflation. Die Berechnung erfolgt mit Unterstitzung von Aktuaren im Laufe des
ersten Quartals eines Geschéaftsjahres. Im Jahr 2023 kam es zu methodischen
Umstellungen bei der Ermittlung des Pensionsrisikos, die zu einer Erhéhung
des Pensionsrisikos um 57 Mio. € fiihrten.

Geschaftsrisiko

Das Geschaftsrisiko beschreibt den unerwarteten Restverlust im Sinne eines
Nettoverlustes, der entsteht, wenn die Earnings at Risk das erwartete Nettoer-
gebnis nach Steuern Ubersteigen, was auf das Wettbewerbsumfeld (z. B. Kun-
denverhalten, Investitionsausfall, Branchenentwicklung), gesamtwirtschaftliche
und geopolitische Entwicklungen oder auf strategische Fehlentscheidungen
des Managements zurlickzufihren sein kann. Einflussfaktoren fiir diesen Rest-
verlust sind beispielsweise geringere Umsatzerlose oder hohere Kosten im Ver-
gleich zu den entsprechenden Planzahlen. Das Geschaftsrisiko wird ausgewie-
sen, wenn der berechnete Value at Risk hoher ist als der geplante Nettogewinn
flr die nachsten vier Quartale. Der Ansatz basiert auf der Nutzung historischer
Planzahlen und tatsachlich realisierter Aufwendungen und Ertrage. Da bei der
Clearstream Fund Centre S.A. noch keine historischen Planzahlen vorliegen,
wird dort ein auf Geschaftsrisikoszenarien basierender Ansatz verfolgt. Ge-
schaftsrisiken werden von den Unternehmensbereichen standig berwacht.
Zum 31. Dezember 2023 bestand kein auszuweisendes Geschaftsrisiko fur
die Gruppe auf Basis des Simulationsmodells.
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Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) prift regelméaBig
eine etwaige Einordnung der Deutsche Borse AG als Finanzholdinggesellschaft.
Sie kommt derzeit zu dem Ergebnis, dass die Deutsche Borse AG keine Fi-
nanzholdinggesellschaft ist. Eine Einstufung als Finanzholdinggesellschaft
kdnnte sich u. a. auf unsere Eigenmittelausstattung auswirken.

Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische
Eigenmittelquoten (normative Sicht)

Zur Ermittlung der Kapitalanforderungen aus normativer Sicht werden operatio-
nelle Risiken, Kreditrisiken und Marktpreisrisiken herangezogen. Die regulato-
rischen Eigenkapitalanforderungen werden nicht fir die Gruppe Deutsche
Borse ermittelt, sondern separat flir die jeweils regulierte Einheit. Das Risi-
koprofil auf Basis der normativen Sicht ist jedoch vergleichbar mit dem abge-
leiteten Risikoprofil auf Basis des 6konomischen Risikokapitals. Fur die Ana-
lyse und Bewertung von Kredit- und Marktpreisrisiken verwenden die Clear-
stream Banking S.A. und die Clearstream Banking AG, die Clearstream Fund
Centre S.A., die Eurex Clearing AG und die European Commodity Clearing AG
den sog. Standardansatz. Bei operationellen Risiken verfahren die Institute un-
terschiedlich: Clearstream verwendet in sdmtlichen Unternehmenseinheiten
den wesentlich komplexeren fortgeschrittenen Messansatz (Advanced Measu-
rement Approach, AMA), der von der BaFin zugelassen ist und regelmaBig
Uberpruft wird. Die Eurex Clearing AG, die European Commodity Clearing AG
und die Clearstream Fund Centre S.A. hingegen verwenden bei den operatio-
nellen Risiken den Basisindikatoransatz, um den regulatorischen Eigenkapital-
bedarf zu berechnen.
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Uberblick der regulatorischen Kapitalquoten

Aufsichtsrechtliche Quoten nach CRR

Eigenmittelanforderungen Regulatorisches Gesamtkapitalquote %

Eigenkapital

in Mio. € SIMVRIEE] 31.12.2022 KIMVRAZE] 31.12.2022 EIMVRAPE] 31.12.2022
Clearstream Holding-

Gruppe! 340,9 4442 1.477,4 1.777,3 34,7 32,0
Clearstream Banking

S.A. 199,6 279,9 1.011,7 1.008,3 40,6 28,8
Clearstream Banking

AG! 119,1 138,5 528,3 421,6 35,5 24,4
Clearstream Fund

Centre S.A. 44,7 46,2 178,8 189,8 32,0 32,9
Eurex Clearing AG? 122,7 143,4 799,6 724,8 52,1 40,5

1) Aufgrund der friiheren Aufstellung des Jahres- und Konzernabschlusses der Deutsche Borse AG im Jahr
2023 kam es zu leichten Veranderungen der Werte im Vergleich zu den Werten im Geschaftsbericht 2022.
2) Zum 31. Dezember 2022 entsprach der Ergebnisabfiihrungsvertrag zwischen der Eurex Clearing AG und der
Eurex Frankfurt AG nicht dem Ermessensspielraum nach Art. 28 Abs. 3 (d) CRR. Aus diesem Grund wurde
das regulatorische Eigenkapital in Hohe des gezeichneten Kapitals von 25,0 Mio. € zum 31. Dezember
2022 als nicht aufsichtsrechtlich anrechenbar bericksichtigt. Zudem erfolgte zum 25. September 2023

eine Kapitalzufuhr in Hohe von 50 Mio € von der Eurex Frankfurt AG an die Eurex Clearing AG.

Im Februar und Marz 2023 erfolgten bei der Clearstream Banking AG zwei
Kapitalerhohungen in Hohe von insgesamt 110 Mio. €. Hintergrund fir die
Starkung der Kapitalbasis ist vornehmlich eine geanderte Auslegung der Kapi-
talanforderungen nach CRR und CSDR seitens der Aufsicht und demnach eine
kumulierte Anwendung beider Anforderungen. Die Reduzierung des Eigenkapi-
tals der Clearstream Holding AG ist auf die neue eigene rechtliche Einheit
Clearstream Fund Centre S.A. zurlckzuftihren. Die Eigenmittel verringerten
sich hauptsachlich aufgrund der Abspaltung der Clearstream Fund Centre Hol-
ding und seines Teilkonzerns.
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Es bestehen fur die Clearstream Holding AG, die Clearstream Banking S.A., die
Clearstream Banking AG sowie die Clearstream Fund Centre S.A. MREL- An-
forderungen, die zu jeder Zeit eingehalten wurden. Die Mindestanforderungen
an Eigenmittel und bericksichtigungsfahige Verbindlichkeiten (Minimum
Requirements for Own Funds and Eligible Liabilities, MREL) ergeben sich aus
der Sanierungs- und Abwicklungsplanung fir die Clearstream-Unternehmen
und die Clearstream Fund Centre S.A. Uber die Einhaltung der Bankensanie-
rungs- und -abwicklungsrichtlinie (Bank Recovery and Resolution Directive,
BRRD). Fur die Clearstream Banking S.A. und die Clearstream Banking AG als
Zentralverwahrer gelten die Kapitalanforderungen nach CSDR sowie fur die Eu-
rex Clearing AG und die European Commodity Clearing AG als zentrale Kontra-
henten die spezifischen Kapitalanforderungen nach EMIR, die im Geschéafts-
jahr zu jeder Zeit eingehalten wurden. Seit April 2023 missen die Clearstream
Banking AG sowie die Clearstream Banking S.A. kombinierte Kapitalanforde-
rungen (Complementary Approach Ratio) aus CRR sowie CSDR erfillen. Die
kombinierten Kapitalanforderungen wurden seit Inkrafttreten durchgehend er-
fllt.

Aufbauorganisation und Berichtswege des
Risikomanagements

Aufbau- und Ablauforganisation

Unser Risikomanagementansatz gilt fur die gesamte Gruppe Deutsche Borse.
Die Funktionen, Ablaufe und Verantwortlichkeiten des Risikomanagements gel-
ten verbindlich fur all unsere Mitarbeitenden und organisatorischen Einheiten.
Damit alle Mitarbeitenden bewusst mit Risiken umgehen, ist das Risikoma-
nagement fest in der Aufbau- und Ablauforganisation verankert, siehe Grafik
»+Aufbauorganisation und Berichtswege des Risikomanagements”. Darlber hin-
aus werden regelmaBig Trainings durchgefliihrt, die zur Starkung der Risikokul-
tur der Mitarbeitenden entwickelt wurden. Insgesamt verantwortet der
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Vorstand das Risikomanagement, in unseren Tochterunternehmen jeweils die
Unternehmensleitung; die nachfolgend aufgeflihrten Gremien erhalten regel-
maBig Informationen Uber die Risikosituation.

Der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG beurteilt und Gberwacht die Wirksam-
keit des Risikomanagementsystems sowie dessen fortlaufende Entwicklung.
Die Evaluierung hat der Aufsichtsrat an seinen Prifungsausschuss delegiert.
Zusatzlich wird der Risikoausschuss jahrlich Uber das Risikoappetitrahmen-
werk informiert.

Der Vorstand der Deutsche Borse AG legt den gruppenweiten Risikomanage-
mentansatz sowie den Risikoappetit fest und verteilt diesen auf die Geschéafts-
felder bzw. die Unternehmenseinheiten. Er stellt sicher, dass der Risikoappetit
mit der kurz- und langfristigen Unternehmensstrategie, der Geschafts- und Ka-
pitalplanung, dem Risikodeckungspotenzial und den Vergltungssystemen ver-
einbar ist und bleibt.
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Aufbauorganisation und Berichtswege des
Risikomanagements

Gruppenweit Finanzinstitute

z.B. Clearstream, Clearstream Fund Centre S.A.
und Eurex Clearing AG

Aufsichtsrat Deutsche Borse AG

=« Uberwacht Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems

= Beurteilt Risikomanagementansatz und -system

Priifungsausschuss des Aufsichtsrats

= Beurteilt Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems

Risikoausschuss des Aufsichtsrats Aufsichtsrate

= Uberwachen Wirksamkeit der Risiko-
managementsysteme und beurteilen
Risikomanagementansatz

=« Uberwacht Risikomanagementsystem und
dessen fortlaufende Entwicklung vor dem
Hintergrund des Risikomanagementansatzes

Vorstand der Deutsche Bérse AG Vorstande
= Verantworten Risikomanagement des

= Entscheidet Uber Risikomanagementansatz ) o
Finanzinstituts

und -appetit

Chief Risk Officers/

Chief Risk Officer,
] Risikomanagement-Funktionen

Group Risk Management

= Steuern Risiken im Tagesgeschaft und berichten

= Uberwacht sowie bewertet laufend das ) ) :
an eigene Gremien und an die Gruppe

gesamte Risikoprofil

= Berichtet an Vorstand und Aufsichtsrat

Geschaftsfelder der Geschéftsfelder

Nicht-Finanzinstitute

= Ermittel Id d st
« Ermitteln, melden und steuern MATLISIT, (Wil (e S=rEn
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Der Vorstand der Deutsche Borse AG bestimmt auch, anhand welcher Mess-
groBen die Risiken eingeschatzt werden und wie das Risikokapital zugeteilt
wird. Er sorgt daflir, dass die Anforderungen an den Risikomanagementansatz
und den Risikoappetit eingehalten werden.

Unter der Leitung des Chief Risk Officer werden die Vorschlage fir den Risiko-
managementansatz, den Risikoappetit, die Ansadtze und Methoden der Risiko-
Uberwachung und -steuerung, die Kapitalzuteilung sowie die dazugehorigen
Vorgehensweisen entwickelt. Risiken werden kontinuierlich analysiert, bewer-
tet und berichtet: monatlich sowie bei Bedarf ad hoc an den Vorstand, viermal
im Jahr an den Risikoausschuss des Aufsichtsrats und einmal jahrlich an den
Aufsichtsrat. Ebenso berichtet unser CRO jahrlich lber die Wirksamkeit des Ri-
sikomanagementsystems an den Prifungsausschuss. So kénnen die verant-
wortlichen Gremien priifen, ob die vorgegebenen Risikogrenzen eingehalten
werden.

Unsere Tochtergesellschaften verfahren analog, wobei sie stets darauf achten,
dass sie den Vorgaben der Gruppe entsprechen. Insbesondere halten sie sich
an den Rahmen des Risikoappetits, den ihnen die Gruppe Deutsche Borse zu-
teilt. Die Kreditinstitute sowie die European Commodity Clearing AG verfligen
Uber eigenstandige Vorstande sowie Aufsichtsrate. Die jeweiligen Aufsichtsrate
und ihre Ausschusse sind ebenso involviert wie die Vorstande und die entspre-
chenden Risikomanagementfunktionen. Die Clearstream Holding AG, die
Clearstream Banking S.A., die Clearstream Banking AG, die Clearstream Fund
Centre S.A., die European Commodity Clearing AG und die Eurex Clearing AG
setzen den Risikomanagementansatz mit eigenen daraus abgeleiteten Auspra-
gungen um. Folglich verwenden sie auch MessgroBen und Berichtsformate,
die auf die Ubergeordnete gruppenweite Struktur abgestimmt sind. Grundsatz-
lich ist die Geschaftsfihrung der jeweiligen Tochtergesellschaft fur die Ausge-
staltung des Risikomanagementansatzes sowie die Einhaltung der jeweiligen
rechtlichen Vorgaben verantwortlich.
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Zentral koordinierter Risikomanagementprozess

Unser Risikomanagement ist in einem zentral koordinierten Prozess mit finf
Schritten umgesetzt. Alle potenziellen Verluste sollen rechtzeitig erkannt, zent-
ral erfasst und maoglichst quantitativ bewertet werden. Im Bedarfsfall sind
SteuerungsmaBnahmen zu empfehlen und nachzuhalten (siehe Grafik , Ablauf
des Risikomanagements in finf Schritten®). Ein weiterer Bestandteil unseres
Risikomanagementansatzes stellt das sog. Modell der drei Verteidigungslinien
(Three Lines of Defense, 3LoD) dar, welches sowohl in der Deutsche Borse AG
als auch in unseren Gruppenunternehmen, die Kreditinstitute und Wertpapier-
institute darstellen, etabliert ist. Hierdurch werden klare Aufgabenbereiche und
Verantwortlichkeiten in der Zusammenarbeit zwischen den operativen Ge-
schaftsbereichen (erste Verteidigungslinie), dem Risikomanagement (zweite
Verteidigungslinie) sowie der internen Revision (dritte Verteidigungslinie) defi-
niert.

Ablauf des Risikomanagements in funf Schritten

Risikomanagementansatz und Risikoappetit
Vorstand

Durchgehende Uberwachung und Management des Risikoprofils

%ﬁ wahrend des gesamten Risikomanagementprozesses
S | Chief Risk Officer/
= | Group Risk -
c 5. Uberwachen
S Management 3. Bewerten und Berichten
>

Geschafts- 1. Ermitteln 2. Melden 4. Steuern

bereiche
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Im ersten Schritt werden Gefahren und mogliche Ursachen fir Verluste oder
Betriebsstorungen ermittelt. Im zweiten Schritt melden die Geschéftsbereiche
(erste Verteidigungslinie) regelméaBig — in dringenden Fallen unverziglich — die
Risiken, die sie ermittelt und quantifiziert haben. Diese Meldung erfolgt an die
Risikomanagementfunktion (Teil der zweiten Verteidigungslinie), welche das
Gefahrdungspotenzial in einem dritten Schritt bewertet. Im vierten Schritt
steuern die Geschaftsbereiche die Risiken durch Vermeidung, Minderung oder
Ubertragung bzw. durch bewusstes Eingehen. Im fiinften und letzten Schritt
werden verschiedene Risikometriken Uberwacht und, wenn nétig, die verant-
wortlichen Vorstandsmitglieder und Gremien Uber erhebliche Risiken, deren
Bewertung sowie mogliche Sofortmafnahmen unterrichtet. Neben den regel-
maBigen Berichten werden im Verantwortungsbereich des CRO ebenfalls Ad-
hoc-Berichte fur Vorstande und Aufsichtsrate erstellt. Bei der Clearstream Hol-
ding AG, der Clearstream Banking S.A., der Clearstream Banking AG, der
Clearstream Fund Centre S.A., der Eurex Clearing AG sowie der European
Commodity Clearing AG erstellen die entsprechenden Risikomanagementfunk-
tionen Berichte an die Vorstande und Aufsichtsrate. Die interne Revision (dritte
Verteidigungslinie) Uberprift als unabhéngige Instanz sowohl die Geschaftsbe-
reiche als auch die Risikomanagementfunktionen.

Ausgestaltung des internen Kontrollsystems

Die Deutsche Borse verfligt Uber ein gruppenweites internes Kontrollsystem
(IKS), das Uber ein Rahmenwerk Mindestanforderungen fur alle Einheiten der
Gruppe definiert. Das Rahmenwerk liefert die Grundlage flr eine risikoorien-
tierte Umsetzung des IKS. Es unterstitzt die effektive und effiziente Implemen-
tierung und den Betrieb des IKS unabhangig vom Grad der Regulierung oder
z.B. von der GroBe einer Einheit.

Das IKS unterstitzt bei der Steuerung der Risiken und umfasst insbesondere
Risiken auf Prozessebene. Dazu wurden Vorgaben definiert, um Prozessrisiken
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Ubergreifend und auf Einzelrisikoebene einheitlich zu erfassen und zu beurtei-
len. Hervorzuheben ist, dass bei der Beurteilung der Wesentlichkeit von Risi-
ken sowohl die finanziellen als auch die nichtfinanziellen Effekte berticksichtigt
werden. Ein mindestens jahrlich zu durchlaufender Regelkreis definiert Min-
destanforderungen an die laufende Verbesserung und die Berichterstattung
zum IKS. Dies umfasst auch die Beurteilung der Angemessenheit und Wirk-
samkeit der getroffenen MaBnahmen durch die Geschaftsbereiche als erste
Verteidigungslinie.

Zu besonderen Schwerpunkten der IKS-Umsetzung gehdren MaBnahmen zur
Steuerung wesentlicher Risiken im Zusammenhang mit der finanziellen und
nichtfinanziellen Berichterstattung.

Fur die Erstellung der Abschlisse im Einklang mit den gesetzlichen Vorschrif-
ten sowie internen und externen Richtlinien sind der direkt dem CFO unter-
stellte Zentralbereich ,Financial Accounting and Controlling” (FA&C) sowie de-
zentrale Einheiten auf Basis der Vorgaben von FA&C zustandig. Fur die Ermitt-
lung der Steuerpositionen ist ,Group Tax“ verantwortlich. Die jeweils zustan-
dige Bereichsleitung verantwortet die zugehorigen Prozesse, einschlieBlich
wirksamer Sicherungs- und KontrollmaBnahmen. So sollen Risiken im Rech-
nungslegungsprozess friihzeitig erkannt werden, um zeitnah Abhilfe schaffen
Zu kénnen.

Durch FA&C werden den in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunter-
nehmen Bilanzierungsrichtlinien zur Verfligung gestellt, was eine konzernweit
konsistente und korrekte Bilanzierung unterstitzen soll. Darlber hinaus Uber-
wachen und analysieren wir standig, welche Rahmenbedingungen der Rech-
nungslegung sich dndern und passen unsere Prozesse entsprechend an.

Ein weiterer wesentlicher Baustein unseres IKS ist das Prinzip der Funktions-

trennung: Aufgaben und Kompetenzen sind organisatorisch eindeutig zugeord-
net und voneinander abgegrenzt. Unvereinbare Tétigkeiten, wie die Anderung
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von Stammdaten einerseits und die Anweisung von Zahlungen andererseits,
werden funktional klar getrennt. Eine unabhangige Kontrollstelle weist den ein-
zelnen Mitarbeitenden ihre Zugriffsrechte fur die Buchhaltungssysteme zu und
Uberwacht diese fortlaufend mittels einer sog. Inkompatibilitatsmatrix.

Grundsatzlich werden die Hauptblcher unserer Tochterunternehmen im sel-
ben System gefuhrt und konsolidiert. Buchhaltungsdaten der tbrigen Gesell-
schaften werden mittels Daten-Upload in die Konsolidierung einbezogen.

Die beschriebenen Prozesse, Systeme und Kontrollen sollen sicherstellen, dass
unsere Rechnungslegung in Einklang mit den entsprechenden Grundsatzen
und Gesetzen steht. Um zu Uberprifen, ob das IKS angemessen und wirksam
ist, fihren Compliance und die interne Revision als weitere Kontrollinstanzen
risikoorientierte und prozessunabhangige Kontrollen durch.

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem (IKS) wurde im Jahr
2023 weiter gestarkt und ausgebaut. Es wurde eine ,Control Over Financial
Reporting (COFR)“ Richtlinie eingefiihrt und von allen in den Konzernab-
schluss eingebundenen Tochterunternehmen Ubernommen. Die COFR-Richtli-
nie soll die mit der Finanzberichterstattung verbundenen Risiken konzernweit
steuern, eine durchgangige Transparenz der Finanzprozesse erreichen und die
Zuverlassigkeit der Finanzberichterstattung gewahrleisten. FA&C hat dafir ei-
nen standardisierten Prozesskatalog flr Rechnungslegungsprozesse, inklusive
standardisierter Risikokontrollmatrizen und Dokumentationsanforderungen,
bereitgestellt. Die Einhaltung wird regelmaBig durch FA&C Uberpraft. Im Jahr
2024 sollen diese MaBnahmen weiter gestarkt und ausgeweitet werden.

Der Vorstand und der vom Aufsichtsrat eingerichtete Priifungsausschuss unter-

richten sich regelmaBig tUber die Wirksamkeit des IKS im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Gesamtaussage des Vorstands zur Risikosituation
Zusammenfassung

Das Risikoprofil der Gruppe Deutsche Bdrse hat sich im Geschaftsjahr 2023
nicht wesentlich geandert. Alle bekannten Auswirkungen der geopolitischen
und makrookonomischen Entwicklungen wurden im Konzern aktiv gemanagt
und potenzielle neue Risiken laufend analysiert. Dem Uber alle Risikoarten
(operationelles, finanzielles, Pensions- und Geschaftsrisiko) aggregierten Ge-
samtrisiko der Gruppe Deutsche Bdrse stand stets eine Deckungsmasse in
ausreichender Hohe gegentber. Das konzernweite Risikomanagement sowie
das interne Kontrollsystem (IKS) wurden, wie bereits zuvor beschrieben, im
Jahr 2023 weiter gestarkt und ausgebaut. Zum jetzigen Zeitpunkt ist keine
wesentliche Anderung der Risikosituation des Konzerns fiir den Vorstand er-
kennbar.

Ausblick

Die Gruppe Deutsche Borse bewertet fortlaufend ihre Risikosituation. Aus
Stresstests, berechneten 6konomischen Kapitalanforderungen sowie mittels
des Risikomanagementsystems schlieBt der Vorstand der Deutsche Borse AG,
dass die verfligbare Risikodeckungsmasse sowie die Liquiditatsausstattung an-
gemessen sind. Es ist aktuell nicht ersichtlich, dass die Risikodeckungsmasse
fur das Geschaftsjahr 2024 angepasst werden musste. Es ist zudem kein Ri-
siko zu erkennen, welches die Gruppe in ihrem Bestand gefahrden wirde. Fir
das Jahr 2024 sollen das konzernweite Risikomanagement und das interne
Kontrollsystem (IKS) weiter gestarkt und ausgebaut werden. Ebenso ist die
vollstandige Einbeziehung von SimCorp in die Berechnung des 6konomischen
Kapitals vorgesehen. Darliber hinaus soll die gruppenweite Corporate Sustain-
ability Reporting Directive (CSRD)-Implementierung von fur das Risikomanage-
ment relevanten Aspekten vorangetrieben werden.
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Chancenbericht

Die Gruppe Deutsche Borse ist mit ihrem breiten Produkt- und Dienstleistungsportfolio exzellent am Markt
positioniert, um von den vielfaltigen Chancen zu profitieren. Dabei setzen wir sowohl auf organisches

Wachstum als auch auf zielgerichtete M&A-Aktivitaten.

Organisation des Chancenmanagements

Wir evaluieren die organischen und anorganischen Wachstumschancen in den
einzelnen Geschaftsbereichen laufend, d. h. unterjahrig. Mit unserem Chan-
cenmanagement konnen wir Chancen fur die Gruppe frihestmaoglich erken-
nen, bewerten, ergreifen — und in geschéftliche Erfolge verwandeln. Auf Grup-
penebene werden diese Chancen systematisch im Rahmen der jahrlichen
Budgetplanung und der strategischen Uberpriifungen bewertet. Am Anfang
dieser Bewertung steht die sorgfaltige Analyse des Marktumfeldes, bei der ne-
ben den Kundenwdinschen auch Marktentwicklungen, Wettbewerber und regu-
latorische Veranderungen betrachtet werden. Die Ideen flir Wachstumsinitiati-
ven werden anhand gruppenweit einheitlicher Vorlagen weiter ausgearbeitet
und einer Wirtschaftlichkeitsbetrachtung unterzogen. Auf dieser Basis ent-
scheidet schlieBlich unser Vorstand darlber, welche Initiativen in die Tat um-
gesetzt werden.

Im Zuge der Erarbeitung unserer Strategie ,,Horizon 2026" haben wir unsere

Chancen einer erneuten Validierung unterzogen und diese entsprechend ange-
passt.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Organische Wachstumschancen

Wir verfligen Uber ein sehr breites Produkt- und Dienstleistungsportfolio, mit
dem wir alle Bereiche der Wertschopfungskette eines Marktinfrastrukturanbie-
ters abdecken. Um diese Position zu behaupten und auszubauen, verfolgen
wir die Wachstumsstrategie ,Horizon 2026* (siehe Abschnitt ,Strategie und
Steuerungsparameter”). Dabei konzentrieren wir uns hauptsachlich auf organi-
sche Wachstumschancen. Diese bestehen hauptsachlich aus strukturellen
Chancen, die wir selbst beeinflussen kdnnen. Strukturelle Chancen entstehen
beispielsweise durch regulatorische Anderungen, neue Kundenbediirfnisse wie
die steigende Nachfrage nach bdrslichen Losungen fur bislang auBerborslich
(,over-the-counter”, OTC) getatigte Geschafte oder durch den Trend, dass im-
mer mehr Anlagevermdgen in passiven Anlagestrategien (z. B. Indexfonds) al-
lokiert wird. Zusétzlich gibt es zyklische Chancen, die nicht direkt durch uns
beeinflussbar sind und sich bei einer Veranderung der makrookonomischen
Rahmenbedingungen ergeben. Unabhangig davon sehen wir langfristig
Wachstumschancen, die aus der technologischen Transformation resultieren.
Mit Hilfe von Distributed-Ledger-Technologie, offentlichen Cloud-Ldsungen
zum Betrieb von IT-Infrastruktur sowie kinstlicher Intelligenz méchten wir
nicht nur in unserem Bestandsgeschaft effizienter werden, sondern sehen
auch Chancen fur neue Produkte und Dienstleistungen, beispielsweise rund
um digitale Vermogenswerte.
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Dies sind die wichtigsten Wachstumschancen in unseren vier Segmenten:

Investment Management Solutions

Software as a Service fir institutionelle Investoren (Kombination von Sim-
Corp und Axioma): In den kommenden Jahren erwarten wir eine steigende
Nachfrage von institutionellen Investoren nach Software-Lésungen flr das
Investment Management. Durch die Zusammenfiihrung von SimCorp und
Axioma haben wir ein ganzheitliches Angebot entlang der gesamten Prozess-
kette flr institutionelle Investoren geschaffen. Damit heben wir auch Umsatz-
und Kostensynergien. Dies eroffnet uns signifikante, nachhaltige und langfris-
tige Wachstumschancen und ermdglicht uns eine Diversifizierung unseres Ge-
schaftes sowie einen weiter wachsenden Anteil an wiederkehrenden Erldsen.

Globale Indizes und Daten aus einer Hand (Kombination von ISS und
STOXX): Im Indexgeschaft verfolgen wir das Ziel, den in Europa bereits etab-
lierten Indexanbieter STOXX noch globaler auszurichten, um weitere Indizes zu
entwickeln und weltweit zu vermarkten. Durch die Kombination unseres In-
dexanbieters STOXX mit dem ESG- und Datengeschéft von ISS haben wir die
Grundlage geschaffen, unseren Kunden ein integriertes Angebot von Indizes
und ESG-Daten anbieten zu konnen. Dies schafft uns Vorteile im Vergleich zu
unseren globalen Wettbewerbern und hilft uns, neue und bestehende Kunden
bestmaoglich zu bedienen. Daruber hinaus wird das Indexgeschaft weiter den
strukturellen Trend hin zu passiven Investmentprodukten (ETFs) flr sich nut-
zen. Immer mehr Endkunden und Vermdgensverwalter setzen auf diesen Trend
aufgrund der niedrigeren Kosten und des teilweise unterdurchschnittlichen Er-
folgs von aktiven Anlagestrategien. Zudem heben wir Umsatz- und Kostensy-
nergien durch die Zusammenfiuhrung von ISS und STOXX unter einer gemein-
samen Leitung.
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Trading & Clearing

Neue Zinsderivate: Durch das hohere Zinsniveau und den starkeren Schwan-
kungen der Zinserwartung, steigt die Nachfrage nach Zinsprodukten als Inves-
titions- und Spekulationsmaoglichkeit sowie zur Absicherung von Zinsrisiken.
Um dies zu unterstitzen, nutzen wir unsere flihrende Position bei langfristigen
Zinsderivaten, um auch das kurzfristige Zinsderivategeschaft flr unsere Platt-
formen zu gewinnen. Die Kunden profitieren durch Effizienzen bei den Sicher-
heitenanforderungen, wenn sie neben ihrem langfristigen Zinsgeschaft auch
ihr kurzfristiges Zinsgeschaft auf unseren Plattformen bilindeln. Einen zusatzli-
chen Anreiz bieten wir durch die Ausweitung unseres Partnerschaftspro-
gramms, bei dem Marktteilnehmer an unserem wirtschaftlichen Erfolg partizi-
pieren konnen.

Clearing von OTC-Derivaten: Wir haben politische und regulatorische Entwick-
lungen, sowie unsere Expertise im Aufbau von liquiden Mérkten genutzt und
unseren Marktanteil im Clearing auBerbdrslicher Derivate in den vergangenen
Jahren auf rund 20 Prozent ausgebaut. In den kommenden Jahren wollen wir
von dem wachsenden Gesamtmarkt profitieren und gleichzeitig unseren Markt-
anteil steigern. Um diese Ziele zu erreichen, nutzen wir unser verbessertes Ri-
sikomodell sowie Effizienzen bei der Sicherheitenhinterlegung durch die Ver-
rechnung von OTC- mit bérsengehandeltem Geschaft (cross-margining). Dar-
uber hinaus konnte die aktuell von EU-Aufsichtsbehorden diskutierte Verpflich-
tung zur aktiven Nutzung eines Verrechnungskontos innerhalb der EU dazu
beitragen, zusatzliche Marktanteile zu gewinnen.

Steigende Nachfrage nach Repo-Produkten: Durch den Rickzug der Zentral-
banken aus dem Geldmarkt sowie das hohere Zinsniveau ist die Nachfrage
nach besicherten Geldmarktprodukten gestiegen. Wir rechnen damit, von ei-
nem wachsenden Gesamtmarkt zu profitieren sowie gleichzeitig neue Kunden
flr unsere Produkte zu gewinnen.
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Neue Aktien- und Aktienindexderivate: Neben der breiten Palette an etablier-
ten internationalen Benchmarkprodukten haben wir Gber die letzten Jahre
auch eine Vielzahl von neuen Produkten wie MSCI-, Total Return-, Dividen-
den- sowie ESG-Derivaten eingefthrt. Mit diesen neuen Produkten tragen wir
sich andernden Kundenbedurfnissen und regulatorischen Anforderungen Rech-
nung und erwarten daher auch in den nachsten Jahren deutliches Wachstum.

Steigende Nachfrage nach Stromderivaten: Durch den steigenden Anteil an
erneuerbaren Energien im Energiemix steigen die Preisschwankungen in den
europaischen Strommarkten. Industrien mit hohem Energiebedarf sind jedoch
darauf angewiesen, ihre Energiekosten lange im Voraus in die Bepreisung ihrer
Endprodukte einzukalkulieren. Entsprechend hoch ist ihr Absicherungsbedarf
und die Nachfrage nach Stromderivaten. Durch die mittlerweile hohe Liquiditat
in den von uns betriebenen européischen Strommarkten wurden neue Handel-
steilnehmer wie Algo- und Quant-Trader angezogen. Diese haben keinen phy-
sischen Bedarf aber nutzen Strom als Handelsklasse. Dieses Momentum wol-
len wir nutzen, um die Liquiditat auf unseren Plattformen weiter zu erhdhen
und uns neue Kundengruppen zu erschlieBen.

Tokenisierung: Wir stehen am Anfang einer neuen Technologie und digitale
Vermogenswerte werden das Angebot der investierbaren und handelbaren In-
strumente erheblich erweitern. Mit der Digital Asset Business-Plattform wollen
wir langfristig von diesem Trend profitieren, auf der wir tokenisierte Vermo-
gensgegenstande flr institutionelle Kunden handelbar machen.

Fund Services

Grenziiberschreitende Abwicklung und Distribution von Investmentfonds:
Unsere Kunden kdnnen ihr gesamtes Fondsportfolio — von traditionellen In-
vestmentfonds Uber borsengehandelte Indexfonds (Exchange Traded Funds,
ETFs) bis hin zu Hedgefonds — iber uns abwickeln, verwahren und distribuie-
ren. Da auch die Aufsichtsbehorden effizientere Abwicklungs- und Verwahrlo-
sungen fordern, um hdochste Sicherheit fir das verwahrte Kundenvermogen zu
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gewahrleisten, erwarten wir, in Zukunft weitere Kundenportfolios durch Ausla-
gerungsvereinbarungen gewinnen zu konnen. Dartber hinaus erweitern wir
fortlaufend unser Produkt- und Dienstleistungsangebot. So haben wir bei-
spielsweise unser Dienstleistungsangebot im Fondsbereich mit dem Manage-
ment von Vertriebsvertragen und der Datenaufbereitung durch Akquisitionen
deutlich ausgeweitet.

Securities Services

Ausbau festverzinsliche Wertpapierdienstleistungen: Im Bereich Securities
Services werden wir mit neuen Angeboten flr unsere Kunden unsere Prasenz
und Reichweite bei festverzinslichen Wertpapierdienstleistungen in einem nor-
malisierten Zinsumfeld nutzen. Hierzu gehdrt auch ein Ausbau des Repo- und
Wertpapierleihegeschafts. Beide Produkte sind aufgrund des Rickzugs der No-
tenbanken aus dem Geldmarkt sowie durch den erhéhten Bedarf an hochwer-
tigen Sicherheiten derzeit verstarkt nachgefragt.

Digitale Wertschépfungskette in der Verwahrung: Die Kunden von Clear-
stream kénnen schon heute Uber unsere D7-Plattform in einer digitalen Wert-
schopfungskette Vermogenswerte am gleichen Tag emittieren. An diesen Erfolg
mochten wir ankndpfen und unseren Kunden zuklnftig auch ermaoglichen, Po-
sitionen und Depots digital zu fihren und abzuwickeln — und zwar Ubergrei-
fend fur alle Assetklassen. Neben Skaleneffekten und Kosteneffekten rechnen
wir mit weiterem langfristigem Wachstum durch eine hohere Anzahl von
Transaktionen.

Zyklische Chancen

Neben den strukturellen Wachstumschancen ergeben sich fir uns auch zykli-
sche Chancen, beispielsweise bei einer Veranderung makrookonomischer Rah-
menbedingungen oder unerwarteten Marktereignissen. Wir haben keinen di-
rekten Einfluss auf diese zyklischen Chancen — sie bergen aber das Potenzial,
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unsere Nettoerldse bedeutend zu steigern. Hierzu gehdren einerseits hohe
Handelsvolumen an unseren Méarkten, die beispielsweise durch eine Anderung
der Zinserwartungen oder globale Ereignisse hervorgerufen werden konnten.
Andererseits profitieren wir von steigenden Zinsen, da diese unsere Nettozins-
ertrage, die wir auf Bareinlagen erzielen, erhohen.

Technologische Chancen

Zusatzlich zu strukturellen und zyklischen Wachstumschancen treiben neue
Technologien den Wandel in der Finanzbranche grundlegend voran. Hierzu ge-
horen unter anderem Cloud-Dienste, kinstliche Intelligenz (KI) sowie Distribu-
ted Ledger-Technologie (DLT). Diese Technologien kdnnen dabei helfen,
Markte zu harmonisieren, neue Geschéftspotenziale zu erschlieBen, Effizienzen
zu steigern sowie Risiken zu mindern. Wir beobachten und bewerten fortlau-
fend und systematisch neue technologische Entwicklungen und Trends mit
Blick auf deren Einfluss und Bedeutung flr unser Geschaftsmodell und unsere
Prozesse. Zusammen mit externen Partnern betreiben wir zielgerichtet Aufbau
und Vertiefung von Expertise in ausgewahlten technologischen Themen.

Cloud

Wir arbeiten kontinuierlich daran, unsere Dienstleistungen und Prozesse in die
Cloud zu Gberfuhren und zu optimieren. Neben der flexiblen Nutzung von Re-
chenkapazitéat bietet dies weitere Vorteile flr uns. So kann beispielsweise die
Einfihrung neuer Funktionalitaten oder die Aktualisierung bestehender Soft-
ware in der Cloud schneller und besser durch Kunden getestet werden. Dar-
uber hinaus werden unsere Prozesse deutlich agiler, da Neuerungen in kirze-
ren Zeitabstanden eingeflihrt werden und wir somit besser auf die Bedurfnisse
der Kunden eingehen konnen.
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Wir verfolgen seit Jahren mit groBem Erfolg eine hybride Multi-Cloud-Strategie.
Uber Vereinbarungen mit fiihrenden internationalen Cloud-Anbietern haben wir
uns bereits an der Spitze der Cloud-Nutzung im europaischen Finanzdienst-
leistungssektor positioniert. Am 9. Februar 2023 haben wir unsere strategi-
sche Partnerschaft mit Google Cloud bekannt gegeben. Diese ist auf zehn
Jahre ausgelegt und erlaubt uns, von der technischen Leistungsfahigkeit und
den robusten Sicherheitsmechanismen eines angesehenen Cloud-Anbieters zu
profitieren.

Im Rahmen unserer Partnerschaft mit Google Cloud konzentrieren wir uns auf
vier Schwerpunkte:

1. Ausbau der Cloud-Nutzung: Wir planen, bis zu 70 Prozent der Prozesse in-
nerhalb unserer Gruppe in die Cloud zu verlagern. Die Migration soll bis Ende
2026 durchgefiihrt werden und sowohl Cloud-zu-Cloud-Migrationen als auch

On-Premise-zu-Cloud-Migrationen umfassen. Neben Google arbeiten wir hier-

fur auch mit anderen Cloud-Providern zusammen.

2. Datennetz (data mesh): Wir entwickeln ein Datennetz (Data-Mesh), wel-
ches die gemeinsame Datennutzung tber verschiedene Datenspeicher und Ge-
sellschaften innerhalb der Gruppe hinweg ermoglicht. Aufbauend darauf soll
ein Marktplatz geschaffen werden, auf dem wir externen Kunden Daten- und
Analytik Produkte und Dienstleistungen zur Verfligung stellen konnen.

3. Digital Assets Business Plattform: Wir planen den Aufbau eines Okosys-
tems fur digitale Vermogenswerte, das auf Basis einer institutionellen Wert-
schopfungskette betrieben wird und unter Verwendung von nativ digitalen Inf-
rastrukturkomponenten in der Cloud betrieben wird. Diese Plattform wurde
den anerkannten Standards der Finanzindustrie entsprechen und eine Vielzahl
von Anlageklassen und Anwendungsfallen auf und auBerhalb der Blockchain
bedienen.

70



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

4. Digital Securities Plattform D7: D7 ist unser Beitrag zu einem europai-
schen Okosystem fiir digitale Vermogenswerte. Mit D7 méchten wir es Markt-
teilnehmenden ermdoglichen, auf einer institutionalisierten Plattform digitale
Vermdgenswerte abzuwickeln. Hiermit treiben wir die Digitalisierung sowie Ef-
fizienz im Nachhandelsbereich voran und schaffen eine digitale Wertpapier-
plattform der ,nachsten Generation“. Ziel ist es, die gesamte Wertschdpfungs-
kette von der Emission bis zur Verwaltung, Rickzahlung und Archivierung zu
digitalisieren. Hierbei sollen digitale Wertpapiere und digitale Vermdgenswerte
in zentralen und dezentralen Ledgern erstellt, erfasst, abgewickelt und verwal-
tet werden koénnen.

Distributed Ledger-Technologie (DLT)

Eine weitere technologische Chance ist die Nutzung der Distributed Ledger-
Technologie (DLT). Diese gilt bisweilen als disruptive Technologie, deren
Chancen die Finanzbranche derzeit verstarkt auslotet. Durch ihren dezentralen
Charakter ermoglicht sie die direkte Interaktion zwischen Teilnehmenden und
hat dadurch das Potenzial, komplexe Prozesse zu vereinfachen. Die Herausfor-
derung in der Finanzbranche liegt dabei, die Distributed Ledger- Technologie
unter Einhaltung der hohen Sicherheitsstandards sowie Risikobegrenzungs-
und Kosteneffizienzaspekten zu nutzen.
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Als etablierter Marktinfrastrukturanbieter mit integrierter Wertschdpfungskette
sind wir in einer guten Position, das Potenzial der Distributed Ledger-Techno-
logie auszuschdpfen. Hierbei sind unsere Erfahrung mit geltenden Branchen-
standards, sowie den rechtlichen und regulatorischen Vorgaben ein entschei-
dender Vorteil.

Kiinstliche Intelligenz (KI)

Bekannte Anwendungsfalle haben kunstliche Intelligenz zunehmend in den
Fokus der Offentlichkeit geriickt. Als Marktinfrastrukturanbieter in der Finanz-
branche evaluieren wir kinstliche Intelligenz insbesondere mit Blick auf Effi-
zienzsteigerungen und gruppenweite Skalierbarkeit. Bereits heute kommt
kinstliche Intelligenz in ersten Anwendungen zum Einsatz — flr unsere Kun-
den (OSCAR Collateral Management, Settlement Prediction Tool) wie auch fiir
unsere Mitarbeitenden (Chatbots). Technologische wie regulatorische Entwick-
lungen behalten wir hierbei stets im Blick, um neue Anwendungsfélle fur
kunstliche Intelligenz bestmdglich zu evaluieren und umzusetzen. Dabei grei-
fen wir sowohl auf internes als auch auf externes Know-how zurtick, beispiels-
weise im Rahmen von strategischen Partnerschaften.
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Prognosebericht

Mit unserem diversifizierten Geschaftsmodell und unserer neuen Strategie ,Horizon 2026“ sind wir in einer
exzellenten Ausgangsposition, um weiter zu wachsen — nachhaltig und ertragsstark. Langfristig wollen wir
unseren Wachstumspfad konsequent beschreiten, um die Gruppe Deutsche Borse zum weltweit praferierten

Marktinfrastrukturanbieter zu entwickeln.

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche Entwicklung unserer
Gruppe im Geschaftsjahr 2024. Er enthélt Aussagen und Informationen Uber
Vorgange, die in der Zukunft liegen, und beruht auf Erwartungen und Annah-
men des Unternehmens zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Geschaftsbe-
richts. Diese unterliegen bekannten und unbekannten Chancen bzw. Risiken
sowie Ungewissheiten. 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 Ri-
siken eintreten oder eine der Ungewissheiten Realitat werden oder sollte sich
erweisen, dass eine der zugrunde liegenden Annahmen unzutreffend war,
kann die tatsachliche Entwicklung des Konzerns sowohl positiv als auch nega-
tiv von den Erwartungen und Annahmen in den zukunftsgerichteten Aussagen
und Informationen dieses Prognoseberichts abweichen.

Entwicklung der Rahmenbedingungen
Makro6konomisches Umfeld

Im Jahresverlauf 2023 hat sich das globale Wirtschaftswachstum infolge der
sehr viel restriktiveren Geldmarktpolitik der Notenbanken weiter abge-

schwacht. Zudem hat die Ausweitung des Nahostkonflikts zwischen Israel und
Palastina im zweiten Halbjahr fir Unsicherheit unter den Marktteilnehmenden
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gesorgt. Im Jahr 2024 rechnen wir aufgrund der hohen Leitzinsen mit einer
weiterhin angespannten Wirtschaftslage. Zinssenkungen der Notenbanken auf-
grund einer weiter riicklaufigen Inflation konnten sich auf der einen Seite posi-
tiv auf das wirtschaftliche Umfeld auswirken. Auf der anderen Seite kénnte ein
starker als erwarteter Rickgang des Wirtschaftswachstums bzw. eine Rezes-
sion zu Unsicherheit unter den Marktteilnehmenden fihren.

Entwicklung der Ertragslage

Fur das Jahr 2024 erwarten wir einen Anstieg der Nettoerlése auf mehr als
5,6 Mrd. €. Neben organischem Wachstum auf Basis unserer strukturellen
Wachstumschancen wird die Konsolidierung von SimCorp einen bedeutenden
Teil beitragen. Zudem rechnen wir aktuell mit einem leichten zyklischen Ge-
genwind, sollten die Notenbanken die Leitzinsen senken. Sofern die Markt-
volatilitat steigt oder die Leitzinsen mindestens auf dem aktuellen Niveau ver-
bleiben wirden, wirde sich dies positiv auswirken. Bei den operativen Kosten
planen wir mit einem Anstieg durch Investitionen in unsere organischen
Wachstumschancen sowie mit dem zuséatzlichen Beitrag von SimCorp. Auf die-
ser Grundlage rechnen wir mit einem Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Ab-
schreibungen (EBITDA) von mehr als 3,2 Mrd. € im Jahr 2024.
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Prognose der Ertragslage fiir 2024

Basis 2023 (el 02
Mio. € Mrd. €

5.076,6 >5,6
2.944,3 >3,2

Nettoerlose

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)

Entwicklung der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren

Auch im Prognosezeitraum stehen zur Sicherung unseres gesellschaftlichen
Wertbeitrags Initiativen zur Forderung der Transparenz und Sicherheit der
Markte im Vordergrund. Was die flr 2024 prognostizierte Entwicklung der
nichtfinanziellen Leistungsindikatoren angeht, so wurde durch die zusatzlichen
SicherungsmaBnahmen, die Teil des Tagesbetriebs wurden, die Systemverflig-
barkeit wieder auf die hohen angestrebten Werte gebracht. Vor diesem Hinter-
grund erwarten wir, dass die Verfligbarkeit der kundenseitigen IT-Systeme im
Prognosezeitraum weiterhin auf diesem hohen Niveau liegen wird.

Arbeitgeberattraktivitat ist flr unseren nachhaltigen Erfolg wichtig. Wir wollen
Toptalente gewinnen und langfristig an uns binden. Durch die im Kapitel ,Mit-
arbeitende” beschriebenen MaBnahmen sind wir gut aufgestellt und gehen da-
von aus, dass wir unser Ziel zur Mitarbeitendenzufriedenheit von groBer 71,5
Prozent halten oder verbessern konnen.

Der Vorstand der Deutsche Borse AG hat gemaB § 76 Abs. 4 AktG ZielgroBen
fr den Frauenanteil auf den beiden Flhrungsebenen unterhalb des Vorstands,
jeweils bezogen auf die Deutsche Borse AG, festgelegt. Bis 31. Dezember
2024 soll der Frauenanteil auf der ersten Fihrungsebene unterhalb des Vor-
stands bei 15 Prozent und auf der zweiten Fihrungsebene bei 27 Prozent lie-
gen. Daneben hat sich der Vorstand im Rahmen einer Selbstverpflichtung das
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Ziel gesetzt, auf globaler Gruppenebene bis Ende 2024 einen Anteil von
Frauen in Flhrungspositionen von 24 Prozent im oberen Management und
von 33 Prozent im unteren Management zu erreichen. Wir haben den Umfang
unserer Selbstverpflichtung lber die gesetzlichen Anforderungen hinaus erwei-
tert.

Das Urteil unabhangiger ESG-Ratingagenturen ist fir uns ein wichtiger Grad-
messer unserer ESG-Bemuhungen. Wir analysieren fortlaufend unser Ab-
schneiden und ergreifen entsprechende MaBnahmen. Fir den Prognosezeit-
raum erwarten wir, dass wir unsere gute Position bei den ESG-Ratings ober-
halb des 90. Perzentils halten kénnen.

Ziele der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren fiir 2024

Basis 2023 Ziele 2024

Systemverfligbarkeit >99,9 % >995 %
Mitarbeitendenzufriedenheit 73 % >71,5%
Anteil von Frauen in Fiihrungspositionen! 23 % >24 %
ESG-Ratings 98. Perzentil  >90. Perzentil

1 Gruppenweites Ziel auf oberer Flihrungsebene.

Entwicklung der Finanzlage

Wir erwarten auch kinftig einen deutlich positiven Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit, der unser primares Finanzierungsinstrument ist. In Bezug
auf die Veranderung der Liquiditat rechnen wir mit drei wesentlichen Einfluss-
faktoren im Prognosezeitraum: Zum einen planen wir, rund 350 Mio. € auf
Gruppenebene in immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen zu investie-
ren. Die Investitionen sollen hauptsédchlich der Neu- und Weiterentwicklung
von Produkten und Dienstleistungen in unseren Wachstumsbereichen dienen.
AuBerdem haben wir im Januar 2024 ein Aktienrlickkaufprogramm mit einem
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Volumen von 300 Mio. € gestartet. Im Mai 2024 werden wir der Hauptver-
sammlung vorschlagen, eine Dividende je Aktie in Hohe von 3,80 € zu zah-
len. Dies wirde einem Mittelabfluss von 703,4 Mio. € entsprechen. Dariiber
hinaus erwarten wir zum Zeitpunkt der Erstellung des zusammengefassten La-
geberichts keine weiteren wesentlichen Einflussfaktoren auf die Liquiditat der
Gruppe. Aufgrund des positiven Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit,
ausreichender Kreditlinien (fur Details siehe Erlauterung 24 des Konzernan-
hangs) sowie unserer flexiblen Steuerungs- und Planungssysteme gehen wir
wie schon in den Vorjahren von einer soliden Liquiditatsausstattung im Prog-
nosezeitraum aus.

Aufgrund der erfolgreichen Umsetzung der bisherigen Strategie und des weite-
ren erwarteten Wachstums haben wir unser Kapitalmanagement weiterentwi-
ckelt. Zukunftig wird eine Dividendenausschuttungsquote von 30-40 Prozent
des Periodeniberschusses, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zu-
zurechnen ist, angestrebt. Dabei ist klinftig eine steigende Dividende pro Aktie
geplant. Daruber hinaus konnen verflgbare liquide Mittel wie bisher in die an-
organische Weiterentwicklung der Gruppe investiert werden. Insofern Uber-
schussige Liquiditat vorhanden ist, beabsichtigt das Unternehmen, die Divi-
dende durch Aktienrlickkaufe zu erganzen.

Um die starken Kreditratings auf Gruppenebene zu erhalten, streben wir ein
Verhéltnis der Nettoschulden zum EBITDA von hochstens 2,25 sowie der Free
Funds from Operations zu den Nettoschulden von mindestens 40 Prozent an.
Durch die Finanzierung der Ubernahme von SimCorp wurde der Grenzwert der
Free Funds from Operations zu den Nettoschulden Ende 2023 voribergehend
nicht eingehalten. Aufgrund des positiven Cashflows aus laufender
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Geschaftstatigkeit rechnen wir damit, auch die Anforderung fir diesen Grenz-
wert im Jahr 2024 wieder zu erflllen.

Gesamtaussage des Vorstands

Wir sehen das Unternehmen dank seines breit diversifizierten Angebots ent-
lang der Wertschopfungskette im Wertpapierhandel und seiner Innovationskraft
im internationalen Wettbewerb weiterhin sehr gut positioniert und rechnen vor
diesem Hintergrund langfristig mit einer positiven Entwicklung der Ertragslage.
Unsere neue Geschéftsstrategie und daraus resultierende MaBnahmen sollen
dieses Wachstum weiter beschleunigen. Die Gruppe verfolgt dabei das Ziel,
agiler, effektiver und mit verstarktem Kundenfokus zu agieren und langfristig
zum weltweit praferierten Marktinfrastrukturanbieter mit Spitzenposition in al-
len ihren Tatigkeitsfeldern zu werden. Unter Berlicksichtigung der organischen
Wachstumsbedingungen plant der Vorstand im Prognosezeitraum insgesamt
mit einem Anstieg der Nettoerlose auf mehr als 5,6 Mrd. €. Beim EBITDA
rechnet der Vorstand im Prognosezeitraum mit einem Wachstum auf mehr als
3,2 Mrd. €. Insgesamt geht der Vorstand auf dieser Basis von einem deutlich
positiven Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit und damit wie schon in
den Vorjahren von einer soliden Liquiditatsausstattung aus. Die Gesamtaus-
sage des Vorstands gilt fur den Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses zusam-
mengefassten Lageberichts.

Nachtragsbericht

Es gab keine wesentlichen Ereignisse nach dem Bilanzstichtag.
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Erklarung zur Unternehmensfiuhrung

Die Gruppe Deutsche Borse misst den Prinzipien verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung und -kontrolle
(Corporate Governance) eine hohe Bedeutung bei. Die vorliegende Erklarung berichtet gemal Grundsatz 23
Deutscher Corporate Governance Kodex (DCGK) Uber die Corporate Governance der Deutsche Borse AG. Sie
entspricht zudem der von § 315d in Verbindung mit § 289f Handelsgesetzbuch (HGB) geforderten

Konzernerklarung zur Unternehmensfihrung.

Entsprechenserklarung gemaB § 161 Aktiengesetz

Am 7. Dezember 2023 haben Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse
AG folgende Entsprechenserklarung abgegeben:

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

Samtlichen Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
(DCGK) in der aktuellen Fassung vom 28. April 2022, die am 27. Juni 2022
im Bundesanzeiger bekannt gemacht wurde (,,Kodex"), wird derzeit entspro-
chen und soll auch in Zukunft entsprochen werden.

Auch wurde seit Abgabe der letzten Entsprechenserklarung vom 7. Dezember
2022 samtlichen Empfehlungen des Kodex entsprochen.”

Die jahrliche Entsprechenserklarung gemaB § 161 Aktiengesetz (AktG) finden
Sie auch im Internet unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relations >
Corporate Governance > Entsprechenserklarung. Ebenso sind dort die Entspre-
chenserklarungen der vergangenen funf Jahre verflgbar.
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Angaben zu vorrangigen gesetzlichen Regelungen

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG erklaren gemaB Empfehlung
F.4 DCGK, dass Empfehlung D.4 DCGK aufgrund der vorrangigen gesetzlichen
Regelung des § 4b Borsengesetz (BorsQ) fur die Gesellschaft in 2023 nicht
anwendbar war. GemaB Empfehlung D.4 DCGK soll der Aufsichtsrat einen No-
minierungsausschuss bilden, der ausschlieBlich mit Anteilseignervertretern be-
setzt ist. GemaB § 4b BorsG unterstitzt der Nominierungsausschuss den Auf-
sichtsrat der Deutsche Borse AG u. a. jedoch auch bei der Ermittlung von Be-
werbern fur den Vorstand. Da diese Aufgabe gemaB gelibter Praxis nicht nur
von den Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat wahrgenommen werden soll,
gehdren dem Nominierungsausschuss auch Arbeitnehmervertreter an.

Angaben zu Anregungen des DCGK

Neben den Empfehlungen (sog. ,soll“-Vorgaben), Uiber deren Einhaltung ge-
maB § 161 AktG im Rahmen der Entsprechenserklarung berichtet wird, sieht
der DCGK auch Anregungen vor (sog. ,sollte“-Vorgaben). Die Deutsche Borse
AG erfullt diese vollstandig.
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Offentlich zugangliche Informationen gemaB § 289f Ab-
satz 2 Nr. 1a HGB

Den aktuellen Vergtungsbericht und den Vermerk des Abschlussprufers ge-
maB § 162 AktG, das geltende Vergutungssystem gemaB § 87a Absatz 1 und
2 Satz 1 AktG und den letzten Vergltungsbeschluss gemaB § 113 Absatz 3
AktG finden Sie unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Cor-
porate Governance > Vergltung.

Angaben zu den Unternehmensfiihrungspraktiken
Verhaltensrichtlinien

Die globale Ausrichtung der Gruppe Deutsche Borse erfordert verbindliche
Richtlinien und Verhaltensstandards, die an jedem ihrer Standorte auf der Welt
gelten. Die Grundsatze der Zusammenarbeit zielen insbesondere auf Verant-
wortung, Respekt und gegenseitige Wertschatzung ab. Auch bei der Umset-
zung des Geschaftsmodells kommen sie zum Einsatz. Die Kommunikation mit
Kunden, Investoren, Mitarbeitenden und der Offentlichkeit basiert auf zeitna-
her Information und Transparenz. Neben gewinnorientiertem Handeln sind an-
erkannte rechtliche, soziale und ethische Standards die Grundlage flr eine
nachhaltige Fuhrung der Gruppe Deutsche Borse.

Verhaltenskodex fiir das Geschaftsleben

Verantwortungsvolles Handeln setzt ein konzernweites, von allen Mitarbeiten-
den geteiltes Werteverstandnis voraus. Die Deutsche Borse AG hat deshalb ei-
nen Verhaltenskodex fur das Geschaftsleben, der jahrlich Uberprift wird. Die-
ses Dokument, das vom Vorstand beschlossen wurde und gruppenweit gultig
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ist, legt den Grundstein flr zentrale ethische und rechtliche Standards, die u.
a. folgende Themen umfassen:

= Einhaltung von Gesetzen und Vorschriften; Hinweisgebersystem

= Vertraulichkeit und Umgang mit sensiblen Informationen

= Interessenkonflikte

= Pravention von Insiderhandel und Marktmanipulation; Mitarbeitendenge-
schéfte

= Korruptionspravention

= Risikomanagement

= Umweltbewusstsein

= Chancengleichheit und Schutz vor unerwiinschtem Verhalten

= Gesellschaftliche Verantwortung; Menschenrechte; ethisches Handeln

Der Verhaltenskodex gilt fur Mitglieder des Vorstands ebenso wie fur alle weite-
ren Flhrungskrafte und Mitarbeitende der Gruppe Deutsche Borse. Neben
konkreten Regeln enthalt der Kodex allgemeine Hinweise darauf, wie Mitarbei-
tende dazu beitragen kdnnen, die festgelegten Werte in ihrem Arbeitsalltag mit
Leben zu flllen. Ziele des Verhaltenskodex sind es, Leitlinien fur die tagliche
gemeinsame Arbeit im Unternehmen zu definieren, zur Losung von Konflikten
beizutragen sowie ethische und rechtliche Herausforderungen zu meistern.
Alle neu eingestellten Mitarbeitenden erhalten den Verhaltenskodex als Teil ih-
rer Arbeitsvertragsunterlagen. Der Verhaltenskodex ist integraler Bestandteil der
Beziehung zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmer bei der Gruppe Deutsche
Borse; VerstoBe gegen den Kodex konnen zu disziplinarischen MaBnahmen
fuhren. Das Dokument ist unter www.deutsche-boerse.com > Verantwortung
> Nachhaltigkeit > Unsere Policies und Richtlinien zu finden.
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Verhaltenskodex fir Lieferanten

Die Einhaltung hoher Standards verlangt die Gruppe Deutsche Borse nicht nur
von ihrem Management und ihren Mitarbeitenden, sondern auch von ihren Zu-
lieferern. So fordert unter anderem der von der Deutsche Borse AG und der
zentralen Einkaufsabteilung vorgesehene Verhaltenskodex fir Lieferanten
(Code of Conduct for Suppliers), Menschenrechte und Regelungen zum Um-
weltschutz zu achten und diesbezigliche Mindeststandards zu berlcksichti-
gen. In diese Mindeststandards wurden auch die Anforderungen des deut-
schen Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes sowie des britischen Modern Sla-
very Act aufgenommen. Die Unterzeichnung des Verhaltenskodex flr Lieferan-
ten oder (in Ausnahmeféllen) einer entsprechenden Selbstverpflichtung ist
zwingende Voraussetzung flr eine Geschaftsbeziehung mit der Deutsche Borse
AG und den Uber den zentralen Einkauf betreuten Gruppengesellschaften. Der
Verhaltenskodex fir Lieferanten wird unter Beriicksichtigung aktueller Entwick-
lungen regelmaBig Uberpruft und bei Bedarf angepasst. Sie finden ihn im Inter-
net unter www.deutsche-boerse.com > Verantwortung > Nachhaltigkeit >
Unsere Policies und Richtlinien.

Nachhaltigkeit und WertmaBstabe

Das unternehmerische Handeln der Gruppe Deutsche Bdrse orientiert sich an
den Rechtsordnungen und ethischen Standards der Staaten, in denen die
Gruppe aktiv ist. Insbesondere die Mitgliedschaft in Initiativen und Organisati-
onen, die allgemein anerkannte ethische Standards vertreten, verdeutlicht,
welche Wertvorstellungen dabei fur die Gruppe Deutsche Bérse von Bedeutung
sind. Relevante Mitgliedschaften sind:

UN Global Compact www.unglobalcompact.org: Die freiwillige Wirtschaftsiniti-
ative der Vereinten Nationen verfolgt das Ziel, eine nachhaltigere und gerech-
tere Weltwirtschaft zu verwirklichen. Im Mittelpunkt stehen zehn Prinzipien zu
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Menschenrechten, Arbeitsnormen, Umweltschutz und Korruptionsbekampfung.
Seit 2009 veroffentlicht die Gruppe Deutsche Borse jahrlich einen Fortschritts-
bericht zur Umsetzung des Global Compact.

Charta der Vielfalt www.charta-der-vielfalt.de: Als Unterzeichner der Charta der
Vielfalt verpflichtet sich das Unternehmen, die Vielfalt seiner Belegschaft, sei-
ner Kunden und Geschaftspartner anzuerkennen, wertzuschatzen und zu for-
dern — unabhéngig von Alter, Geschlecht, Behinderung, Rasse, Religion, Nati-
onalitat, ethnischer Herkunft, sexueller Orientierung und Identitat.

International Labour Organization www.ilo.org: Die UN-Agentur ist die interna-
tional verantwortliche Organisation zur Ausarbeitung und Beaufsichtigung
weltweiter Gewerkschaftsstandards. Sie bringt Regierungsvertretende, Arbeit-
nehmer und Arbeitgeber an einen Tisch und fordert so die Entwicklung ge-
meinsamer Richtlinien und Programme. Durch die Ratifizierung verpflichtet
sich die Gruppe Deutsche Borse zur Einhaltung dieser Standards.

Verankerung von Nachhaltigkeit in der Unternehmensfiihrung

Nachhaltigkeit ist von zentraler Bedeutung fir die Unternehmensstrategie der
Gruppe Deutsche Borse. Das Thema ist daher sowohl auf Ebene des Vorstands
als auch auf der des Aufsichtsrats fester Bestandteil der Unternehmensfih-
rung. Der Vorstand der Deutsche Borse AG trifft alle strategischen Entschei-
dungen in Bezug auf die Nachhaltigkeitsthemen der Gruppe Deutsche Borse.
Unterstatzt wurde er dabei im Berichtsjahr vom bereichslbergreifend zusam-
mengesetzten Group Sustainability Board, welches vom Finanzvorstand gelei-
tet wird. Das Group Sustainability Board ist das zentrale Managementgremium
zu Nachhaltigkeitsthemen der Gruppe Deutsche Borse. Das Gremium befasst
sich mit Unternehmensinitiativen aus den Bereichen Umwelt, Soziales und
gute Unternehmensfihrung (Environmental, Social, Governance — ESG).
Hierzu gehért auch die Beratung und Uberwachung hinsichtlich der Integration
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der Nachhaltigkeit in die Unternehmensplanung und -steuerung. Das Group
Sustainability Board wird zum 1. Januar 2024 durch das Group Sustainability
Committee abgelost. Das Group Sustainability Committee ist das neue zentrale
Managementgremium zu Nachhaltigkeitsthemen der Gruppe Deutsche Borse.
Es wird durch den Chief Sustainability Officer geleitet und unterstitzt und be-
rat den Vorstand zu allen Nachhaltigkeitsaspekten. Das Group Sustainability
Committee stellt die Umsetzung effektiver ESG-Praktiken im Einklang mit den
anwendbaren Richtlinien und Rahmenwerken sicher.

Im Bereich des Vorstandsvorsitzenden unterstitzt die Abteilung Group ESG
Strategy vor allem bei der fortlaufenden Uberpriifung des ESG-Profils sowie der
Klimastrategie der Gruppe Deutsche Borse. Am 1. Oktober 2023 ist die Ver-
antwortung fur die ESG-Berichterstattung von Group ESG Strategy auf die Ab-
teilung Sustainability Reporting im Ressort des Finanzvorstandes Ubergegan-
gen.

Auf Ebene des Aufsichtsrats befasst sich seit 2021 der ,Strategie- und Nach-
haltigkeitsausschuss® insbesondere auch mit der nachhaltigen Unternehmens-
fluhrung sowie der Geschaftstatigkeit in den Bereichen Umwelt, Soziales und
gute Unternehmensfihrung (ESG) in der Gruppe Deutsche Borse. Neben die-
ser zentralen Verankerung von ESG im Aufsichtsrat ist dieses Thema auch in
den weiteren Ausschissen des Aufsichtsrats, insbesondere dem Prifungs-, Ri-
siko- und Nominierungsausschuss, sowie dem Gesamtgremium von besonde-
rer Relevanz. Aktuelle, relevante Aspekte von Nachhaltigkeit sind im Rahmen
von Workshops und Schulungen regelmaBig auch Gegenstand des Trainings-
programms von Vorstand und Aufsichtsrat.

Zur Forderung der nachhaltigen Entwicklung der Gruppe Deutsche Borse sind
ESG-Ziele ein wesentlicher Bestandteil des Verglutungssystems fur den Vor-
stand. Details zum Vorstandsverglitungssystem finden Sie im ,Vergitungsbe-
richt”.
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Weitere Informationen zum Thema Nachhaltigkeit finden Sie im Internet unter
www.deutsche-boerse.com > Verantwortung > Nachhaltigkeit. Zum Strategie-
und Nachhaltigkeitsausschuss des Aufsichtsrats finden Sie weitere Informatio-
nen im Kapitel ,Ausschisse des Aufsichtsrats®. Details zur inhaltlichen Arbeit
des Strategie- und Nachhaltigkeitsausschusses enthalt der ,Bericht des Auf-
sichtsrats”.

Kontroll- und Risikomanagementsysteme

Die zentrale Rolle der Gruppe Deutsche Borse in der Finanzbranche verlangt
einen verantwortungsbewussten Umgang mit Informationen und Risiken.
Hierzu gibt es in der Gruppe eine Reihe von Regelungen und Prozesse. Diese
umfassen sowohl rechtliche als auch interne Vorgaben, die far einzelne Bran-
chensegmente spezifisch ausgestaltet werden kdnnen. Hierzu zahlen auch
Richtlinien zum Hinweisgebersystem sowie zum Risikomanagement und inter-
nen Kontrollsystem.

Hinweisgebersystem

Die Gruppe Deutsche Borse setzt sich mit Nachdruck fur die Bekampfung von
Regelverletzungen ein. Das Hinweisgebersystem (Whistleblowing) ist daher ein
Angebot der Gruppe Deutsche Borse, nicht regelkonformes Verhalten zu mel-
den. Die Gruppe Deutsche Bdrse nutzt daftr das Business Keeper Monitoring
System (BKMS®), eine internetbasierte Anwendung, die es Mitarbeitenden,
Kunden und Dritten ermdglicht, namentlich oder unter Wahrung ihrer Anony-
mitat Sachverhalte, die potenziell strafbar sein kénnten, und regelwidriges
Fehlverhalten von Mitarbeitenden oder Dritten, die die Geschafte der Gruppe
Deutsche Borse betreffen, rund um die Uhr zu melden.
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Weitere Informationen zum Hinweisgebersystem finden Sie im Internet unter
www.deutsche-boerse.com > Unternehmen > Kontakt > Hinweisgebersys-
tem.

Richtlinien und Grundsatze zum Kontroll- und Risikomanagement

Funktionsfahige Kontrollsysteme sind wesentliche Bestandteile stabiler und
nachhaltiger Geschaftsprozesse. Die gruppenweiten Kontrollsysteme der Deut-
schen Bdrse sind in ein Gesamtkonzept eingebettet, das unter anderem die ge-
setzlichen Vorschriften, die Empfehlungen des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex, internationale Regelungen und Empfehlungen sowie weitere un-
ternehmensspezifische Richtlinien berlicksichtigt. Die zustandigen Verantwort-
lichen fur die einzelnen Elemente des Kontrollsystems stehen untereinander
sowie mit dem Vorstand in engem Kontakt. Wesentliche Aspekte zur Ausge-
staltung und Umsetzung werden regelmaBig auch an den Aufsichtsrat bezie-
hungsweise dessen Ausschisse berichtet. GleichermaBen verflgt die Gruppe
Uber ein konzernweites Risikomanagementsystem, das Funktionen, Prozesse
und Verantwortlichkeiten beschreibt und verbindlich regelt. Das interne Kon-
trollsystem sowie das Risikomanagementsystem decken auch nachhaltigkeits-
bezogene Ziele ab. Details zum internen Kontrollsystem und zum Risikoma-
nagement der Gruppe Deutsche Borse finden sich in dem Abschnitt ,Risikobe-
richt”.

Aus der Befassung mit dem internen Kontroll- und Risikomanagementsystem
sowie der Berichterstattung der internen Revision zu den durchgefthrten risi-
koorientierten und prozessunabhangigen Kontrollen sind dem Vorstand keine
Umstande bekannt, die gegen die Angemessenheit und Wirksamkeit dieser
Systeme sprechen.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat

Ein wesentliches Grundprinzip des deutschen Aktiengesetzes ist das duale
Fuhrungsprinzip, das die Organe Vorstand und Aufsichtsrat jeweils mit ge-
trennten eigenstandigen Kompetenzen ausstattet. Diese werden in den folgen-
den Abschnitten zusammen mit ihrer Umsetzung bei der Deutsche Bérse AG
ausfuhrlich beschrieben.

Beide Gremien erfillen ihre Aufgaben zum Wohl des Unternehmens und mit
dem Ziel einer langfristigen und nachhaltigen Wertsteigerung. Grundlage ihres
Handelns ist das Prinzip der verantwortungsvollen Unternehmensfihrung und
-kontrolle (Corporate Governance). Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche
Borse AG arbeiten daher eng und vertrauensvoll zusammen. Der Vorstand setzt
den Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und umfassend lber die Lage von Gesell-
schaft und Konzern und den Gang der Geschafte in Kenntnis. Darlber hinaus
informiert er den Aufsichtsrat regelmaBig Uber alle Fragen der Unternehmens-
planung, der Risikolage und des Risikomanagements, der Compliance sowie
der Kontrollsysteme im Unternehmen. Die strategische Ausrichtung des Unter-
nehmens wird mit dem Aufsichtsrat eingehend erortert und abgestimmt und
ihre Umsetzung in regelmaBigen Abstinden diskutiert. Uber Angelegenheiten,
die von besonderer Bedeutung fiir das Unternehmen sind, informiert der Vor-
standsvorsitzende den Aufsichtsrat unverziglich mindlich oder schriftlich.

Der Vorstandsvorsitzende informiert den Aufsichtsratsvorsitzenden zudem fort-
laufend und regelmaBig Uber die Entwicklung der Geschéftslage, wesentliche
Geschaftsvorfalle, anstehende Entscheidungen sowie langfristige Perspektiven
und erortert diese mit ihm. Zudem kann der Aufsichtsrat jederzeit vom Vor-
stand einen Bericht insbesondere lber Angelegenheiten und geschéftliche Vor-
gange bei der Deutsche Borse AG sowie deren Tochterunternehmen verlangen,
die auf die Lage der Deutsche Borse AG erheblichen Einfluss haben konnen.
Die Geschéftsordnungen von Vorstand und Aufsichtsrat enthalten Gber die
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gesetzlichen Regelungen hinausgehende Bestimmungen zu den entsprechen-
den Informationsrechten und -pflichten von Vorstand und Aufsichtsrat.

Vorstand der Deutsche Borse AG

Der Vorstand leitet die Deutsche Bérse AG und die Gruppe Deutsche Borse. Im
Berichtsjahr gehorten dem Vorstand sechs Mitglieder an. Zu den wesentlichen
Aufgaben des Gremiums zahlen die Festlegung der Unternehmensziele und
der nachhaltigen, strategischen Ausrichtung, die Steuerung und Uberwachung
der operativen Einheiten sowie die Einrichtung und Uberwachung eines effi-
zienten Risikomanagementsystems. Der Vorstand ist zustandig fir die Aufstel-
lung des Jahres- und des Konzernabschlusses sowie die Erstellung der unter-
jahrigen Finanzinformationen der Deutsche Borse AG. Ferner hat er fir die
Einhaltung von Rechtsvorschriften und behordlichen Regelungen zu sorgen.

Die Mitglieder des Vorstands tragen gemeinsam die Verantwortung fur die ge-
samte Geschaftsfiihrung. Unbeschadet der Gesamtverantwortung aller Vor-
standsmitglieder fihren die einzelnen Mitglieder des Vorstands die ihnen im
Rahmen des Geschaftsverteilungsplans zugewiesenen Ressorts selbststandig
und in eigener Verantwortung. Zusatzlich zu den Geschaftsbereichen gibt es
mit dem Ressort des Vorstandsvorsitzenden (CEO), dem des Finanzvorstands
(CFO), dem des Chief Information Officer/Chief Operating Officer (CIO/COO)
sowie dem Ressort Governance, People & Culture funktionale Zustandigkeiten.
Die Geschaftsbereiche decken die operativen Geschéaftsfelder wie die Kassa-
marktaktivitaten und das Derivategeschaft, das Marktdatengeschaft, die Wert-
papierabwicklung und -verwahrung, das Sicherheiten- und Liquiditatsmanage-
ment, Dienstleistungen fur den Fondsvertrieb sowie das Geschaftsfeld Invest-
ment Management Solutions mit Angeboten in den Bereichen Indizes, Analy-
tik, Nachhaltigkeitsinformationen (ESG) sowie Software ab. Fir Details siehe
,Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern® sowie www.deutsche-bo-
erse.com > Unternehmen > Gruppe Deutsche Borse > Geschaftsfelder.
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Die nahere Ausgestaltung der Vorstandsarbeit wird durch eine Geschaftsord-
nung bestimmt, die der Aufsichtsrat fir den Vorstand erlassen hat. Diese regelt
u. a. dem Gesamtvorstand vorbehaltene Angelegenheiten, besondere MaBnah-
men, die der Zustimmung des Aufsichtsrats beddrfen, sowie sonstige Verfah-
rens- und Beschlussmodalitdten. Der Vorstand tagt regelmaBig im Rahmen von
Vorstandssitzungen. Diese werden vom Vorstandsvorsitzenden einberufen, der
die Arbeit im Vorstand koordiniert. Jedes Vorstandsmitglied kann die Einberu-
fung einer Sitzung verlangen. Der Gesamtvorstand entscheidet gemaB Ge-
schaftsordnung regelmaBig durch Beschluss mit der einfachen Mehrheit der an
der Beschlussfassung teilnehmenden Mitglieder. Im Falle der Stimmengleich-
heit ist die Stimme des Vorstandsvorsitzenden entscheidend.

Weitere Informationen zum Vorstand, die personelle Zusammensetzung sowie
die individuellen Mandate und Lebenslaufe seiner Mitglieder kdnnen unter
www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Corporate Governance >
Vorstand abgerufen werden.

Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG

Der Aufsichtsrat Gberwacht und berat den Vorstand bei der Leitung des Unter-
nehmens. Dies umfasst auch Nachhaltigkeitsfragen. Der Aufsichtsrat unter-
stitzt den Vorstand bei wesentlichen unternehmerischen Entscheidungen und
steht ihm bei Fragen von strategischer Bedeutung beratend zur Seite. Fur Ge-
schéfte von grundlegender Bedeutung hat der Aufsichtsrat in der Geschaftsord-
nung flr den Vorstand Zustimmungsvorbehalte zugunsten des Aufsichtsrats
festgelegt. Des Weiteren bestellt der Aufsichtsrat die Mitglieder des Vorstands,
setzt deren Gesamtvergltung fest und pruft Jahres- und Konzernabschluss der
Deutsche Borse AG sowie den zusammengefassten Lagebericht. Details zur
Tatigkeit des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2023 werden im ,Bericht des Auf-
sichtsrats” erlautert.
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Der Aufsichtsrat besteht aus 16 Mitgliedern und setzt sich nach den Vorgaben
des Mitbestimmungsgesetzes (MitbestG) aus der gleichen Anzahl von Anteils-
eigner- und Arbeitnehmervertretern zusammen. Die Amtsperiode der derzeiti-
gen Mitglieder endet mit der ordentlichen Hauptversammlung 2024.

Der Aufsichtsrat trifft sich zu mindestens sechs ordentlichen Sitzungen pro
Jahr. Nach Bedarf werden dartber hinaus auBerordentliche Sitzungen abge-
halten. An den Sitzungen nehmen die Mitglieder des Vorstands teil, sofern der
Aufsichtsrat im Einzelfall keine abweichende Regelung trifft. Der Aufsichtsrat
tagt regelmaBig auch ohne den Vorstand. Hierbei findet anlassbezogen auch
ein Austausch mit dem Abschlussprifer statt. Die Ausschisse halten ebenfalls
regelmaBig Sitzungen ab. Der Aufsichtsrat trifft seine Entscheidungen mit ein-
facher Mehrheit, soweit nicht zwingende gesetzliche Vorschriften oder die Sat-
zung etwas anderes vorsehen. Bei Stimmengleichheit gibt die Stimme des Vor-
sitzenden den Ausschlag. Die nahere Ausgestaltung der Arbeit des Aufsichts-
rats und seiner Ausschusse wird insbesondere durch die Geschéaftsordnung
des Aufsichtsrats bestimmt, die im Internet unter www.deutsche-boerse.com
> Investor Relations > Corporate Governance > Aufsichtsrat > Geschaftsord-
nung abrufbar ist.

Der Aufsichtsrat Gberprift regelmaBig, mindestens jahrlich, sowohl die Kennt-
nisse, Fahigkeiten und Erfahrungen von Vorstand und Aufsichtsrat in seiner
Gesamtheit sowie ihrer jeweiligen Mitglieder als auch die Struktur, GroBe, Zu-
sammensetzung und Leistung von Vorstand und Aufsichtsrat. Er legt seiner
Uberpriifung dabei einen Katalog mit konkreten Zielvorgaben einschlieBlich ei-
nes Kompetenzprofils zugrunde, welches seinerseits regelmaBig vom Aufsichts-
rat Uberpriift wird. Als Ergebnis der Uberpriifung ist die Qualifikationsmatrix in
diesem Jahr dahingehend angepasst worden, dass die Kompetenzen ,Strate-
gie” und ,Nachhaltigkeit“ getrennt voneinander ausgewiesen werden. Damit
erhoht der Aufsichtsrat nochmals die Transparenz der Qualifikationsmatrix. Der
Aufsichtsrat Uberprift zudem regelmaBig, mindestens jahrlich, die Effektivitat
seiner Tatigkeit, erortert Verbesserungsmoglichkeiten und beschlieBt hierzu
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geeignete MaBnahmen, soweit erforderlich. Die konkreten Zielvorgaben sind
im Kapitel ,Ziele fur die Zusammensetzung sowie Kompetenzprofil des Auf-
sichtsrats" und die jahrliche Effektivitatsprifung ist im Kapitel , Effektivitatspru-
fung der Tatigkeit des Aufsichtsrats" beschrieben.

Der Aufsichtsratsvorsitzende stimmt sich regelmaBig jeweils mit den Anteilseig-
ner- und Arbeitnehmervertretern im Aufsichtsrat auch auBerhalb der Sitzungs-
termine ab und halt vor den Sitzungen bei Bedarf jeweils Vorbesprechungen
ab. Vor den ordentlichen Sitzungsterminen des Aufsichtsratsplenums finden
auch regelmaBig getrennte Vorbesprechungen der Anteilseigner- und Arbeit-
nehmervertreter statt.
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Ausschisse des Aufsichtsrats

Mit den Ausschussen verfolgt der Aufsichtsrat das Ziel, die Effizienz seiner Ar-
beit zu steigern, indem komplexe Sachverhalte in kleineren Gruppen erortert
und fur den Gesamtaufsichtsrat vorbereitet werden. Soweit gesetzlich zulassig,
wurden auch einzelne Entscheidungsbefugnisse auf die Ausschisse Ubertra-
gen. Im Berichtsjahr hatte der Aufsichtsrat sieben Ausschisse. Fur Details zu
den Ausschiissen siehe die Ubersicht ,Die Ausschiisse des Aufsichtsrats im
Berichtsjahr: Zusammensetzung und Zustandigkeiten®. Die Zustandigkeiten
der Aufsichtsratsausschisse sind in der Geschéaftsordnung fur den Aufsichtsrat
geregelt. Die Verfahrensregeln der Ausschisse entsprechen denen des Auf-
sichtsratsplenums. Die aktuellen Aufgaben und die Zusammensetzung der ein-
zelnen Ausschusse kénnen im Internet unter www.deutsche-boerse.com >
Corporate Governance > Investor Relations > Aufsichtsrat > Ausschusse ein-
gesehen werden.
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Die Ausschussvorsitzenden berichten jeweils dem Aufsichtsratsplenum Uber
die Gegenstande und Beschlisse der Ausschusssitzungen. Die Vorsitzende des
Prifungsausschusses berichtet zudem im Prifungsausschuss und im Plenum
Uber ihren regelmaBigen Austausch mit dem Abschlussprifer auBerhalb der
Sitzungen. Details zu den konkreten Tatigkeiten und Sitzungen des Aufsichts-
rats im Berichtsjahr konnen dem ,Bericht des Aufsichtsrats“ entnommen wer-
den.

Weitere Informationen zum Aufsichtsrat sowie zu den Ausschussen, die perso-
nelle Zusammensetzung, die individuellen Mandate und die Lebenslaufe der
Mitglieder konnen im Internet abgerufen werden: www.deutsche-boerse.com
> Corporate Governance > Investor Relations > Aufsichtsrat.

Die Ausschusse des Aufsichtsrats im Berichtsjahr: Zusammensetzung und Zu-
standigkeiten:
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Priifungsausschuss

Mitglieder

Regelungen fiir die Zusammensetzung

Barbara Lambert
(Vorsitzende)

Dr. Andreas Gottschling
Oliver Greie!

Susann Just-Marx!
Achim Karle!

Michael Rudiger

= Mind. vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewé&hlt werden

= Mind. ein Mitglied mit Sachverstand auf dem Gebiet Rechnungslegung und mindestens ein weiteres Mitglied mit Sachverstand auf dem Gebiet Abschlusspriifung?

= Alle Mitglieder mit Vertrautheit im Finanzsektor

= Bedingung fur den Vorsitz des Ausschusses: Unabhangigkeit und besondere Kenntnisse und Erfahrungen entweder in (i) der Anwendung von Rechnungslegungs-
grundsatzen und internen Kontroll- und Risikomanagementsystemen oder (ii) der Abschlussprifung, wobei zur Rechnungslegung bzw. zur Abschlussprifung auch
die Nachhaltigkeitsberichterstattung und ihre Priifung gehoren

= 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 interner Revision

= Behandlung der Priifberichte sowie von Fragen der Rechnungslegung, einschlieBlich der Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses

= Halbjahresfinanzberichte und etwaige Quartalsfinanzberichte, Erdrterung der Ergebnisse der priferischen Durchsichten mit dem Abschlussprifer

= Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts, des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts, Erorterung des Priifberichts mit dem Abschlusspri-
fer sowie Vorbereitung der Entscheidung des Aufsichtsrats ber die Feststellung des Jahresabschlusses, Uber die Billigung des Konzernabschlusses und tber den
Beschlussvorschlag des Vorstands zur Gewinnverwendung

= Vorbereitung des Vorschlags des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung Uber die Wahl des Abschlusspriifers und des Konzernabschlusspriifers sowie des Priifers
fur den Halbjahresfinanzbericht, sofern dieser gepriift oder einer priiferischen Durchsicht unterzogen wird, und Abgabe einer entsprechenden Empfehlung an den
Aufsichtsrat

= Prifung der nichtfinanziellen Berichterstattung (§§ 289b, 315b HGB)

= Uberwachung der Abschlusspriifung, insbesondere der Auswahl und der Unabhangigkeit des Abschlusspriifers, der Qualitit der Abschlusspriifung und der vom
Abschlussprifer zusatzlich erbrachten Leistungen

= Erteilung des Prifungsauftrags an den Abschlussprifer sowie den Konzernabschlussprifer, insbesondere auch die Entscheidung tber und die Beauftragung der
Erteilung des Priifungsauftrags fiir (i) eine priiferische Durchsicht oder Priifung von Halbjahresfinanzberichten, (ii) die inhaltliche Uberpriifung der nichtfinanziel-
len Berichterstattung und (iii) die Priifung des Vergitungsberichts, sowie die Bestimmung von Priifungsschwerpunkten und die Honorarvereinbarung

= Vorbereitung der Entscheidung des Aufsichtsrats Uber die Erklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex nach § 161 AktG und Uber die Erklarung zur
Unternehmensfiihrung gemaB § 289f HGB

= Kontrollverfahren zu Geschéaften mit nahestehenden Personen nach § 111a Absatz 2 Satz 2 AktG

= Recht jedes Mitglieds des Prifungsausschusses, tber den Vorsitz des Priifungsausschusses unmittelbar bei den Leitern wesentlicher Zentralbereiche der Gesell-
schaft Ausklinfte einzuholen; der Vorsitz des Prifungsausschusses teilt eingeholte Auskiinfte allen Ausschussmitgliedern mit

1)

Arbeitnehmervertreter

2) Den nach § 100 Absatz 5 AktG erforderlichen Sachverstand im Priifungsausschuss decken auf dem Gebiet Abschlussprifung Barbara Lambert und auf dem Gebiet Rechnungslegung Michael Ridiger ab. Zu den Details siehe
das Kapitel ,Ziele fur die Zusammensetzung sowie Kompetenzprofil des Aufsichtsrats*.
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Nominierungsausschuss

Mitglieder

Regelungen fiir die Zusammensetzung

= Martin Jetter (Vorsitzender)
= Dr. Markus Beck!

= Prof. Dr. Nadine BrandlI!

= Dr. Anja Greenwood!

= Michael Rudiger

= Clara-Christina Streit

Vorsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender
Mind. finf weitere Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Zustandigkeiten

Erarbeitung eines Diversitatskonzepts flir den Aufsichtsrat

= Befassung mit der regelmaBigen, mindestens jahrlichen Bewertung der Struktur, GroBe, Zusammensetzung und Leistung des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie

mit moglichen Verbesserungen

Befassung mit der regelmaBigen, mindestens jahrlichen Bewertung der Qualifikationserfordernisse der einzelnen Vorstandsmitglieder und der einzelnen Mitglieder
des Aufsichtsrats wie auch von Vorstand und Aufsichtsrat in ihrer Gesamtheit

Darstellung der Kompetenzen in der Qualifikationsmatrix und Vorbereitung der Beschlussfassung durch den Aufsichtsrat

Vorschlag geeigneter Kandidierender an den Aufsichtsrat flir dessen Wahlvorschlag an die Hauptversammlung (durch die Anteilseignervertreter) einschlieBlich der
regelmaBigen Befassung mit den konkreten Zielvorgaben sowie eines Kompetenzprofils als Grundlage flir Kandidierendenvorschlage

Uberpriifung der Grundsatze fiir die Auswahl und Bestellung der Vorstandsmitglieder und Abgabe diesbeziiglicher Empfehlungen an den Aufsichtsrat

Befassung mit der Nachfolgeplanung fur den Vorstand, Ermittlung von geeigneten Kandidierenden flir die Besetzung einer Stelle im Vorstand und Vorbereitung der
Beschlussfassung durch den Aufsichtsrat

Abschluss, Anderung und Beendigung von Dienstvertragen der Vorstandsmitglieder in dem vom Aufsichtsrat vorgegebenen Rahmen

Vorbereitung der Beschlussfassung des Aufsichtsrats Gber das Verglitungssystem der Vorstandsmitglieder

Vorbereitung der Beschlussfassung des Aufsichtsrats tber die Festsetzung der Gesamtbezlige und der Ruhegehalter einzelner Vorstandsmitglieder sowie iber die
Festsetzung von Hinterbliebenenbeziigen und etwaigen sonstigen Leistungen verwandter Art, regelmaBige Uberpriifung der Angemessenheit der Vorstandsbeziige
und ggf. Erarbeitung von Anpassungsvorschlagen

Vorbereitung der Verglitungsberichterstattung hinsichtlich Vorstand und Aufsichtsrat

Zustimmung zur Ubernahme von Vorstands-, Aufsichtsrats-, Beirats- und dhnlichen Mandaten sowie von sonstigen Nebentatigkeiten und Ehrendmtern durch Vor-
standsmitglieder der Deutsche Borse AG sowie etwaige 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 Gber die
Errichtung von Versorgungswerken abschlieBen mochte

Entscheidung Gber Aufschub der Offenlegung von Insiderinformationen sowie Uber einen Entwurf einer Ad-hoc-Mitteilung bei Informationen, die in den Zusténdig-
keitsbereich des Aufsichtsrats fallen

Sonstige Aufgaben gemaB § 4b Absatz 5 BorsG

1) Arbeitnehmervertreter
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Risikoausschuss

Mitglieder

Zusammensetzung

Dr. Andreas Gottschling
(Vorsitzender)

Susann Just-Marx!
Barbara Lambert
Daniel Vollstedt!

= Mind. vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewé&hlt werden

Zustéandigkeiten

= Uberpriifung des Risikomanagement-Frameworks einschlieBlich der Risikobereitschaft sowie der Risikomanagement-Roadmap

= Kenntnisnahme und Prifung der periodischen Risikomanagement- und Compliance-Berichte

= Beaufsichtigung der Uberwachung der operationellen und finanziellen Risiken sowie der Geschéftsrisiken der Gruppe

= Kenntnisnahme und Erorterung der jahrlichen Berichte (iber maBgebliche Risiken und Uber die Risikomanagementsysteme der regulierten Gesellschaften der

Gruppe, soweit gesetzlich zulassig

Strategie- und Nachhaltigkeitsausschuss

Mitglieder

Zusammensetzung

Martin Jetter (Vorsitzender) = Vorsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender

Dr. Anja Greenwood!
Achim Karle!

Peter Sack!

Charles Stonehill
Chong Lee Tan

Mind. funf weitere Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Zustandigkeiten

Beratung des Vorstands in Angelegenheiten mit strategischer Bedeutung fiir die Gesellschaft und flr die mit ihr verbundenen Unternehmen

Befassung mit Fragen der grundsatzlichen geschaftspolitischen und unternehmerischen Ausrichtung sowie mit dem Unternehmenszweck (Purpose)
Befassung mit der nachhaltigen Unternehmensfiihrung sowie der Geschéftstatigkeit in den Bereichen Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung (ESG-
Kriterien) in der Gruppe Deutsche Bérse (sofern nicht im Zustandigkeitsbereich eines anderen Ausschusses)

Befassung mit bedeutsamen Projekten fiir die Gruppe Deutsche Borse

1) Arbeitnehmervertreter

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023
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Technologieausschuss

Mitglieder Zusammensetzung

= Shannon A. Johnston = Mind. vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewé&hlt werden
(Vorsitzende)

= Dr. Markus Beck!
= Dr. Andreas Gottschling = Unterstlitzung des Aufsichtsrats bei der Erflillung der Aufsichtspflichten hinsichtlich der Informationstechnologie zur Ausfiihrung der Geschaftsstrategie der Gruppe

= Peter Sack! sowie im Hinblick auf die Informationssicherheit

Zustéandigkeiten

= Charles Stonehill = Beratung zur IT-Strategie und IT-Architektur
= Daniel Vollstedt! = Beaufsichtigung der Uberwachung technologischer Innovationen, von IT-Service-Bereitstellungen und der technischen Leistungsfahigkeit und Stabilitat der IT-Sys-
teme, operationeller IT-Risiken und von Informationssicherheitsdiensten und -risiken

Prasidialausschuss

Mitglieder Zusammensetzung

= Martin Jetter (Vorsitzender) = Vorsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender
= Dr. Markus Beck! = Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender sowie je ein Anteilseigner- und ein Arbeitnehmervertreter, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden
= Prof. Dr. Nadine Brandl!

= (Clara-Christina Streit Zustdndigkeiten

= Eilbedrftige Angelegenheiten

Vermittlungsausschuss

Mitglieder Zusammensetzung

= Martin Jetter (Vorsitzender) = Vorsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender
= Dr. Markus Beck! = Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender sowie je ein Anteilseigner- und ein Arbeitnehmervertreter
= Oliver Greie!

« Barbara Lambert Zustandigkeiten

= Aufgaben geméafB § 31 Absatz 3 MitbestG

1) Arbeitnehmervertreter
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Ziele flr die Zusammensetzung sowie Kompetenzprofil
des Aufsichtsrats

Mit Blick auf seine Zusammensetzung hat der Aufsichtsrat gemaB Empfehlung
C.1 DCGK einen Katalog mit konkreten Zielvorgaben einschlieBlich eines Kom-
petenzprofils beschlossen, das vor allem der kiinftigen Nominierung von Mit-
gliedern zugrunde gelegt werden soll. Zu diesen Zielvorgaben gehoren Qualifi-
kationserfordernisse ebenso wie im Rahmen eines Diversitatskonzepts umzu-
setzende Ziele zur Vielfalt der Zusammensetzung. Zudem sollen die Mitglieder
Uber ausreichend Zeit sowie Uber Integritat und charakterliche Eignung zur
Wahrnehmung des Mandats verfligen. Mehr als die Halfte der Anteilseignerver-
treter im Aufsichtsrat soll zudem unabhéangig sein. Die Zielvorgaben ein-
schlieBlich des Kompetenzprofils werden vom Aufsichtsrat regelmaBig, mindes-
tens einmal jahrlich, Gberprift und bei Bedarf angepasst. Der Stand der Um-
setzung ergibt sich aus der am Ende dieser Erklarung beigefligten Qualifikati-
onsmatrix.

Im Berichtsjahr hat der Aufsichtsrat auf Empfehlung seines Nominierungsaus-
schusses die konkreten Zielvorgaben Uberprift und eine Konkretisierung derge-
stalt vorgenommen, dass die Kompetenzen ,Strategie” und ,Nachhaltigkeit” in
der Qualifikationsmatrix ab diesem Berichtsjahr getrennt voneinander ausge-
wiesen werden. Damit erhoht der Aufsichtsrat nochmals die Transparenz der
Qualifikationsmatrix und weist insbesondere zusatzlich aus, in welchen ESG-
Bereichen die jeweiligen Aufsichtsratsmitglieder Nachhaltigkeitsexpertise auf-
weisen. Auch wurde die Erflllung der Zielvorgaben sowohl hinsichtlich des
Gesamtgremiums als auch der einzelnen Mitglieder vom Aufsichtsrat mit Un-
terstlitzung seines Nominierungsausschusses Uberprift und ebenfalls bestatigt.
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Kompetenzprofil

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollen aufgrund ihrer Kenntnisse, Fahigkeiten
und fachlichen Erfahrungen in der Lage sein, die Aufgaben eines Aufsichtsrats-
mitglieds in einem international tatigen Unternehmen wahrzunehmen. Hierzu
hat der Aufsichtsrat erforderliche Basiskompetenzen sowie besondere Kompe-
tenzen festgelegt. Die Anforderungen an die besonderen Kompetenzen leiten
sich aus dem Geschaftsmodell, den Unternehmenszielen und aus spezifi-
schen, fur die Gruppe Deutsche Borse geltenden Regulierungen ab.

Basiskompetenzen

Diese erforderlichen Basiskompetenzen liegen idealerweise bei jedem Auf-
sichtsratsmitglied vor:

= Verstandnis von kaufmannischen Fragen

= Analytische und strategische Fahigkeiten

= Verstandnis des Corporate Governance-Systems

= Kenntnis des Finanzsektors

= Verstandnis der Aktivitaten der Deutsche Borse AG

= Verstandnis der Struktur der Gruppe Deutsche Borse

= Verstandnis von Nachhaltigkeitsfragen mit Relevanz fur die
Deutsche Borse AG

= Verstandnis der eigenen Position und der Verantwortlichkeiten

Besondere Kompetenzen
Die Anforderungen an die besonderen Kompetenzen beziehen sich auf den

Aufsichtsrat in seiner Gesamtheit. Mindestens zwei Mitglieder sollten jeweils
uber fundierte Kenntnisse insbesondere in folgenden Themen verfligen:
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= Kapitalmarkt, Geschaftsmodelle von Borsen und Datengeschaft
= Clearing-, Abwicklungs- und Verwahrgeschaft

= Informationstechnologie und -sicherheit, Digitalisierung

= Strategie

= Nachhaltigkeit

= Rechnungslegung, Finanzen und Audit

= Risikomanagement und Compliance

= Regulatorische Anforderungen, Recht

Der Aufsichtsrat erflllt in seiner derzeitigen Zusammensetzung die vorgenann-
ten Qualifikationserfordernisse. Ferner werden die im AktG sowie im DCGK
vorgesehenen Anforderungen an den Sachverstand im Prifungsausschuss auf
den Gebieten Rechnungslegung und Abschlussprifung erfullt. Barbara Lam-
bert als Vorsitzende des Prifungsausschusses verflgt iber den erforderlichen
Sachverstand sowohl auf dem Gebiet Abschlussprifung als auch auf dem Ge-
biet Rechnungslegung. Dies gilt auch fir Michael Rudiger als Mitglied des Pri-
fungsausschusses, der ebenfalls auf beiden Gebieten, Abschlussprifung und
Rechnungslegung, Uber den erforderlichen Sachverstand verflgt.

Barbara Lambert hat in der Schweiz Wirtschaftswissenschaften studiert und
erlangte dort auch ihr Diplom als Wirtschaftspriiferin. Als langjahrige aktive
Wirtschafts- und Bankenpriferin kann sie auf eine tiefgreifende Erfahrung in
der Durchfiihrung und Leitung von Prifungsaktivitaten insbesondere im Fi-
nanzsektor zuriickgreifen und sie bildet sich im Bereich der Wirtschaftsprifung
bis heute regelmaBig fort. Barbara Lambert ist neben ihrem Vorsitz im Pri-
fungsausschuss der Deutsche Borse AG ferner Mitglied beziehungsweise Vor-
sitzende in folgenden Prufungs- und Risikoausschissen von Verwaltungs- und
Aufsichtsraten: Implenia AG (seit 2019), Synlab AG (seit 2021, Mandat wird
zum 31. Méarz 2024 niedergelegt), Merck KGaA (seit 2023) sowie bei den
beiden Gesellschaften UBS Switzerland AG (seit 2022) und Credit Suisse
(Schweiz) AG (seit 2023), die derselben Unternehmensgruppe angehdren. In
diesen Funktionen nimmt sie regelmaBig an den durch die Unternehmen
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angebotenen Trainings teil. Uber ihre Tatigkeit in Verwaltungs- und Aufsichts-
raten hinaus ist Barbara Lambert Mitglied in zahlreichen einschlagigen Berufs-
verbanden und Netzwerken wie dem Schweizer Expertenverband fir Wirt-
schaftsprifung, Steuern und Treuhand (EXPERTsuisse), in welchem sie bis
2007 auch Mitglied der Expertengruppe Bankenrevision war, und dem Ger-
man Audit Committee Chair Network des Audit Committee Institute e.V. Die
Mitgliedschaften in diesen Verbdnden und Netzwerken dienen neben dem
fachlichen Austausch auch ihrer Fort- und Weiterbildung. Den ausfuhrlichen
Lebenslauf finden Sie unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relations >
Corporate Governance > Aufsichtsrat > Barbara Lambert.

Michael Rudiger ist studierter Diplom-Kaufmann mit Schwerpunkt im Bereich
Finanzwirtschaft und Controlling. Er verflgt Uber langjahrige Erfahrung in der
Finanzbranche und war bis zum Jahr 2019 Vorsitzender des Vorstands der
DekaBank Deutsche Girozentrale. Neben seiner Aufsichtsratstatigkeit bei der
Deutsche Borse AG, wo er seit dem Jahr 2020 unter anderem Mitglied des
Prifungsausschusses ist, ist Michael Rudiger Vorsitzender des Prifungsaus-
schusses der Evonik Industries AG sowie Vorsitzender des Aufsichts- bezie-
hungsweise Verwaltungsrats der BlackRock Asset Management Deutschland
AG beziehungsweise BlackRock Asset Management Schweiz AG (seit 2023).
In diesen Funktionen nimmt er regelméaBig an den durch die Unternehmen an-
gebotenen Trainings teil. Michael Rudiger ist Mitglied in einschlagigen Netz-
werken wie dem German Audit Committee Chair Network des Audit Committee
Institute e.V., in denen er sich fachlich austauscht und fortbildet. Er bildet sich
darUber hinaus auch regelmaBig individuell in den Bereichen Abschlusspri-
fung und Rechnungslegung weiter und nutzt hierzu die Expertise groBer Wirt-
schaftsprifungsunternehmen. Den ausflihrlichen Lebenslauf finden Sie unter
www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Corporate Governance >
Aufsichtsrat > Michael Rudiger.
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Unabhangigkeit der Aufsichtsratsmitglieder

Dem Aufsichtsrat soll nach Empfehlung C.6 DCGK auf Anteilseignerseite eine
nach deren Einschatzung angemessene Zahl unabhangiger Mitglieder angeho-
ren. Vor diesem Hintergrund haben die Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat
beschlossen, dass mindestens die Halfte der Anteilseignervertreter unabhangig
sein soll. Ein Aufsichtsratsmitglied ist im Sinne der Empfehlung C.6 DCGK als
unabhéangig anzusehen, wenn es unabhangig von der Gesellschaft und deren
Vorstand und unabhéngig von einem kontrollierenden Anteilseigner ist. Ein
Aufsichtsratsmitglied ist insbesondere dann nicht mehr als unabhangig anzu-
sehen, wenn es in einer personlichen oder geschéftlichen Beziehung zur Ge-
sellschaft oder zu deren Vorstand steht, die einen wesentlichen und nicht nur
vortbergehenden Interessenkonflikt begrinden kann. Empfehlung C.7 DCGK
sieht daneben vor, dass jedenfalls mehr als die Halfte der Anteilseignervertre-
ter unabhangig von Vorstand und Gesellschaft sein soll.

Nach Einschatzung der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat sind samtliche
seiner Anteilseignervertreter unabhangig.

Diversitatskonzept fur Vorstand und Aufsichtsrat

Das vom Aufsichtsrat nach § 289f Absatz 2 Nr. 6 HGB verabschiedete Diversi-
tatskonzept fur Vorstand und Aufsichtsrat verfolgt das Ziel, bei der Zusammen-
setzung beider Gremien eine groBe Bandbreite von Perspektiven und Erfahrun-
gen zu erreichen. Die Umsetzung des Konzepts erfolgt im Rahmen des Aus-
wahlprozesses und der Ernennung neuer Vorstandsmitglieder beziehungsweise
bei Vorschlagen zur Wahl neuer Aufsichtsratsmitglieder.
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Flexible Altersgrenze und Zugehdrigkeitsdauer

Die vom Aufsichtsrat in seiner Geschaftsordnung niedergelegte flexible Rege-
lung zur Altersgrenze (Regelaltersgrenze von 70 Jahren) wird bei den Kandi-
dierendenvorschlagen an die Hauptversammlung bertcksichtigt. Des Weiteren
sieht die Geschaftsordnung des Aufsichtsrats eine Regelzugehorigkeitsgrenze
von nicht langer als zwolf Jahren vor, die der Aufsichtsrat bei seinen Wahlvor-
schlagen an die Hauptversammlung berlcksichtigen soll.

Die flexible Altersgrenze fur Vorstandsmitglieder sieht eine Bestellung bis zum
Ende des Monats vor, in dem das Vorstandsmitglied sein 60. Lebensjahr voll-
endet. Ab dem Monat, nach dem das Vorstandsmitglied das 60. Lebensjahr
vollendet hat, kann es fur einen Zeitraum von jeweils einem Jahr erneut be-
stellt werden. Die letzte Bestellungsperiode soll allerdings mit Ablauf des Mo-
nats enden, in dem das Vorstandsmitglied 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 personli-
che Qualifikation eine wichtige Rolle. Je nach zu besetzendem Vorstandsress-
ort kommt es dabei nicht nur auf die Breite und Tiefe, sondern auch auf die
Aktualitat der spezifisch erforderlichen Kenntnisse an. Die flexible Altersgrenze
ist ausdracklich weich formuliert, um dem Aufsichtsrat volle Flexibilitat bei sei-
nen Bestellungsentscheidungen zu belassen.

Derzeit gehort dem Vorstand kein Mitglied an, das die Altersgrenze von 65
Jahren Uberschreitet.

Die Amtszeit von Dr. Theodor Weimer als Vorsitzender des Vorstands der Deut-
sche Borse AG lauft bis zum 31. Dezember 2024. Im Jahr 2024 wird

Dr. Theodor Weimer das 65. Lebensjahr vollenden. Die Amtszeit von Gregor
Pottmeyer als Finanzvorstand der Deutsche Borse AG lauft bis zum 30. Sep-
tember 2025. Im Jahr 2025 wird Gregor Pottmeyer das 63. Lebensjahr
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vollenden. Aufgrund der langjahrigen Erfahrung und Branchenkenntnisse so-
wie fachlichen und persdnlichen Qualifikationen hat sich der Aufsichtsrat bei
Dr. Theodor Weimer und Gregor Pottmeyer, ungeachtet der generellen Beibe-
haltung der Regelungen zur flexiblen Altersgrenze, gegen eine nur jahrliche

Verlangerung der Amtszeit ab Vollendung des 60. Lebensjahres entschieden.

Frauenanteil in Fihrungspositionen

Die Gruppe Deutsche Borse ist ein international agierendes Unternehmen. Bei
uns tatig zu sein bedeutet, an 56 Standorten mit Mitarbeitenden aus 131 Lan-
dern zusammenzuarbeiten. Wir sind stolz auf die Vielfalt der kulturellen, beruf-
lichen und personlichen Hintergriinde unserer Mitarbeitenden in aller Welt.
Wir verpflichten uns, die vielfaltige und integrative Kultur der Deutsche Borse
AG in allen Dimensionen der Vielfalt zu erhalten, zu unterstiitzen und zu for-
dern.

Die regulatorischen Vorgaben erfordern es, dass wir in diesem Bericht einen
bestimmten Aspekt dieser Vielfalt besonders betrachten: den Anteil von Frauen
in FUhrungspositionen.

Die Deutsche Borse AG erflllt die gesetzlichen Anforderungen an den Frauen-
anteil im Vorstand und im Aufsichtsrat. Dies gilt insbesondere auch fir die seit
2021 geltenden Diversitatsanforderungen an den Vorstand.

37,5 Prozent der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat sind Frauen und der
Aufsichtsrat ist entschlossen, diesen Anteil weiter zu erhéhen.

Was den Vorstand betrifft, ist der Aufsichtsrat ebenfalls entschlossen, den

Frauenanteil unter Berlcksichtigung der aktuellen Bestellungen weiter zu erho-
hen. Derzeit gibt es ein weibliches Mitglied im Vorstand.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Kinftige Personalentscheidungen werden dies berlicksichtigen.

Im Detail: Fir den Aufsichtsrat gilt die gesetzlich vorgeschriebene Geschlech-
terquote von 30 Prozent gemaB § 96 Absatz 2 AktG. Um eine mogliche Be-
nachteiligung von Anteilseigner- oder Arbeitnehmervertretern zu verhindern
und die Planungssicherheit in den jeweiligen Wahlverfahren zu erhohen, ha-
ben die Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat der Gesamterfillung der Quote
nach § 96 Absatz 2 Satz 2 AktG widersprochen. So ist sowohl bei den Anteils-
eignervertretern als auch bei den Arbeitnehmervertretern jeweils der Mindes-
tanteil von 30 Prozent fur jedes Geschlecht einzuhalten. Nach der gesetzlich
vorgegebenen Berechnungsmethode bedeutet dies, dass sowohl auf Anteilseig-
ner- als auch auf Arbeitnehmerseite jeweils mindestens zwei Frauen und zwei
Manner dem Aufsichtsrat angehdren mussen. Derzeit gibt es sechs Frauen im
Aufsichtsrat, drei Frauen bei den Anteilseignervertretern und drei Frauen bei
den Arbeitnehmervertretern. Damit wird die gesetzlich vorgeschriebene Ge-
schlechterquote erflllt.

Fiir den Vorstand wurde mit dem Gesetz zur Ergédnzung und Anderung der Re-
gelungen flr die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen an Flhrungspositionen
in der Privatwirtschaft und im o6ffentlichen Dienst (FUPoG Il) vom 10. Juni
2021 eine gesetzliche Mindestbeteiligung eingefiihrt. Vorstande von bdrsenno-
tierten Unternehmen mit mehr als drei Vorstandsmitgliedern missen mindes-
tens eine Frau und einen Mann umfassen (§ 76 Absatz 3a AktG). Diese ge-
setzliche Mindestbeteiligungspflicht ersetzt die Verpflichtung der Unternehmen,
eine rechtlich nicht bindende Zielquote festzulegen. Die Deutsche Borse AG er-
fullt diese gesetzlichen Anforderungen und berichtet hierliber nach § 289f Ab-
satz 2 Nr. ba HGB.
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Internationalitat

Die Zusammensetzung von Vorstand und Aufsichtsrat soll die Internationalitat
des Unternehmens widerspiegeln. Mit Dr. Andreas Gottschling, Shannon A.
Johnston, Barbara Lambert, Charles Stonehill, Clara-Christina Streit und
Chong Lee Tan gehoren dem Aufsichtsrat sechs Anteilseignervertreter an, die
eine andere als beziehungsweise nicht ausschlieBlich die deutsche Staatsange-
horigkeit haben. Des Weiteren verflgt eine Vielzahl der Mitglieder des Auf-
sichtsrats Uber langjahrige internationale Berufserfahrung oder hat dauerhaft
ihre Arbeitsstatte im Ausland. Somit erfullt der Aufsichtsrat seine Ziele hin-
sichtlich der Internationalitat seiner Zusammensetzung.

Gleiches gilt fir den Vorstand, dem mit Dr. Stephan Leithner ein Mitglied mit
einer anderen als der deutschen Staatsangehdrigkeit angehdrt und dessen Mit-
glieder insgesamt ebenfalls Uber langjahrige internationale Berufserfahrung
verfligen.
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Bildungs- und Berufshintergrund

Der Aufsichtsrat hat sich zum Ziel gesetzt, bei seiner eigenen Zusammenset-
zung und bei der Zusammensetzung des Vorstands eine angemessene Band-
breite von Ausbildungsgangen und beruflichen Hintergriinden zu bertcksichti-
gen. Neben Mitgliedern mit Berufserfahrungen im Bereich Finanzdienstleistun-
gen gehoren Vorstand und Aufsichtsrat auch Mitglieder mit einem Hintergrund
in der Unternehmensberatung, dem IT-Sektor, der Wirtschaftspriifung sowie
der Verwaltung und Regulierung an. Bei den Ausbhildungsgéngen Uberwiegen
betriebs-/volkswirtschaftliche und rechtswissenschaftliche Studiengange, hinzu
kommen u. a. Hintergriinde in IT und Ingenieurwesen. Ausbildung und berufli-
che Erfahrungen tragen insofern auch zur Erfillung der oben aufgefiihrten
Qualifikationserfordernisse fur die Aufsichtsratsmitglieder bei.

Sowohl der Aufsichtsrat als auch der Vorstand der Deutsche Boérse AG sind
den zuvor genannten Zielen entsprechend zusammengesetzt.

Die nachfolgende Qualifikationsmatrix gibt einen Uberblick tber die Erfiillung
der wesentlichen Zielvorgaben fur die Zusammensetzung des Aufsichtsrats so-
wie Uber die Umsetzung des Kompetenzprofils hinsichtlich der besonderen
Kompetenzen:
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Qualifikationsmatrix: Profil und besondere Kompetenzen der Aufsichtsratsmitglieder

Martin Jetter Prof. Dr. Dr. Andreas Dr. Anja Shannon A.
(Vorsitzender) Dr. Markus Beck Nadine Brandl Gottschling Greenwood Oliver Greie Johnston Susann Just-Marx
Mitglied seit 2018 2018 2018 2020 2021 2022 2022 2018
Unabhangigkeit unabhéangig Arbeitnehmer- Arbeitnehmer- unabhéangig Arbeitnehmer- Arbeitnehmer- unabhéangig Arbeitnehmer-
vertreter vertreterin vertreterin vertreter vertreterin
Geschlecht mannlich mannlich weiblich mannlich weiblich mannlich weiblich weiblich
Geburtsjahr 1959 1964 1975 1967 1974 1976 1971 1988
Staatsangehdorigkeit deutsch deutsch deutsch deutsch, deutsch deutsch US-amerikanisch ~ deutsch
schweizerisch
Internationale Erfahrung ja nein nein ja ja nein ja ja
Bildungs- und Ingenieur Jurist Juristin Finanzokonometrie, Juristin Krankenpfleger Geistes-/Bildungs-  Verwaltung,
Berufshintergrund! Wirtschaftswissen- wissenschaften Betriebswirtin,
schaften Wirtschafts-
wissenschaften
Besondere Kompetenzen
Kapitalmarkt, v v
Geschaftsmodelle von Borsen
und Datengeschaft
Clearing-, Abwicklungs- und 4 4
Verwahrgeschaft
Informationstechnologie und v v v
-sicherheit, Digitalisierung
Strategie v v v
Nachhaltigkeit? v 4 v
Rechnungslegung, Finanzen v v v v v
und Audit
Risikomanagement und 4 4 4 4 4
Compliance
Regulatorische Anforderungen, v v v v v v

Recht

1) Die Lebenslaufe der Aufsichtsratsmitglieder finden Sie unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Corporate Governance > Aufsichtsrat.

2) Die Nachhaltigkeitsexpertise ist nachfolgend naher aufgefiihrt.
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Qualifikationsmatrix: Profil und besondere Kompetenzen der Aufsichtsratsmitglieder

Achim Karle Barbara Lambert Michael Riidiger Peter Sack Charles Stonehill Clara-C. Streit Chong Lee Tan Daniel Vollstedt
Mitglied seit 2018 2018 2020 2021 2019 2019 2021 2021
Unabhangigkeit Arbeitnehmer- unabhangig unabhéangig Arbeitnehmer- unabhangig unabhéangig unabhéangig Arbeitnehmer-
vertreter vertreter vertreter
Geschlecht méannlich weiblich méannlich méannlich mannlich weiblich méannlich méannlich
Geburtsjahr 1973 1962 1964 1962 1958 1968 1962 1976
Staatsangehorigkeit deutsch deutsch, deutsch deutsch britisch, deutsch, singapurisch deutsch
schweizerisch US-amerikanisch US-amerikanisch
Internationale Erfahrung ja ja ja nein ja ja ja nein
Bildungs- und Finanzwirt Bankkauffrau, Bankkaufmann, Volkswirt, Historiker Betriebswirtin Wirtschaft und Informatik-
Berufshintergrund! Wirtschaftswissen-  Betriebswirt Politikwissen- Verwaltung Kaufmann
schaften, Wirt- schaften
schaftspriiferin
Besondere Kompetenzen
Kapitalmarkt, v v v v v v
Geschéaftsmodelle von Borsen
und Datengeschaft
Clearing-, Abwicklungs- und v v v v
Verwahrgeschaft
Informationstechnologie und 4 v v
-sicherheit, Digitalisierung
Strategie v v v v
Nachhaltigkeit? v v v v v
Rechnungslegung, Finanzen 4 v v v
und Audit
Risikomanagement und v v v v
Compliance
Regulatorische Anforderungen, 4 v v v

Recht

1) Die Lebenslaufe der Aufsichtsratsmitglieder finden Sie unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Corporate Governance > Aufsichtsrat.

2) Die Nachhaltigkeitsexpertise ist nachfolgend naher aufgefiihrt.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023
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Weitere Informationen zu den Mitgliedern des Aufsichtsrats und seiner Aus-
schisse finden Sie im Internet unter www.deutsche-boerse.com > Investor
Relations > Corporate Governance > Aufsichtsrat. Weitere Informationen zu
den Mitgliedern des Vorstands kénnen abgerufen werden unter www.deut-

sche-boerse.com > Investor Relations > Corporate Governance > Vorstand.

Neben Grundkenntnissen zu Nachhaltigkeitsthemen, die u. a. durch Aus- und
FortbildungsmaBnahmen des gesamten Aufsichtsrats erworben wurden, verfi-
gen 8 von 16 Aufsichtsratsmitgliedern Uber vertiefte Erfahrungen und Kennt-
nisse zu nachhaltigkeitsbezogenen Themen:

Martin Jetter Dr. Markus Beck Prof. Dr. Nadine Brandl Achim Karle Barbara Lambert Michael Riidiger Charles Stonehill Clara-C. Streit
E/S/G S/G S/G E/S/G E/S/G E/S/G E/S/G S/G
Nachhaltige Unterneh-  Langjahrige Rechtsbe- Expertin in sozialen Experte fir ESG-Indi-  Expertin in Nachhaltig- Experte in Nachhaltig-  Selbststdndige Bera-  Vorsitz Regierungskom-
mensfihrung mit ratung im Bereich Cor- Nachhaltigkeitsthemen  zes; Mitglied der Ar- keitsberichterstattung  keitsberichterstattung tung von Unternehmen mission Corporate

Schwerpunkt auf Um-  porate Governance und
welt, Diversitat, Gleich- in nachhaltigkeitsbezo-
berechtigung und Inklu-  gener Regulierung
sion; Trager des IBM

Chairman’s Environ-

mental Award (2018)

und -regulierung aus
bisheriger beruflicher
Tatigkeit (Wissenschaft
und Forschung, Ge-
werkschafts- und An-
waltstatigkeit)

beitsgruppe ,,Nachhal-
tigkeit* im Betriebsrat

und deren Prifung so-

und deren Prufung so-
wie den zugrundelie-
genden Vorschriften;
Experte zu Nachhaltig-
keitsstandards im Asset
Management

mit nachhaltigem Ge-
schaftszweck

Governance (DCGK);

langjahrige Befassung

mit Personalfiihrung
und -forderung

wie den zugrundelie-
genden Vorschriften

Vorbereitung der Wahl der Anteilseignervertreter im
Aufsichtsrat

Die Amtszeit aller Aufsichtsratsmitglieder [duft mit dem Ende der Hauptver-
sammlung 2024 ab. Der Nominierungsausschuss des Aufsichtsrats, dessen
Aufgabe es ist, dem Aufsichtsrat flir dessen Wahlvorschlage an die Hauptver-
sammlung geeignete Kandidierende vorzuschlagen, hat sich daher intensiv mit
der Wahl der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat durch die ordentliche
Hauptversammlung im Jahr 2024 befasst. Herr Michael Ridiger hat sich ent-
schieden, nicht erneut fir den Aufsichtsrat zu kandidieren. Die Anteilseigner-
vertreter im Nominierungsausschuss haben dem Aufsichtsrat mit Beschluss
vom 6. Februar 2024 acht Kandidierende flr die Wahl der Anteilseignervertre-
ter durch die Hauptversammlung vorgeschlagen. Sieben der acht vorgeschla-
genen Kandidierenden waren amtierende Mitglieder des Aufsichtsrats, [eine
Kandidatin] gehorte diesem Kreis bis dato nicht an. Bei der Auswahl [dieser
Kandidatin] wurden die dargestellten Ziele fir die Zusammensetzung des
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Aufsichtsrats sowie das Kompetenzprofil berlicksichtigt. Zu diesem Zweck
wurde durch die Anteilseigner im Nominierungsausschuss zunachst eine Vor-
auswahlliste geeigneter Personen erstellt. Nach personlichen Interviews mit
den Kandidierenden der Vorauswahlliste haben sich die Anteilseigner im No-
minierungsausschuss auf [eine neue Kandidatin] fur die Aufsichtsratswahl
2024 verstandigt. Informationen zu samtlichen Kandidierenden samt Lebens-
lauf werden in der Einberufung der am 14. Mai 2024 stattfindenden ordentli-
chen Hauptversammlung der Deutsche Borse AG enthalten sein und kénnen
im Vorfeld der Hauptversammlung auch unter www.deutsche-boerse.com/hv
abgerufen werden.
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Aus- und FortbildungsmaBnahmen flir den Aufsichtsrat

Grundsatzlich haben Aufsichtsratsmitglieder eigenverantwortlich fir ihre Aus-
und Weiterbildung zu sorgen. Die Deutsche Borse AG folgt der Empfehlung
D.11 DCGK sowie den Vorgaben der Leitlinien der European Securities and
Markets Authority (ESMA) zu den Leitungsorganen von Marktbetreibern und
Datenbereitstellungsdiensten, die Aufsichtsratsmitglieder hierbei zu unterstit-
zen. Dazu bietet sie beispielsweise gezielt Einfihrungsveranstaltungen flr
neue Aufsichtsratsmitglieder an und halt Workshops zu ausgewahlten Strate-
gie-, Nachhaltigkeits- und aktuellen Fachthemen beziehungsweise zu Themen
von grundsatzlicher Bedeutung ab. So wurden im Berichtsjahr neben einem
spezifischen Workshop zum Strategieprozess ,Horizon 2026 auch zwei Tech-
nologieworkshops zu den Themen kanstliche Intelligenz und Cybersicherheit
durchgefiihrt. Dartber hinaus fanden zwei Workshops zu Nachhaltigkeitsthe-
men, in denen es um die Nachhaltigkeitsregulierung sowie um die Arbeitswelt
der Zukunft in fur die Deutsche Bdrse AG relevanten Branchen ging, und ein
Workshop zur Rolle der Gruppe Deutsche Borse im Kapitalmarkt statt. Die
Deutsche Borse AG Ubernimmt die Kosten flr die durch die Deutsche Borse
AG angebotenen Workshops und Basisschulungen fir neue Aufsichtsratsmit-
glieder. Diese umfassen auch Schulungsveranstaltungen aus dem von ihr
selbst konzipierten Fortbildungsprogramm ,Qualifizierter Aufsichtsrat“. Im Ein-
zelfall ibernimmt die Deutsche Borse AG auch die Kosten fir TrainingsmaB-
nahmen durch Dritte. Weitere Informationen zu den Workshops des Aufsichts-
rats finden Sie im ,Bericht des Aufsichtsrats®.

Effektivitatsprifung der Tatigkeit des Aufsichtsrats

Die Deutsche Borse AG versteht es als wichtigen Bestandteil guter Corporate
Governance, die Effektivitat der Aufsichtsratsarbeit gemaB Empfehlung

D.12 DCGK regelmaBig zu Uberprifen. Die jahrliche Effektivitatsprafung wird
alle drei Jahre durch einen externen Dienstleister unterstutzt, zuletzt im Jahr
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2022. Die Effektivitatsprifung 2023 wurde im dritten Quartal intern mittels ei-
nes strukturierten Fragebogens durchgefuhrt und umfasste die Themen ,Aufga-
ben und Zusammensetzung des Aufsichtsrats”, ,Zusammenarbeit im Auf-
sichtsrat und mit dem Vorstand” und ,Sitzungen und Ausschisse des Auf-
sichtsrats” sowie Themen in Bezug auf die Diskussions- und Arbeitskultur und
die Behandlung von aktuellen Themen im Aufsichtsrat. Die Effektivitatsprifung
ergab ein in der Gesamtschau wie auch in den betrachteten Teilbereichen po-
sitives Bild. Identifizierte Verbesserungsvorschlage, wie die verstarkte Einbin-
dung der Sichtweisen von externen Stakeholdern der Gruppe Deutsche Borse
beziehungsweise die Nutzung von externen Referenten und der Ausbau der
Austauschmoglichkeiten innerhalb des Aufsichtsrats, wurden im Aufsichtsrat
besprochen und Schritte zu deren Umsetzung eingeleitet.

Langfristige Nachfolgeplanung fir den Vorstand

Der Aufsichtsrat sorgt gemeinsam mit dem Vorstand fir eine langfristige Nach-
folgeplanung. Zu diesem Zweck befasst sich der Aufsichtsrat beziehungsweise
dessen Nominierungsausschuss regelmaBig, mindestens aber einmal jahrlich,
mit potenziellen Kandidierenden fir den Vorstand. An der Abstimmung nimmt
auch der Vorsitzende des Vorstands teil, sofern es nicht um seine eigene
Nachfolge geht. Der Aufsichtsrat entwirft jeweils ein Bewerberprofil fur offene
Positionen im Vorstand. Er achtet darauf, dass die Kenntnisse, Fahigkeiten
und Erfahrungen aller Mitglieder des Vorstands unterschiedlich und ausgewo-
gen sind und verfolgt dabei das von ihm verabschiedete Diversitatskonzept.
Zudem lasst sich der Aufsichtsrat regelmaBig Uber die Nachfolgeplanung fur
die Ebene unterhalb des Vorstands informieren und berat den Vorstand inso-
weit.
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ZielgroBen fir den Frauenanteil unterhalb
des Vorstands

Der Vorstand der Deutsche Borse AG hat gemaB § 76 Absatz 4 AktG Zielgro-
Ben flr den Frauenanteil auf den beiden FUhrungsebenen unterhalb des Vor-
stands, jeweils bezogen auf die Deutsche Borse AG, festgelegt. Bis 31. De-
zember 2023 sollte der Frauenanteil auf der ersten Flhrungsebene unterhalb
des Vorstands bei 15 Prozent und auf der zweiten Fihrungsebene bei 27 Pro-
zent liegen. Zum 31. Dezember 2023 lag der Frauenanteil in der Deutsche
Borse AG in Deutschland auf der ersten Flhrungsebene unterhalb des Vor-
stands bei 15 Prozent und auf der zweiten Fuhrungsebene bei 24 Prozent.

Personelle Veranderungen auf der zweiten Fihrungsebene haben sich auf die
Anzahl der weiblichen Flhrungskrafte und die Erfallung der prozentualen Ziel-
groBe auf dieser Ebene ausgewirkt.

Die Gruppe Deutsche Borse hat eine stark internationale Ausrichtung, wodurch
bei der Entwicklung weiblicher Fihrungskrafte und der entsprechenden Beset-
zung von Fuhrungspositionen eine gesellschafts- und standorttbergreifende
Betrachtung eine entscheidende Rolle spielt. Hierbei hatte sich der Vorstand
das Ziel gesetzt, bis zum 31. Dezember 2023 gruppenweit einen Anteil von
Frauen in Flihrungspositionen von 23 Prozent im oberen Management (erste
drei Fihrungsebenen unterhalb des Vorstands) und von 30 Prozent im unteren
Management zu erreichen. 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) umfang-
reicher definiert, sodass zum Beispiel auch Teamleitungspositionen erfasst
sind. Weltweit lagen diese Quoten zum 31. Dezember 2023 bei der Gruppe
Deutsche Borse bei 23 Prozent flr das obere Management beziehungsweise
bei 33 Prozent fir das untere Management.
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Aktionarsbeteiligung, transparente Berichterstattung
und Kommunikation

Die Aktionar*innen Uben ihre Rechte im Rahmen der Hauptversammlung aus.

Die Hauptversammlung wahlt u. a. die Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat
und beschlieBt tber die Entlastung des Vorstands und des Aufsichtsrats. Sie
entscheidet des Weiteren insbesondere Uber die Verwendung des Bilanzge-
winns, Uber KapitalmaBnahmen, die Zustimmung zu Unternehmensvertrégen
sowie Satzungsanderungen der Gesellschaft, die Vergltung des Aufsichtsrats,
die Billigung des Vergutungssystems fur den Vorstand und die Billigung des
Vergutungsberichts und bestellt den Abschlussprifer. In jedem Jahr findet eine
ordentliche Hauptversammlung statt, in der Vorstand und Aufsichtsrat Rechen-
schaft Gber das zurlckliegende Geschaftsjahr ablegen.

Im Sinne einer guten Corporate Governance ist es dabei ein Anliegen der Deut-
sche Borse AG, den Aktionar*innen die Wahrnehmung ihrer Rechte als An-
teilseigner moglichst zu erleichtern und einen unmittelbaren Austausch zu er-
maoglichen.

Hierzu bietet die Deutsche Borse AG ihren Aktionar*innen etwa an, die Haupt-
versammlung live Uber das Internet zu verfolgen und sich auch im Wege der
elektronischen Kommunikation in der Hauptversammlung durch von der Deut-
sche Borse AG benannte Stimmrechtsvertreter vertreten zu lassen. Diese Uben
das Stimmrecht ausschlieBlich auf der Grundlage der von dem*der Aktionar*in
erteilten Weisungen aus und sind auch wahrend der Hauptversammlung er-
reichbar. Darlber hinaus besteht die Moglichkeit zur Stimmabgabe per Brief-
wahl, dies auch im Wege der elektronischen Kommunikation. In Bezug auf die
Stimmabgabe haben die Aktionare*innen die Mdglichkeit, den einzelnen Ta-
gesordnungspunkten zuzustimmen, diese abzulehnen oder sich ihrer Stimme
zu enthalten.

96



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

Der Aufsichtsrat befasst sich regelmaBig mit den Abstimmungsergebnissen der
Hauptversammlung. Eine ndhere Befassung mit einzelnen Abstimmungsergeb-
nissen findet insbesondere dann statt, wenn diese nicht in dem vom Aufsichts-
rat erwarteten Rahmen liegen, so etwa bei einer erheblichen Abweichung von
den Abstimmungsergebnissen vergleichbarer Unternehmen zu grundsatzlich
vergleichbaren Beschlussthemen. Dies war bei den Beschlusspunkten der
Hauptversammlung im Berichtsjahr, einschlieBlich der befristeten Ermachti-
gung zur Durchfliihrung der Hauptversammlungen im virtuellen Format, nicht
der Fall.

Mit § 118a Absatz 1 AktG hat der Gesetzgeber eine Regelung geschaffen, auf-
grund derer die Satzung der Gesellschaft vorsehen beziehungsweise den Vor-
stand dazu ermachtigen kann vorzusehen, dass die Hauptversammlung auch
ohne physische Prasenz der Aktionar*innen oder ihrer Bevollmachtigten als
virtuelle Hauptversammlung abgehalten wird.

Im Berichtsjahr hat der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats noch auf
Grundlage der Ubergangsbestimmung des § 26n Absatz 1 des Einfiihrungsge-
setzes zum Aktiengesetz entschieden, die Hauptversammlung ohne physische
Prasenz der Aktionar*innen oder ihrer Bevollméachtigten als virtuelle Hauptver-
sammlung abzuhalten. Die Aktionar*innen konnten die Hauptversammlung
live und in voller Lange online verfolgen und ihre Stimmrechte auch im Wege
elektronischer Kommunikation durch Briefwahl oder durch Vollmachtserteilung
an die Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft austiben. Sie hatten zudem die
Moglichkeit, wahrend der Hauptversammlung im Wege der Videokommunika-
tion von ihrem Rede- und Auskunftsrecht Gebrauch zu machen sowie Stel-
lungnahmen im Vorfeld einzureichen. Zudem hat die Gesellschaft auf freiwilli-
ger Basis die Rede des Vorstandsvorsitzenden und die des Aufsichtsratsvorsit-
zenden im Vorfeld der Hauptversammlung verdffentlicht.

Im Berichtsjahr hat die Hauptversammlung der Deutsche Borse AG zudem be-
schlossen, die Satzung der Gesellschaft zu andern und den Vorstand befristet
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auf zwei Jahre zu ermachtigen, die Versammlung ohne physische Prasenz der
Aktionar*innen oder ihrer Bevollmachtigten am Ort der Hauptversammlung als
virtuelle Hauptversammlung abzuhalten. Fir zukinftige Hauptversammlungen
soll jeweils gesondert und unter Berlicksichtigung der Umstande des jeweili-
gen Einzelfalls sowie der Interessen der Gesellschaft und ihrer Aktionar*innen
entschieden werden, ob von der Ermachtigung Gebrauch gemacht und die Ver-
sammlung als virtuelle Hauptversammlung abgehalten werden soll. Hierbei
kdnnen u. a. Erfahrungen aus den Vorjahren sowie Aufwand und Kosten be-
ricksichtigt werden. Auf dieser Grundlage hat der Vorstand entschieden, die
Hauptversammlung 2024 erneut in virtueller Form durchzufiihren.

Die Gesellschaft beabsichtigt derzeit, kiinftige virtuelle Hauptversammlungen
im Wesentlichen vergleichbar mit der ordentlichen Hauptversammlung im Be-
richtsjahr auszugestalten. Sie beabsichtigt dabei insbesondere, von der Einrei-
chung und Beantwortung von Fragen schon im Vorfeld der Hauptversammlung
abzusehen. Zudem sollen auch bei der virtuellen Hauptversammlung 2024 die
Aufsichtsratsmitglieder personlich vor Ort teilnehmen.

Um groBtmaogliche Transparenz und Informationsgleichheit zu gewahrleisten,
folgt die Unternehmenskommunikation der Deutsche Borse AG allgemein dem
Anspruch, dass alle Zielgruppen alle relevanten Informationen zum selben
Zeitpunkt erhalten. Mit ihrem Finanzkalender informiert die Deutsche Borse
AG deshalb Aktionar*innen, Analyst*innen, Aktionarsvereinigungen, Medien
und die interessierte Offentlichkeit (iber die wichtigsten Termine, wie die
Hauptversammlung oder die Veroffentlichung von Finanzkennzahlen.

Neben Ad-hoc-Meldungen, Mitteilungen Gber Geschafte von Flihrungsperso-
nen (Managers’ Transactions) und Stimmrechtsmitteilungen sind auch Unter-
nehmens- und Zwischenberichte sowie Unternehmensnachrichten unter
www.deutsche-boerse.com abrufbar. Uber den Jahres- und Konzernabschluss
und die Zwischenberichte informiert die Deutsche Borse AG in Telefonkonfe-
renzen fur Analyst*innen und Investoren. Dartber hinaus halt sie regelmaBig
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einen Investorentag ab und erlautert fortlaufend ihre Strategie und Geschafts-
entwicklung allen interessierten Parteien unter Beachtung des Grundsatzes
zeitgleicher Information fr alle Zielgruppen weltweit.

Rechnungslegung und Abschlussprifung

In ihrem Geschaftsbericht informiert die Deutsche Borse AG ihre Anteilseigner
und die interessierte Offentlichkeit detailliert Giber die geschéftliche Entwick-
lung der Gruppe Deutsche Borse im Berichtsjahr. Weitere Informationen verof-
fentlicht die Gesellschaft mit dem Halbjahresfinanzbericht und zwei Quartals-
mitteilungen. Die Jahresabschlussunterlagen sowie der Geschaftsbericht er-
scheinen binnen 90 Tagen nach Ende des Geschaéftsjahres (31. Dezember),
die unterjahrigen Finanzinformationen (Halbjahresfinanzbericht und Quartals-
mitteilungen) binnen 45 Tagen nach Ende des jeweiligen Quartals beziehungs-
weise Halbjahres. Jahres- und Konzernabschluss werden nach Vorbereitung
durch den Prifungsausschuss im Gesamtaufsichtsrat und mit dem Wirt-
schaftsprifer erortert, geprift und gebilligt. Den Halbjahresfinanzbericht und
die Quartalsmitteilungen flr das erste und dritte Quartal erdrtert der Vorstand
mit dem Prifungsausschuss des Aufsichtsrats vor der Verdffentlichung. Den
Halbjahresfinanzbericht unterzieht der Wirtschaftsprifer einer priferischen
Durchsicht.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Die Hauptversammlung 2023 wahlte, dem Vorschlag des Aufsichtsrats fol-
gend, die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Frankfurt am Main, (PwC) erneut zum Abschlusspriifer fiir den Jahres- und
Konzernabschluss 2023 und fur die priferische Durchsicht des Halbjahresfi-
nanzberichts im Berichtsjahr. Zudem wurde im Geschaftsjahr 2023 PwC auch
mit einer formellen und inhaltlichen Prifung des Vergltungsberichts beauf-
tragt. Die verantwortlichen Wirtschaftsprifer sind Marc Billeb und Dr. Michael
Ronnberg. Beide sind seit dem Geschaftsjahr 2021 flr die Prifung zustandig.
Der Vorschlag des Aufsichtsrats stitzte sich auf eine entsprechende Empfeh-
lung des Prifungsausschusses. Vor der Wahl hatte dieser die erforderliche Un-
abhangigkeitserklarung von PwC eingeholt. Demzufolge bestehen keine per-
sonlichen, geschéaftlichen, finanziellen oder sonstigen Beziehungen zwischen
dem Prifer, seinen Organen und Prifungsleitern einerseits und dem Unterneh-
men und seinen Organmitgliedern andererseits, die Zweifel an der Unabhan-
gigkeit begriinden konnen. Der Prifungsausschuss hat wahrend des Berichts-
jahres Uberwacht, dass diese Unabhangigkeit weiterhin bestand. Zudem hat
der Ausschuss 2023 den Rechnungslegungsprozess (iberwacht. Uber seine
Arbeit und seine Erkenntnisse wurde der Aufsichtsrat zeitnah unterrichtet; we-
sentliche Feststellungen haben sich nicht ergeben. Angaben zu Prifungsleis-
tungen und -honoraren des Abschlussprifers sind in Erlauterung 6 des Kon-
zernanhangs nachzulesen.
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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 Er-

l[duterungen zugrunde.

Geschafts- und Rahmenbedingungen
Geschaftsmodell und allgemeine 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 im Segment Trading & Clearing wi-
derspiegelt. Darlber hinaus betreibt die Deutsche Borse AG wesentliche Teile
der Informationstechnologie der Gruppe. Die Entwicklung des Segments
Securities Services (ehem. Clearstream) der Gruppe spiegelt sich in der wirt-
schaftlichen Entwicklung der Deutsche Borse AG Uberwiegend aufgrund des
Ergebnisabfihrungsvertrags mit der Clearstream Holding AG wider. Das Ge-
schaft und die Rahmenbedingungen der Deutsche Borse AG entsprechen im
Wesentlichen denen der Gruppe. Diese werden im Abschnitt ,Gesamtwirt-
schaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen® beschrieben.
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Uberblick tiber den Geschéftsverlauf der Deutsche Borse AG
im Berichtsjahr

Die Umsatzerlose der Gesellschaft sind im Geschaftsjahr 2023 um 3,0 Pro-
zent gestiegen und lagen damit im Rahmen der Erwartungen des Unterneh-
mens. Demgegenuber sind die Gesamtkosten (Personalaufwand, Abschreibung
auf immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen sowie sonstige be-
triebliche Aufwendungen) um 6,7 Prozent gestiegen. Das EBITDA lag im Ge-
schéftsjahr 2023 aufgrund von Sondereffekten bei 2,7 Mrd. € und damit deut-
lich Uber der Prognose flir das Geschaftsjahr 2023 in Héhe von 1,4 Mrd. €.
Der Jahresiberschuss ist gegentiber dem Vorjahr um 142,1 Prozent gestiegen.
Das Geschaftsjahr war maBgeblich durch die anhaltende geopolitische Situa-
tion und die daraus resultierenden Marktrisiken, steigende Inflation sowie die
Erhohung der Leitzinsen durch die Zentralbanken gepragt. Insgesamt lag die
Volatilitat an den Aktienmarkten jedoch unter dem Vorjahresniveau. Der An-
stieg des Jahreslberschusses ist vor allem durch Sondereffekte im Beteili-
gungsergebnis begriindet. Dies resultiert zum einen aus der erstmaligen pha-
sengleichen Gewinnvereinnahmung der Clearstream Holding AG und zum an-
deren aus Umstrukturierungen der Konzernbeteiligungen der Deutsche Borse
AG. Auf Basis dieser Entwicklungen beurteilt der Vorstand der Deutsche Borse
AG die Entwicklung im Geschaftsjahr 2023 im Zusammenhang als positiv.
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Geschéftszahlen der Deutsche Boérse AG

in Mio. € 2022 Veranderung
Umsatzerlose 1.697,4 1.647,9 3,0 %
Gesamtkosten 1.280,7 1.199,8 6,7 %
Beteiligungsergebnis 1.764,0 524,2 236,5 %
EBITDA 2.698,8 1.215,1 122,1 %
Jahreslberschuss 2.118,4 875,1 142,1 %
Ergebnis je Aktie (€)1 11,44 4,76 140,3 %

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

Ertragslage der Deutsche Bérse AG

Die Umsatzerlose der Deutsche Borse AG sind im Jahr 2023 um 3,0 Prozent
gestiegen. Dies resultiert im Wesentlichen aus einem Anstieg der Umsatzerlése
im Segment Trading & Clearing in Hohe von 22,9 Mio. €. Zur Entwicklung des
Segments Trading & Clearing wird erganzend auf den Abschnitt ,Segment Tra-
ding & Clearing” verwiesen. Die Ubrigen Segmente betreffen im Wesentlichen
die Bereitstellung von Zentralfunktionen. Dagegen beeinflussen diese Seg-
mente Beteiligungsertrage der Gesellschaft maBgeblich. Die Verteilung der Er-
|6se auf die einzelnen Segmente der Gesellschaft ist aus der Tabelle ,Umsatz-
erlése nach Segmenten® ersichtlich.

Die Gesamtkosten der Gesellschaft lagen 6,7 Prozent Uber den Kosten des
Vorjahres. lhre Zusammensetzung ist der Tabelle ,Uberblick Gesamtkosten“ zu
entnehmen. Der Personalaufwand ist im Berichtsjahr im Vergleich zum Vorjahr
um 16,2 Prozent auf 341,4 Mio. € gestiegen. Der Anstieg der Personalkosten
ist im Wesentlichen auf die héhere Mitarbeitendenanzahl durch die Griindung
neuer Betriebsstatten in Tschechien und Irland zurtckzufthren. Die Abschrei-
bungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen erhdhten
sich im Berichtsjahr um 0,4 Prozent. Die sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen stiegen im Vergleich zum Vorjahr um 4,0 Prozent. Dies ist durch die
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Grindung neuer Betriebsstatten und einem allgemeinen Anstieg des Preisni-
veaus begriindet.

Das Beteiligungsergebnis der Deutsche Borse AG ist im Geschaftsjahr 2023
um 236,5 Prozent im Vergleich zum Vorjahr gestiegen. Es umfasst u. a. Divi-
dendenertrage von 261,7 Mio. € (2022: 161,6 Mio. €) und Ertrage aus der
Gewinnabflihrung in Hohe von 1.474,1 Mio. € (2022: 412,2 Mio. €). Die
angestiegenen Ertrage aus Gewinnabfuhrung resultieren aus der erstmaligen
phasengleichen Gewinnvereinnahmung auf Ebene der Clearstream Holding AG
und einem damit verbundenen Anstieg des Jahresiberschusses der Clear-
stream Holding AG. Aufgrund konzerninterner Reorganisationen innerhalb der
Gruppe Deutsche Borse, die unter anderem die Einbringung bzw. die VerauBe-
rung der Beteiligung an der ISS HoldCo Inc. an die ISS STOXX GmbH sowie
die Einbringung der Beteiligung an der Axioma Inc. in die SimCorp A/S betref-
fen, ergab sich im Geschéftsjahr 2023 insgesamt ein positiver Effekt in Hohe
von 26,8 Mio. €. Zusatzlich erfolgten auBerplanmaBige Abschreibungen in
Hohe von 35,9 Mio. € auf Finanzanlagen sowie Wertaufholungen in Héhe von
37,3 Mio. €.

Aufgrund der genannten Effekte ist das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Ab-

schreibungen (EBITDA) um 122,1 Prozent gestiegen. Der Jahreslberschuss
betrug 2.118,4 Mio. € und steigerte sich um 142,1 Prozent.
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Umsatzerlése nach Segmenten

in Mio. € 2023 2022 Veranderung
Trading & Clearing 1.523,9 1.501,0 1,5%
Securities Services 107,8 116,3 -7,3%
Fund Services 54,6 259 110,8 %
Investment Management Solutions 11,1 4,7 136,2 %
Summe 1.697,4 1.647,9 3,0%
Uberblick Gesamtkosten

in Mio. € 2023 2022 Veranderung
Personalaufwand 341,4 293,9 16,2 %
Abschreibung 73,9 73,6 0,4 %
Sonstige betriebliche Aufwendungen 865,4 832,3 4,0 %
Summe 1.280,7 1.199,8 6,7 %

Entwicklung der Rentabilitat

Die Eigenkapitalrentabilitat der Deutsche Borse AG stellt das Verhaltnis des Er-
gebnisses nach Steuern zum Eigenkapital dar, das der Gesellschaft 2023
durchschnittlich zur Verfligung stand. Die Eigenkapitalrentabilitat ist gegentber
2022 von 21,9 Prozent auf 49,1 Prozent gestiegen. Der Anstieg ist insbeson-
dere aufgrund des Sondereffekts durch die erstmalige phasengleiche Gewinn-
vereinnahmung der Clearstream Holding AG begriindet.
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Finanzlage der Deutsche Borse AG

Zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2023 beliefen sich die liquiden Mittel
auf 150,4 Mio. € (2022: 442,0 Mio. €). Sie enthielten das Bankguthaben in
laufender Rechnung sowie Festgelder und andere kurzfristige Geldanlagen,
wobei der GroBteil auf Barmittel entfallt.

Die Deutsche Borse AG verflgt Uber externe Kreditlinien in Hohe von 600,0
Mio. € (2022: 600,0 Mio. €), die zum 31. Dezember 2023 nicht in Anspruch
genommen waren. Zudem verflgt die Gesellschaft Uber ein Commercial Paper-
Programm, das flexible und kurzfristige Finanzierungsmaglichkeiten von bis zu
2,5 Mrd. € in verschiedenen Wahrungen ermdglicht. Zum Jahresende waren
Commercial Paper mit einem Nominalwert von 590,0 Mio. € (2022: 60,0
Mio. €) im Umlauf.

Die Deutsche Borse AG gewahrleistet Uber ein konzernweites Cash-Pooling-
Verfahren eine optimale Allokation der Liquiditat innerhalb der Gruppe Deut-
sche Borse und sorgt so dafir, dass alle Tochterunternehmen in der Lage sind,
jederzeit ihren Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Die Deutsche Boérse AG hat zehn Unternehmensanleihen mit einem Nominal-
volumen von insgesamt 6,8 Mrd. € begeben. Flr weitere Details zu den Anlei-
hen wird auf den Abschnitt ,Finanzlage” verwiesen.

Die Deutsche Borse AG erzielte im Geschaftsjahr 2023 einen Cashflow aus
laufender Geschaftstatigkeit in Hohe von 832,1 Mio. € (2022: 1.209,4
Mio. €).

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit belief sich auf -3.819,5 Mio. € (2022:

-392,5 Mio. €). Die Veranderung lasst sich insbesondere auf die Erwerbskos-
ten der SimCorp A/S in Hohe von 3,9 Mrd. € zurlckflhren.
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Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit betrug im Berichtsjahr

3.097,0 Mio. € (2022: -812,2 Mio. €). Fir das Geschéftsjahr 2022 wurde
eine Dividende in HOohe von 661,5 Mio. € gezahlt. Zur Finanzierung des Er-
werbs der SimCorp A/S wurden Anleihen in Hohe von 3 Mrd. € begeben. Des
Weiteren wurden im Berichtsjahr Commercial Paper mit einem Nennwert in
Hohe von 530 Mio. € begeben. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2023 belief
sich der Finanzmittelbestand auf —-866,1 Mio. € (2022: -756,5 Mio. €). Er
setzt sich zusammen aus liquiden Mitteln in Hohe von 150,4 Mio. € (2022:
442 .0 Mio. €), abzuglich Verbindlichkeiten aus dem Cash-Pooling in Héhe
von 1.016,6 Mio. € (2022:1.198,5 Mio. €).

Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

in Mio. € 2023 2022
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 832,1 1.209,4
Cashflow aus Investitionstatigkeit -3.819,5 -392,5
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 3.097,0 -812,2
Finanzmittelbestand zum 31.12. - 866,1 -756,5

Vermégenslage der Deutsche Bérse AG

Zum 31. Dezember 2023 betrug das Anlagevermdgen der Deutsche Borse AG
12.780,5 Mio. € (2022: 8.805,5 Mio. €). Mit 12.522,3 Mio. € entfiel der
groBte Teil auf Anteile an verbundenen Unternehmen (2022: 8.024,7 Mio. €).
Der Anstieg im Geschaftsjahr 2023 resultiert im Wesentlichen aus dem Erwerb
der SimCorp A/S in Hohe von 3,9 Mrd. €.

Die Investitionen der Deutsche Borse AG in immaterielle Vermogensgegen-
stdnde und Sachanlagen betrugen im Berichtsjahr 37,6 Mio. € (2022:
128,2 Mio. €) und lagen damit unter dem Vorjahresniveau. Die

1 Keine Arbeitnehmer sind u.a. gesetzliche Vertretende der Kapitalgesellschaft, Auszubildende und Arbeitnehmer in Elternzeit.
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Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen be-
liefen sich 2023 auf 73,9 Mio. € (2022: 73,6 Mio. €).

Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen ent-
halten die Abrechnungen fiir konzerninterne Leistungen und die Betrage, die
im Rahmen von Cash-Pooling-Vereinbarungen durch die Deutsche Borse AG
angelegt werden. Forderungen gegen verbundene Unternehmen bestehen ne-
ben den Abrechnungen fur konzerninterne Leistungen groBtenteils gegentber
der Clearstream Holding AG flr die Gewinnabfiihrung der Gesellschaft in Hohe
von 1.474,1 Mio. €. Die Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unterneh-
men resultieren vornehmlich aus dem Cash-Pooling in Hohe von

1.025,0 Mio. € (2022: 1.199,6 Mio. €) und Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen in Héhe von 80,8 Mio. € (2022: 84,8 Mio. €).

Zur Veranderung der eigenen Anteile wird gemaB § 315 Abs. 2 S. 2 HGB auf
die weiterfuhrenden Erlduterungen im Anhang der Deutsche Borse AG verwie-
sen.

Mitarbeitende der Deutsche Borse AG

Im Berichtsjahr stieg die Zahl der Mitarbeitenden der Deutsche Borse AG (ge-
maB HGB)! um 860 und lag zum 31. Dezember 2023 bei 2.570 (31. De-
zember 2022: 1.710 Mitarbeitende). Im Durchschnitt des Geschaftsjahres
2023 waren 2.158 Mitarbeitende fiir die Deutsche Borse AG tatig (2022:
1.701).

Die Deutsche Borse AG beschaftigt Mitarbeitende an acht Standorten weltweit.
Dabei wurden im Geschaftsjahr 2023 zwei Betriebsstatten in Tschechien und
Irland gegriindet. Im Verlauf des Geschaftsjahres 2023 haben 138 Mitarbei-
tende die Deutsche Borse AG verlassen; damit lag die Fluktuationsrate bei 6
Prozent. Im Durchschnitt sind die Mitarbeitenden der Deutsche Bérse AG 41
Jahre alt und haben eine Betriebszugehdrigkeit im Schnitt von 8 Jahren.
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Vergutungsbericht der Deutsche Borse AG

Die Grundsatze zur Struktur und Ausgestaltung des Verglitungssystems ent-
sprechen denen der Gruppe Deutsche Borse, sodass auf den zusammen mit
dem Geschaftsbericht zu verdffentlichenden ,Vergltungsbericht” verwiesen
wird.

Erklarung zur Unternehmensfihrung gemaf
§ 289f HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaB § 289f HGB entspricht jener
der Gruppe Deutsche Borse, sodass auf den Abschnitt ,Erklarung zur Unter-
nehmensfuhrung” 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 entsprechen im Wesentlichen denen der
Gruppe Deutsche Borse, sodass auf den ,Risikobericht und den ,Chancenbe-
richt” 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 kdonnten, héatten durch eine
Patronatserklarung, die die Deutsche Borse AG abgegeben hat, einen direkten
Einfluss auf die Deutsche Borse AG. Zum Bilanzstichtag lagen keine
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existenzgefdhrdenden Risiken vor. Zu weiteren Ausfihrungen hinsichtlich der
Patronatserklarung gegenuber der Eurex Clearing AG wird auf den Abschnitt
»oonstige finanzielle Verpflichtungen und nicht in der Bilanz enthaltene Ge-
schafte” im Anhang zum Jahresabschluss der Deutsche Borse AG verwiesen.
Die gemaB § 289 Absatz 4 HGB geforderte Beschreibung des internen Kon-
trollsystems (IKS) erfolgt im Abschnitt ,Risikobericht®.

Prognosebericht der Deutsche Borse AG

Die voraussichtliche Geschaftsentwicklung der Deutsche Bdrse AG unterliegt
im Wesentlichen den gleichen Einfliissen wie die der Gruppe Deutsche Borse.
Jedoch werden die Umsatzerldse der Deutsche Borse AG maBgeblich durch
das Segment Trading & Clearing beeinflusst, wobei diese im Wesentlichen im
Rahmen der Umsatzweiterleitung tber die Eurex Frankfurt AG (EFAG) und Eu-
rex Clearing AG (ECAG) erzielt werden (sog. Betriebsfihrungskonstrukt).

Zusatzliche Einflussfaktoren auf die zuklnftige Ertragslage der Deutsche Borse
AG sind Beteiligungsertrage aus verbundenen Unternehmen und Ertrage aus

Gewinnabflhrungsvertragen.

Die Deutsche Borse AG erwartet flir das Jahr 2024 Umsatzerldse von mehr als
1,7 Mrd. € und ein EBITDA von mehr als 1,6 Mrd. €.

Weitere Erlauterungen zur Deutsche Borse AG sind im ,,Prognosebericht” ent-
halten.
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Ubernahmerelevante Angaben

Angaben gemaB §§ 289a Satz 1 und 315a Satz 1
Handelsgesetzbuch und Erlauterungen

GemaB §§ 289a Satz 1 und 315a Satz 1 Handelsgesetzbuch (HGB) macht die
Deutsche Borse AG zum 31. Dezember 2023 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 Stlick-
aktien. Neben diesen Stammaktien bestehen keine weiteren Aktiengattungen.

Das Grundkapital ist um bis zu 17,8 Mio. € durch Ausgabe von bis zu

17,8 Mio. auf den Namen lautende Stiickaktien bedingt erhoht (Bedingtes Ka-
pital 2019). Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit durchgefihrt, wie
die Inhaber von Wandelschuldverschreibungen oder von Optionsscheinen aus
Optionsschuldverschreibungen, die aufgrund der Ermachtigung des Vorstands
gemaB Beschluss der Hauptversammlung vom 8. Mai 2019 zu Punkt 8 lit. b
der Tagesordnung von der Gesellschaft oder durch eine Konzerngesellschaft
bis zum 7. Mai 2024 begeben werden, von ihrem Wandlungs- bzw. Options-
recht Gebrauch machen, ihrer Wandlungs- bzw. Optionspflicht gendgen oder
Andienungen von Aktien erfolgen und soweit nicht andere Erflllungsformen
zur Bedienung eingesetzt werden. Weitere Einzelheiten ergeben sich aus

§ 4 Absatz 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 kénnen auch
aus eigenen Aktien, die die Deutsche Bérse AG im Bestand halt, gemal

§ 71b AktG keine Rechte ausgelibt werden.
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Nach dem Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) muss jeder Anleger, der durch
Erwerb, VerauBerung oder auf sonstige Weise bestimmte Anteile an Stimm-
rechten erreicht, Uberschreitet oder unterschreitet, dies der Gesellschaft und
der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) anzeigen. Der
niedrigste Schwellenwert flr diese Anzeigepflicht betragt 3 Prozent. Der Deut-
sche Borse AG sind keine direkten oder indirekten Beteiligungen am Kapital
bekannt, die 10 Prozent der Stimmrechte Uberschreiten.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

Arbeitnehmer, die am Kapital der Deutsche Borse AG beteiligt sind, Uben ihre
Rechte wie andere Aktionar*innen nach MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften
und der Satzung aus.

Mitglieder des Vorstands werden gemaB §§ 84, 85 AktG und § 6 der Satzung
der Deutsche Bérse AG bestellt und abberufen. Uber Anderungen der Satzung
der Deutsche Borse AG beschlieBt gemaB § 119 Absatz 1 Ziffer 6 AktG die
Hauptversammlung. Nach § 12 Absatz 4 der Satzung der Deutsche Borse AG
ist dem Aufsichtsrat die Befugnis eingerdumt, Anderungen der Satzung zu be-
schlieBen, die nur die Fassung betreffen. Nach § 18 Absatz 1 der Satzung der
Deutsche Borse AG werden Beschllsse der Hauptversammlung, soweit nicht
zwingende Vorschriften des Aktiengesetzes etwas Abweichendes bestimmen,
mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst. Soweit das Aktien-
gesetz dartber hinaus zur Beschlussfassung eine Mehrheit des bei der Be-
schlussfassung vertretenen Grundkapitals vorschreibt, gendgt die einfache
Mehrheit des vertretenen Grundkapitals, soweit dies gesetzlich zulassig ist.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital bis zum 18. Mai 2026 mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender
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Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis
zu insgesamt 19,0 Mio. € zu erhdhen (genehmigtes Kapital |). Dabei ist den
Aktionar*innen ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist jedoch ermach-
tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage vom Bezugsrecht der
Aktionar*innen auszunehmen. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der
Erméachtigung allerdings nur zulassig, wenn die wahrend der Laufzeit der Er-
machtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insge-
samt 10 Prozent des Grundkapitals nicht Gberschreiten. Die vollstandige Er-
machtigung, insbesondere die Voraussetzungen fir einen Ausschluss des Be-
zugsrechts der Aktionar*innen, ergibt sich aus § 4 Absatz 3 der Satzung der
Deutsche Borse AG.

Der Vorstand ist des Weiteren erméachtigt, das Grundkapital bis zum 18. Mai
2025 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen
lautender Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehr-
mals um bis zu insgesamt 19,0 Mio. € zu erhdhen (genehmigtes Kapital I1).
Dabei ist den Aktionar*innen ein Bezugsrecht einzurdumen, das der Vorstand
in bestimmten Fallen jeweils mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausschlieBen
kann. Der Vorstand ist erméachtigt, das Bezugsrecht der Aktionar*innen auszu-
schlieBen: (1) bei Barkapitalerhéhungen, wenn der Ausgabebetrag der neuen
Aktien den Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und die unter Aus-
schluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 10 Prozent des
Grundkapitals nicht Uberschreiten, (2) bei Sachkapitalerhohungen gegen Sach-
einlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen
oder von Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen Vermogensgegen-
standen oder (3) bei Spitzenbetragen. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist
nach der Ermachtigung allerdings nur zulassig, wenn die wahrend der Laufzeit
der Erméachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien
insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals nicht Uberschreiten. Die vollstandige
Erméachtigung, insbesondere die Voraussetzungen flr einen Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktionar*innen, ergibt sich aus § 4 Absatz 4 der Satzung der
Deutsche Borse AG.
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Der Vorstand ist weiter ermachtigt, das Grundkapital bis zum 18. Mai 2024
mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lau-
tender Stiickaktien gegen Bareinlagen ein-mal oder mehrmals um bis zu insge-
samt 19,0 Mio. € zu erhdhen (genehmigtes Kapital I11). Dabei ist den Aktio-
nar*innen ein Bezugsrecht einzuraumen, das der Vorstand mit Zustimmung
des Aufsichtsrats nur fir Spitzenbetrage ausschlieBen kann. Der Ausschluss
des Bezugsrechts ist nach der Erméachtigung allerdings nur zuldssig, wenn die
wahrend der Laufzeit der Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts
ausgegebenen Aktien insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals nicht tber-
schreiten. Der genaue Inhalt dieser Ermachtigung ergibt sich aus § 4 Absatz 5
der Satzung der Deutsche Bdrse AG.

Daruber hinaus ist der Vorstand erméchtigt, das Grundkapital bis zum 17. Mai
2027 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen
lautender Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehr-
mals um bis zu insgesamt 19,0 Mio. € zu erhohen (genehmigtes Kapital V).
Dabei ist den Aktionar*innen ein Bezugsrecht einzurdumen, sofern nicht der
Vorstand von der ihm eingerdumten Ermachtigung Gebrauch macht, das Be-
zugsrecht der Aktionar*innen mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschlie-
Ben. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbe-
tradge vom Bezugsrecht der Aktionar*innen auszunehmen. Der Ausschluss des
Bezugsrechts ist nach der Erméachtigung nur zuldssig, wenn die wéahrend der
Laufzeit der Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen
Aktien insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals nicht tGberschreiten. Die voll-
standige Ermachtigung ergibt sich aus § 4 Absatz 6 der Satzung der Deutsche
Borse AG.

Der Vorstand ist ermachtigt, eigene Aktien bis zu einem Anteil von 10 Prozent
des Grundkapitals zu erwerben. Die erworbenen Aktien durfen allerdings zu-
sammen mit etwaigen aus anderen Griinden erworbenen eigenen Aktien, die
sich jeweils im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach den §§ 71a ff.
AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt 10 Prozent des Grundkapitals
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der Gesellschaft Ubersteigen. Die Erwerbsermachtigung gilt bis zum 7. Mai
2024 und kann ganz oder in Teilbetragen, einmalig oder mehrmals von der
Gesellschaft ausgelibt werden. Sie kann aber auch durch abhangige oder im
Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen oder fur ihre oder de-
ren Rechnung durch Dritte ausgetbt werden. Der Erwerb darf nach Wahl des
Vorstands (1) Uber die Borse, (2) mittels eines an alle Aktionar*innen gerichte-
ten offentlichen Kaufangebots oder einer an die Aktionar*innen der Gesell-
schaft gerichteten 6ffentlichen Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangebo-
ten, (3) durch die Ausgabe von Andienungsrechten an die Aktionar*innen oder
(4) durch den Einsatz von Derivaten (Put-Optionen, Call-Optionen, Termin-
kaufe oder eine Kombination von Put-Optionen, Call-Optionen und Termink&u-
fen) erfolgen. Der vollstandige und genaue Wortlaut der Erméachtigung zum Er-
werb eigener Aktien, insbesondere der zulassigen Verwendungszwecke, ergibt
sich aus den Tagesordnungspunkten 6 und 7 der Hauptversammlung vom 8.
Mai 2019.

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

= Am 21. Marz 2023 haben die Deutsche Borse AG und ihr Tochterunterneh-
men Clearstream Banking S.A. mit einem Bankenkonsortium eine Vereinba-
rung (Facility Agreement) Uber einen Betriebsmittelkredit in Hohe von insge-
samt bis zu 750,0 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 gepruft werden. Dabei ist jeder Kreditgeber nach seinem Er-
messen berechtigt, seine Kreditzusage zu beenden und die teilweise oder
vollstandige Rickzahlung seiner ausstehenden Betrdge zu verlangen. Ein
Kontrollwechsel tritt ein, wenn die Deutsche Borse AG nicht mehr die direkte
oder indirekte Mehrheit an der Clearstream Banking S.A. hélt oder eine oder
mehrere Personen, die abgestimmt handeln, mehr als 50 Prozent der stimm-
berechtigten Anteile an der Deutsche Borse AG erwerben.
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= Nach den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen fest-
verzinslichen Schuldverschreibungen (Hybridanleihe) von 2020/2047 Uber
600,0 Mio. € und den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausge-
gebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen (Hybridanleihe) von
2022/2048 Uber 500,0 Mio. € hat die Deutsche Borse AG bei Eintritt eines
Kontrollwechselereignisses (wie in den Anleihebedingungen definiert) das
Recht, die Schuldverschreibungen vorzeitig zum Nennbetrag zuzlglich aufge-
laufener Zinsen zurlickzuzahlen. Macht die Deutsche Borse AG von ihrem
Recht keinen Gebrauch, erhdht sich der Zinssatz der betreffenden Schuldver-
schreibungen um zusatzliche 500 Basispunkte per annum. Ein Kontroll-
wechsel tritt dabei ein, wenn eine Person oder mehrere Personen, die abge-
stimmt handeln, oder im Auftrag handelnde Dritte mehr als 50 Prozent der
Aktien der Deutsche Borse AG oder eine solche Anzahl von Aktien der Deut-
sche 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 Anleihebedingungen der Kon-
trollwechsel negativ auf das langfristige Kreditrating auswirken, das die Deut-
sche Borse AG von Moody’s Investors Service, Inc., S&P Global Ratings oder
Fitch Ratings Limited erhalt. Weitere Einzelheiten konnen den einschlagigen
Anleihebedingungen entnommen werden.

Nach den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen fest-
verzinslichen Schuldverschreibungen von 2015/2025 tber 500,0 Mio. €,
den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzins-
lichen Schuldverschreibungen von 2018/2028 tber 600,0 Mio. €, den Be-
dingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen
Schuldverschreibungen von 2021/2026 Uber 500,0 Mio. €, den Bedingun-
gen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuld-
verschreibungen von 2021/2031 aber 500,0 Mio. €, den Bedingungen der
von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschrei-
bungen von 2022/2032 iber 600,0 Mio. €, den Bedingungen der von der
Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen
von 2023/2026 Uber 1.000,0 Mio. €, den Bedingungen der von der
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Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen
von 2023/2029 Uber 750,0 Mio. € und den Bedingungen der von der Deut-
sche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen von
2023/2033 Uber 1.250,0 Mio. € bestehen Kiundigungsrechte der jeweiligen
Anleiheglaubiger bei Eintritt eines Kontrollwechselereignisses (wie in den je-
weiligen Anleihebedingungen definiert). Werden die Schuldverschreibungen
geklndigt, so sind sie zu ihrem Nennbetrag zuzlglich etwaiger aufgelaufener
Zinsen zurlckzuzahlen. 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 Bdrse AG oder eine sol-
che Anzahl von Aktien der Deutsche Borse AG, auf die mehr als 50 Prozent
der bei Hauptversammlungen der Deutsche Borse AG auslibbaren Stimm-
rechte entfallen, erworben hat bzw. haben. Zusatzlich muss sich nach den
jeweiligen Anleihebedingungen der Kontrollwechsel negativ auf das Rating
auswirken, das eine der vorrangigen unbesicherten Verbindlichkeiten der
Deutsche Borse AG von Moody's Investors Service, Inc., S&P Global Ratings
oder Fitch Ratings Limited erhalt. Weitere Einzelheiten konnen den einschlé-
gigen Anleihebedingungen entnommen werden.
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Konzernabschluss der Deutsche Borse AG flir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2023
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2023

in Mio. € Anhang 2023 2022! in Mio. € Anhang 2023 2022!
Umsatzerlose 4 5.133,2 4.692,3 Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 2.525,8 2.170,0
Treasury-Ergebnis aus dem Bankgeschaft Finanzertrage 8 46,6 32,8
und ahnlichen Geschéften 4 961,5 532,2 Finanzaufwendungen 3 ~ 1206 ~96,4
Sonstige betriebliche Ertrage 4 39,8 108,7 Periodenergebnis vor Steuern (EBT) 2.451,8 2.106,5
Gesamterlose 6.134,5 5.333,2
Ertragsteuern 9 -654,9 -543,3
Volumenabhéangige Kosten 4 -1.057,9 -995,6 Periodeniiberschuss 1.796,8 1.563,2
Nettoerldse (Gesamterldse abziiglich —
w davon den Anteilseignern der Deutsche
volumenabhangiger Kosten) 5.076,6 4.337,6 Bérse AG zuzurechnen 1.724.0 1.494.4
davon den nicht beherrschenden
Personalaufwand 5 -1.422,5 -1.212,7 Gesellschaftern zuzurechnen 72,8 68,8
Sonstige betriebliche Aufwendungen 6 -695,8 -609,5
Operative Kosten -2.118,3 -1.822,2 Ergebnis je Aktie (unverwassert) (€) 22 9,35 8,14
Ergebnis je Aktie (verwassert) (€) 22 9,34 8,12

Ergebnis aus Finanzanlagen 8 - 14,0 10,2 1) Vorjahreszahlen angepasst, siehe Erlduterung 3.

Ergebnis aus at equity bilanzierten

Unternehmen 1.8 6,8

Ubriges Ergebnis - 15,8 3,4
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Abschreibung (EBITDA) 2.944.3 2.525,6
Abschreibung und Wertminderungsaufwand 10, 11 -418,4 - 355,6
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 2.525,8 2.170,0
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2023

in Mio. € Anhang 2022
Periodeniiberschuss laut Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 1.796,8 1.563,2

Posten, die kiinftig nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden:
Veranderung aus leistungsorientierten Verpflichtungen - 28,7 132,3
Erfolgsneutral zum Fair Value bewertete Beteiligungen 25,8 -37,5
Sonstige 0 0,8
Latente Steuern 16 7,8 -36,9
4,6 58,7

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

Wahrungsdifferenzen 16 = 53,0 226,7
Sonstiges Ergebnis aus nach der At-Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen -0,1 -0,3
Neubewertung der Cashflow-Hedges 26,8 53,7
Latente Steuern 16 =73 -30,1
-33,5 250,0
Sonstiges Ergebnis nach Steuern - 28,9 308,7
Gesamtergebnis 1.767,9 1.871,9
davon den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen 1.700,7 1.784,6
davon den nicht beherrschenden Gesellschaftern zuzurechnen 67,3 87,3
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Konzernbilanz

zum 31. Dezember 2023

Aktiva Aktiva
in Mio. € Anhang IMPIpR] 31.12.2022! in Mio. € Anhang 31.12.2023 31.12.2022!
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE 23.416,7 20.758,4 KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE 214.310,2 248.145,2
Immaterielle Vermégenswerte 10 12.478,6 8.610,0 Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewer-
tete finanzielle Vermégenswerte 12
Software 1.111,7 595,2 -
_ - Forderungen aus Lieferungen und
Geschdfts- oder Firmenwerte 8.213,3 5.913,7 Leistungen 1.832,2 2.289,2
Geleistete Anzahlungen und Software in Andere zu fortgeflihrten Anschaffungskos-
Entwicklung 118,3 158,5 ten bewertete finanzielle Vermogenswerte 18.046,2 18.670,8
Andere immaterielle Vermogenswerte 3.035,3 1.942,6 Bankguthaben mit Verfiigungsbe-
schrankung 53.669,4 93.538,3

Sachanlagen 11 605,6 631,2 -

_ - Kassenbestand und sonstige Bank-
Grundstiicke und Gebaude 426,2 437,0 guthaben 1.655,1 1.275,6
Einbauten in Gebduden 49,3 45,3 Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete 1>

fi ielle Vermo
IT-Hardware, Betriebs- und Geschaftsaus- 1327 InaFnirzwfnzeinsfrrlznnfgr?t?\cliveirtzintralen
tatt ie Fuhrpark 116,3 ,
STatng sowle TenTbar . Kontrahenten 137.904,9  129.932,8
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 13.8 16.2 - -
- : ! Andere erfolgswirksam zum Fair Value
Finanzanlagen 12 9.870,4 11.322,8 bewertete finanzielle Vermogenswerte 31,9 15,8
Erfolgsneutral zum Fair Value bewertete finan- Tatséchliche Ertragsteueranspriiche 9 105,2 79,3
zuell; Vterrﬁoghen;wterltle Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 13, 14 1.065,4 2.343,3
rategische Beteiligungen 222,7 182,8 -
g gung ' Summe Aktiva 237.726,9 268.903,5

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Vermogenswerte 12 1.801,9 1.894,7

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete
finanzielle Vermogenswerte

Finanzinstrumente der zentralen

1) Vorjahreszahlen angepasst, siehe Erlduterung 3.

Kontrahenten 7.667,6 9.078,4

Andere erfolgswirksam zum Fair Value

bewertete finanzielle Vermogenswerte 178,2 166,8
Anteile an assoziierten Unternehmen 114,5 111,5
Sonstige langfristige Vermodgenswerte 13 274.2 21,1
Latente Steueranspriiche 9 73,3 61,8
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Passiva Passiva
in Mio. € Anhang 31.12.2023 31.12.20221 in Mio. € Anhang 31.12.2023 31.12.20221
EIGENKAPITAL 15 KURZFRISTIGE SCHULDEN 211.420,0 245.658,8
Gezeichnetes Kapital 190,0 190,0 Tatsachliche Ertragsteuerschulden 439,2 335,4
Kapitalriicklage 1.501,6 1.370,8 Kurzfristige Leistungen an Arbeitnehmende 17,18 341,3 262,9
Eigene Aktien -351,0 - 449,6 Sonstige kurzfristige Rickstellungen 19 123,8 164,3
Neubewertungsriicklage 4289 416,6 Zu fortgefuihrten Anschaffungskosten bewer-
Gewinnrilcklagen 7.892.0 6.944.0 tete finanzielle Verbindlichkeiten 12
B - Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Konzerneigenkapital 9.661,5 8.471,8 Leistungen 1.514,2 2.039.8
Nicht beherrschende Anteile 438,7 589,1 Andere zu fortgefiihrten Anschaffungskos-
Summe Eigenkapital 10.100,2 9.060,9 ten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 17.177,6 17.482,8
LANGFRISTIGE SCHULDEN 16.206,7 14.183,8 Bardepots der Marktteilnehmenden 53.401,3 93.283,1
Langfristige Leistungen an Arbeitnehmende 17,18 151,5 119,8 Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete
Sonstige langfristige Rickstellungen 18, 19 47,7 14,9 finanzielle Verbindlichkeiten 12
- Finanzinstrumente der zentralen
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewer-
tete finanzielle Verbindlichkeiten 12 7.484,0 4.535,0 Kontrahenten LA 129.568,8
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete Andere erfolgswirksam zum Fair Value
. . S . bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 16,0 119,3
finanzielle Verbindlichkeiten 12
- . Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 13, 20 1.064,8 2.402,3

Finanzinstrumente der zentralen

Kontrahenten 7.667,6 9.078,4

Andere erfolgswirksam zum Fair Value Summe Schulden 227.626,7 259.842,6

bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 51,1 32,9
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 13 15,6 14,6 Summe Passiva 237.726,9 268.903,5
Latente Steuerschulden 9 789,2 388,2

1) Vorjahreszahlen angepasst, siehe Erlduterung 3.
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Konzern-Kapitalflussrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2023

in Mio. € Anhang 2023 2022 in Mio. € Anhang 2023 2022
Periodeniiberschuss 1.796,8 1.563,2 Auszahlungen fur Investitionen in immateri-
Abschreibungen und Wertminderungs- elle Vermdgenswerte -218,4 -2156
aufwand 10,11 418,4 355,6 Auszahlungen fir Investitionen in Sach-
Zunahme/(Abnahme) der langfristigen anlagen — 49,5 —109,6
Rickstellungen 7,8 -9,9 Auszahlungen flr Investitionen in langfris-
Latente Ertragsteueraufwendungen/ tige Finanzinstrumente -318,1 -850,9
(-ertrage) 9 13,0 64,6 Auszahlungen flr den Erwerb von Anteilen
Zahlungsstrome aus Derivaten 24,5 67,1 an assoziierten Unternehmen - L4 - 135
ST : : Auszahlungen flr den Erwerb von Tochter-
Uet;]r}z(ggrtr;gprg)zahlungswwksame Aufwendun- 108.0 104 .8 unternehmen abzlglich erworbener
3 o & Ve o , , Zahlungsmittel -3.842,2 - 185,5
erdnderung des Vermdgens und der -
Verbindlichkeiten aus operativer Geschafts- Effekte aus dem Abgang von (Anteilen an)
Stiolal Tochterunternehmen; abzliglich abgegebe-
tatigkeit nach Korrektur um zahlungsun- ner Zahlunesmittel 0 271
wirksame Bestandteile: 113,7 54,0 ung !
Nettoabnahme der kurzfristigen Forderun-
! : ! mit einer urspriinglichen Laufzeit von mehr
(Abnahme)/Zunahme der kurzfristigen als drei Monaten 287,2 240,4
Schulden — - 4528 1.472.9 (Nettoabnahme)/Nettozunahme der kurzfris-
Zunahme/(Abnahme) der langfristigen tigen Verbindlichkeiten aus dem Bankge-
Verbindlichkeiten 81,9 -1,4 schaft mit einer urspriinglichen Laufzeit von
(Nettogewinn)/Nettoverlust aus dem Abgang mehr als drei Monaten 86,1 -3436
von langfristigen Vermdgenswerten 0,1 -57,9 Einzahlungen aus Abgédngen von langfristi-
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit gen Finanzinstrumenten 59,1 44,6
ohne CCP-Positionen 2.482,5 2.141,6 Einzahlungen aus dem Abgang von immate-
Veranderung der Verbindlichkeiten aus riellen Vermogenswerten 0,1 0,1
CCP-Positionen 2.160,2 432,6 Cashflow aus Investitionstatigkeit 21 -3.997,2 -1.406,5
Verénderung der Forderungen aus
CCP-Positionen -2.093,6 -90,5
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 21 2.549,0 2.483,6
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in Mio. € Anhang 2023 2022 in Mio. € Anhang 2023 20221
Mittelzufluss aus dem Verkauf eigener Ubertrag zahlungswirksame Veranderung
Aktien 0 11,9 des Finanzmittelbestands 845,2 126,0
Mittelzufluss von nicht beherrschenden
Gesellschaften 7,4 0 Einfluss von Wahrungsdifferenzen -1,7 -37,8
Mittelabfluss (Dividende) an nicht beherr- ) . :
schende Gesellschafter -19,9 -37,8 Enansztte:tt))estan: am én;andg d(: P.e;|ode o1 2'111'2 i?ﬁ)'A
Nettoeffekte aus Transaktionen mit Eigenka- Inanzmittelbestand am Ende der Periode 959, 111,6
pitalgebern (ohne Verlust der Beherrschung Erhaltene Zinsen und ahnliche Ertrage 2.634,2 1.197,6
am Tochterunternehmen) 120,7 0 Erhaltene Dividenden 9,9 24,2
Mittelzufluss aus langfristiger Finanzierung 2.968,8 1.079,3 Gezahlte Zinsen ~1.800,5 ~660,5
Mittelabfluss aus langfristiger Finanzierung -42,0 0 Ertragsteuerzahlungen ~576,5 ~365,4
Mittelabfluss aus kurzfristiger Finanzierung -126,5 -2.397,0

- — - - 1) Vorjahreszahlen angepasst, siehe Erlduterung 3.
Mittelzufluss aus kurzfristiger Finanzierung 129,9 1.056,0
Mittelabfluss aus Leasingverbindlichkeiten
gem. IFRS 16 - 83,6 -75,9
Ausschuttung an Aktionar*innen 16 -661,5 -587,6
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 21 2.293,4 -951,1
Zahlungswirksame Veranderung des
Finanzmittelbestands 845,2 126,0
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2022

Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen

in Mio. € Gezeichnetes  Kapitalriicklage Eigene Aktien Neubewer- Gewinn- Konzern- Nicht beherr- Summe
Kapital i tungs- riicklagen eigenkapital schende Anteile Eigenkapital
riicklage
Bilanz zum 31. Dezember 2021 190,0 1.359,6 —458,2 -61,7 6.178,3 7.208,0 534,3 7.742,3
Retrospektive Anpassungen! - - - 281,9 -281,9 - - -
Bilanz zum 1. Januar 2022 190,0 1.359,6 —458,2 220,2 5.896,4 7.208,0 534,3 7.742,3
Periodeniiberschuss - - - - 1.494 .4 1.494.,4 68,8 1.563,2
Sonstiges Ergebnis nach Steuern - - - 193,7 96,5 290,2 18,5 308,7
Gesamtergebnis - - - 193,7 1.590,9 1.784,6 87,3 1.871,9
Sonstige Anpassungen - - - - -19 -19 0,1 -1,8
VerduBerung eigener Aktien - 0,5 0,4 - - 0,8 - 0,8
Mitarbeitendenbeteiligungsprogramme - 10,7 8,2 - - 19,0 - 19,0
Veranderung aus aktienbasierter Verglitung - - - 2,7 - 2,7 - 2,7
Veranderung aus KapitalmaBnahmen - - - - 48,3 48,3 28,2 76,5
Transaktionen mit nicht beherrschenden Anteilseignemn - - - - -2,2 -2,2 - 24,2 -26,4
Dividendenausschuttung - - - - - 587,6 - 587,6 -36,6 -624,2
Transaktionen mit Anteilseignern - 11,2 8,6 2,7 -543,3 -520,8 -32,5 -553,3
Bilanz zum 31. Dezember 2022 190,0 1.370,8 - 449,6 416,6 6.944,0 8.471,8 589,1 9.060,9
1) Vorjahreszahlen angepasst, siehe Erlduterung 3.
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2023

Den Anteilseignern der Deutsche Bérse AG zuzurechnen

in Mio. € Gezeichnetes  Kapitalriicklage Eigene Aktien Neubewer- Gewinn- Konzern- Nicht beherr- Summe
Kapital tungs- riicklagen eigenkapital schende Anteile Eigenkapital
riicklage

Bilanz zum 1. Januar 2023 190,0 1.370,8 -449,6 416,6 6.944,0 8.471,8 589,1 9.060,9
Periodentiberschuss - - - - 1.724,0 1.724,0 72,8 1.796,8
Sonstiges Ergebnis - - - -1,7 -21,6 -23,3 -5,6 -289
Gesamtergebnis - - - -1,7 1.702,4 1.700,7 67,3 1.767,9
Sonstige Anpassungen - - - -0,3 1,2 0,9 0,2 1,1
Mitarbeitendenbeteiligungsprogramme - 11,9 9,3 - - 21,3 - 21,3
Veranderung aus aktienbasierter Vergiitung - - - 14,4 -253 -10,9 0,8 -10,1
Transaktionen mit nicht beherrschenden Anteilseignem - 118,8 89,2 - -68,8 139,2 - 198,8 -59,6
Dividendenausschuttung - - - - -661,5 -661,5 -19,9 -681,3
Transaktionen mit Anteilseignern - 130,8 98,6 14,1 - 754,4 -511,0 -217,6 -728,6
Bilanz zum 31. Dezember 2023 190,0 1.501,6 -351,0 428,9 7.892,0 9.661,5 438,7 10.100,2
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Konzernanhang

Grundlagen und Methoden
01 Allgemeine Grundsatze
Unternehmensinformationen

Die Deutsche Borse AG ist das Mutterunternehmen der Gruppe Deutsche
Borse. Die Deutsche Borse AG (,die Gesellschaft’) mit Sitz in Frankfurt am
Main, Deutschland, wird im Handelsregister B des Amtsgerichts Frankfurt am
Main unter der Nummer HRB 32232 gefuhrt. Die Deutsche Borse AG und ihre
Tochtergesellschaften stellen ihren Kunden ein breites Produkt- und Dienstleis-
tungsspektrum entlang der Wertschopfungskette von Finanzmarkttransaktionen
zur Verfiigung. Das Spektrum reicht dabei von Portfoliomanagementsoftware,
Analytiklosungen, dem ESG-Geschaft und Entwicklungen von Indizes Gber
Dienstleistungen flir Handel, Verrechnung und Abwicklung der Auftrage bis zur
Verwahrung von Wertpapieren und Fonds sowie zu Dienstleistungen fir das
Liquiditats- und Sicherheitenmanagement. Zudem entwickeln und betreiben
wir die IT-Systeme und Plattformen, die alle diese Prozesse unterstitzen.
Neben Wertpapieren werden Uber unsere Plattformen Derivate, Commodities,
Devisen und digitale Vermogenswerte gehandelt. Des Weiteren besitzt die
Deutsche Borse AG eine Borsenlizenz und bestimmte Tochtergesellschaften
der Deutsche Borse AG, die Bankdienstleistungen flr Kunden anbieten, haben
eine Banklizenz. Die Eurex Clearing AG als zentraler Kontrahent ist ein Kredit-
institut und ihre Aufgabe als CCP (Central Counterparty) besteht darin, Erfal-
lungsrisiken von Kaufer und Verkaufer zu mitigieren. Weitere Details zur inter-
nen Organisation und Berichterstattung sind im Abschnitt ,Grundlagen des
Konzerns“ im zusammengefassten Lagebericht enthalten.
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Grundlagen der Berichterstattung

Der Konzernabschluss 2023 wurde im Einklang mit den International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) des International Accounting Standards Board
(IASB) und den diesbeztglich veroffentlichten Interpretationen des Internatio-
nal Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) erstellt, wie sie ge-
maf der Verordnung Nr. 1606/2002 des Europaischen Parlaments und des
Rates Uber die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards in der
Europaischen Union anzuwenden sind.

Die nach § 315e Absatz 1 Handelsgesetzbuch (HGB) erforderlichen Angaben
sind im Konzernanhang enthalten.

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfah-
ren gegliedert.

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 kauf-
mannischen Rundungen kénnen sich Abweichungen zu den nicht gerundeten
Betragen und zu angegebenen Summen ergeben.

Angaben zum Kapitalmanagement, die gleichzeitig Bestandteil dieses Konzern-
abschlusses sind, sind unter der Uberschrift ,Regulatorischer Kapitalbedarf
und regulatorische Eigenmittelquoten” im Abschnitt ,Risikobericht” im zusam-
mengefassten Lagebericht enthalten.

Der Konzernabschluss basiert auf dem Grundsatz der Unternehmensfortfiih-
rung (Going Concern).

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, Schatzungen, Bewertungsunsi-
cherheiten und Ermessensentscheidungen fir ein bestimmtes Thema sind in
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der entsprechenden Erlauterung dargestellt. Diese Angaben konzentrieren sich
auf die im Rahmen der geltenden IFRS getroffenen Bilanzierungswahlrechte.
Die zugrunde liegenden verdffentlichten IFRS-Leitlinien werden nicht darge-
stellt, es sei denn, dies ist nach unserem Ermessen besonders wichtig, um den
Inhalt nachvollziehen zu kénnen. Den Jahresabschlissen der in den Konzern-
abschluss einbezogenen Tochterunternehmen liegen die im Folgenden darge-
stellten konzernweit geltenden Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze auf
der Basis von IFRS zugrunde. Sie wurden fur die dargestellten Perioden kon-
sistent angewandt.

Die Auflistung der Zusammensetzung von Positionen der Aktiva und Passiva
und Positionen der Konzern-Gesamtergebnisrechnung sowie eventuelle Anga-
bepflichten richten sich nach der Wesentlichkeit. Wir definieren als wesentlich
einen Anteil von ca. 10 Prozent an der entsprechenden Gesamtsumme.

Neue Rechnungslegungsstandards — im Berichtsjahr umgesetzt
Alle von der Europaischen Kommission anerkannten und verpflichtend anzu-

wendenden Standards und Interpretationen wurden im Geschaftsjahr 2023
von uns angewandt. Die Anwendung erfolgte nicht vorzeitig.
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Standard/Anderungen/Interpretationen

Anwendungs- Auswirkungen
zeitpunkt

IAS 1 Anderung an IAS 1 und am IFRS Leitlini- 01.01.2023 siehe
endokument 2 zu Wesentlichkeit Erlauterung

IAS 8 Klarstellung, wie Anderungen von Rech- 01.01.2023 keine
nungslegungsmethoden besser von Schat-
zungsanderungen abgegrenzt werden sol-
len.

IAS 12 Anderungen in Bezug auf latente Steuern, 01.01.2023 siehe
die sich auf Vermdégenswerte und Schulden Erlauterung
beziehen, die aus einer einzigen Transak-
tion entstehen.

IAS 12 Anderungen beziiglich der internationalen 01.01.2023 siehe
Steuerreform - Pillar I Modellregeln Erlauterung

IFRS 17 Versicherungsvertrage 01.01.2023 siehe

Erlauterung

IFRS 17, IFRS 9 Erstmalige Anwendung von IFRS 17 und 01.01.2023 keine

IFRS 9 - Vergleichsinformationen

Die Anderung an IAS 1 und am IFRS-Leitliniendokument 2 zur
Wesentlichkeit

Die Anderung an IAS 1 ergénzt Leitlinien zur Bestimmung von Angaben zu Bi-
lanzierungs- und Bewertungsmethoden im Abschluss eines Unternehmens und
erlautert, wie ein Unternehmen wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden identifizieren kann. Aus diesen Anderungen ergeben sich keine ma-
teriellen Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Gruppe.

Die Anderungen in Bezug auf latente Steuern, die sich auf Vermogenswerte
und Schulden beziehen, die aus einer einzigen Transaktion entstehen

Die Anderung an IAS 12 (Income Taxes) befasst sich mit der Bilanzierung von
latenten Steuern in Zusammenhang mit Transaktionen, aus denen beim

118



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

erstmaligen Ansatz betragsgleiche zu versteuernde und abzugsfahige tempo-
rare Differenzen entstehen. Die Anderung stellt klar, dass das Ansatzverbot fiir
latente Steuern aus dem erstmaligen Ansatz eines Vermogenswerts oder einer
Schuld auBerhalb eines Unternehmenszusammenschlusses fur diese Transak-
tionen keine Anwendung findet. Aus diesen Anderungen, die typischerweise
flr Leasingverhaltnisse beim Leasingnehmer und Rickbauverpflichtungen ein-
schlagig sind, ergeben sich keine materiellen Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe.

IAS 12 ,Saule-ll Modellregeln*

Im Oktober 2021 einigten sich tber 135 Lander im Rahmen des ,OECD/G20
Inclusive Framework on Base Erosion and Profit Shifting (BEPS)“ auf die Ein-
flihrung einer globalen Mindestbesteuerung flir multinationale Konzerne mit ei-
nem konsolidierten Jahresumsatz von mindestens 750 Mio. €. Das als Saule-
[l (Pillar 1) bekannte Reformvorhaben verfolgt das Ziel, eine effektive Mindest-
besteuerung von Gewinnen betroffener multinationaler Konzerne mit 15 Pro-
zent pro Jurisdiktion sicherzustellen. Dadurch soll der internationale Steuer-
wettbewerb begrenzt und eine faire und angemessene Besteuerung sicherge-
stellt werden.

Nachdem im Dezember 2021 die Pillar Il Modellregeln von der OECD verof-
fentlicht worden waren, einigten sich die EU-Mitgliedstaaten am 12. Dezem-
ber 2022 auf eine Richtlinie fur die effektive Mindestbesteuerung multinatio-
naler Unternehmensgruppen, die bis zum 31. Dezember 2023 in nationales
Recht umzusetzen ist. Der Deutsche Bundestag beschloss am 10. Dezember
2023 das Mindestbesteuerungsrichtlinie-Umsetzungsgesetz mit Wirkung fur
Geschaftsjahre ab dem 1. Januar 2024; entsprechende Vorschriften gelten
auch in einem Uberwiegenden Teil der flr uns relevanten Jurisdiktionen auBer-
halb der EU.

Da unsere Tochterunternehmen und Betriebsstatten Uberwiegend in Jurisdikti-
onen ansassig sind, deren nominaler Steuersatz Gber dem Mindeststeuersatz
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von 15 Prozent liegt, erwarten wir keine wesentlichen steuerlichen Auswirkun-
gen flr das Erstanwendungsjahr 2024.

Die Anderungen an IAS 12 sehen eine tempordre Ausnahme von der Pflicht
zur Bilanzierung latenter Steuern im Zusammenhang mit der Einflhrung der
globalen Mindestbesteuerung vor.

IFRS 17 ,Versicherungsvertrage*

Der im Mai 2017 veroffentlichte neue Rechnungslegungsstandard IFRS 17 zu
Versicherungsvertragen (Insurance Contracts) ersetzt den Standard IFRS 4. Der
neue Standard ist zwar grundsatzlich nicht nur fur Versicherungsunternehmen
relevant, sondern betrifft alle Unternehmen, die Versicherungsvertrage im An-
wendungsbereich des Standards begeben. Nicht relevant ist er hingegen fur
die Bilanzierung beim Versicherungsnehmer. IFRS 17 verfolgt das Ziel einer
konsistenten, prinzipienbasierten Bilanzierung von Versicherungsvertragen und
sieht eine Bewertung der Versicherungsverbindlichkeiten zum aktuellen Erful-
lungswert vor. Des Weiteren soll eine einheitliche Grundlage in Bezug auf den
Ansatz, die Bewertung, den Ausweis und die Anhangangaben zu Versiche-
rungsvertragen geschaffen werden. Der Standard ist in der EU verpflichtend far
Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2023 begin-
nen. Der Standard wurde am 23. November 2021 von der EU Gbernommen.
Die Neufassung von IFRS 17 hat keine Auswirkungen auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Gruppe.

Neue Rechnungslegungsstandards — bisher nicht umgesetzt

Das IASB hat folgende neue oder geanderte Standards und Interpretationen
verabschiedet, die im Berichtsjahr nicht angewendet wurden, da eine Uber-
nahme durch die EU noch aussteht oder eine verpflichtende Anwendung noch
nicht besteht. Die neuen oder geanderten Standards und Interpretationen sind
auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem jeweiligen
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Anwendungszeitpunkt beginnen. Eine vorzeitige Anwendung erfolgt fir ge-
wohnlich nicht, auch wenn einzelne Standards dies zulassen.

Standard/Anderungen/Interpretationen

Anwendungs- Auswirkungen

zeitpunkt

IAS 1 Anderungen in der Klassifizierung von 01.01.2024 siehe
Schulden als kurz oder langfristig sowie Erlduterung
Anderungen in der Klassifizierung von
Schulden mit Nebenbedingungen

IAS 7 und IFRS 7 Anderungen an Angaben zu Lieferantenfi- 01.01.2024 keine
nanzierungsvereinbarungen

IAS 21 Anderungen betreffen Leitlinien an IAS 21:  01.01.2025 keine
Mangel an Umtauschbarkeit

IFRS 16 Anderungen in der Bilanzierung von Ver- 01.01.2024 siehe

bindlichkeiten aus Sale- und Leaseback-
Transaktionen beim Verkaufer/Leasingneh-
mer

Erlauterung

Die Anderungen an IAS 1 , Anderungen in der Klassifizierung von Schulden
als kurz- oder langfristig sowie Anderungen in der Klassifizierung von Schul-
den mit Nebenbedingungen“

Die Anderungen betreffen die Klassifizierung von Schulden, die Nebenbedin-
gungen (Covenants) unterliegen. Das IASB stellt klar, dass Nebenbedingun-
gen, die vor oder am Bilanzstichtag einzuhalten sind, Auswirkung auf die Klas-
sifizierung als kurz- oder langfristig haben kdnnen. Nebenbedingungen, die le-
diglich nach dem Bilanzstichtag einzuhalten sind, haben dagegen keinen Ein-
fluss auf die Klassifizierung. Statt einer Berlcksichtigung im Rahmen der Klas-
sifizierung sind solche Nebenbedingungen in den Anhangangaben offenzule-
gen. Hierdurch soll den Abschlussadressaten ermdglicht werden zu beurteilen,
inwiefern langfristige Verbindlichkeiten innerhalb von zwolf Monaten rlickzahl-
bar werden konnten. Aus diesen Anderungen ergeben sich keine materiellen
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gruppe.
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Anderungen an IFRS 16 hinsichtlich der Bilanzierung von Verbindlichkeiten
aus Sale- und Leaseback-Transaktionen beim Verkaufer/Leasingnehmer

Die Anderungen betreffen die Bilanzierung von Leasingverbindlichkeiten aus
Sale- und-Leaseback Transaktionen und schreiben vor, dass ein Leasingneh-
mer im Anschluss an einen Verkauf die Leasingverbindlichkeit so zu bewerten
hat, dass er keinen Betrag im Gewinn oder Verlust erfasst, der sich auf das zu-
rickbehaltene Nutzungsrecht bezieht. Die neu eingefligten Beispiele erlautern
unterschiedliche maogliche Vorgehensweisen, insbesondere bei variablen Lea-
singzahlungen. Die Anderungen sind auf Geschaftsjahre anzuwenden, welche
am oder nach dem 1. Januar 2024 beginnen. Eine vorzeitige Anwendung der
Anderungen ist laut IASB zul3ssig, setzt jedoch ein EU-Endorsement voraus.
Aus diesen Anderungen erwarten wir keine Auswirkungen auf die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

02 Konsolidierungsgrundsatze

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

Auf Konzernfremde entfallende Anteile am Eigenkapital werden unter den
»Nicht beherrschenden Anteilen“ im Eigenkapital ausgewiesen. Sofern sie als
Lkindbares Instrument” einzustufen sind, werden sie als Verbindlichkeiten
ausgewiesen und zu Anschaffungskosten bewertet.
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Wahrungsumrechnung

Transaktionen, die auf eine von der funktionalen Wahrung einer Gesellschaft
abweichende Wahrung lauten, werden in die funktionale Wahrung zum Devi-
senkassakurs zum Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls umgerechnet. Zum Bilanz-
stichtag werden monetére Bilanzposten in Fremdwahrung zum Devisenkurs
am Bilanzstichtag bewertet. Nicht monetare Bilanzposten, die zu ihren histori-
schen Anschaffungs- oder Herstellungskosten bilanziert werden, werden zum
Kurs am Tag des Geschaftsvorfalls fortgefiihrt. Hingegen werden nicht mone-
tare mit ihrem Fair Value bewertete Bilanzposten zu dem Kurs umgerechnet,
der am Tag der Ermittlung des Fair Value gltig ist. Fremdwahrungsdifferenzen
fir monetare Bilanzposten werden, sofern keine Sicherungsgeschéfte abge-
schlossen sind, entweder als sonstiger betrieblicher Aufwand oder Ertrag oder
als Treasury-Ergebnis aus dem Bankgeschaft und ahnlichen Geschaften oder
als Ergebnis aus Finanzanlagen in der Periode erfasst, in der sie entstanden
sind. Bei Eigenkapitalinstrumenten, die zu FVOCI designiert sind, werden die
Wahrungsdifferenzen — abweichend vom Grundsatz — im sonstigen Ergebnis
erfasst.

Die Bilanzpositionen der Gesellschaften, deren funktionale Wahrung nicht der
Euro ist, werden wie folgt in die Berichtswahrung umgerechnet: Vermogens-
werte und Schulden werden zum Stichtagskurs und Eigenkapitalpositionen zu
historischen Kursen in Euro umgerechnet. Die Positionen der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung werden mit Durchschnittskursen der Berichtsperiode um-
gerechnet. Daraus resultierende Wahrungsdifferenzen werden erfolgsneutral in
der Neubewertungsrlcklage erfasst. Zum Zeitpunkt der VerauBerung des be-
treffenden Tochterunternehmens werden diese Wahrungsdifferenzen im Kon-
zernergebnis in der Periode erfasst, in der auch der Gewinn oder Verlust aus
der Entkonsolidierung erfasst wird.
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Folgende flr die Gruppe Deutsche Bdrse wesentliche Wechselkurse zum Euro
wurden angewandt:

Umrechnungskurse
Durch- Durch- Schlusskurs Schlusskurs
schnitts- schnitts- zum zum
kurs 2023 kurs 2022 31.12.2023 31.12.2022
Schweizer CHF (Fr.) 0,9736 1,0030 0,9306 0,9864
Franken
US-Dollar usD 1,0810 1,0524 1,1065 1,0671
(Us$)
Tschechische CZK (K&) 24,0165 24,5458 24,6996 24,1469
Kronen
Singapur Dollar SGD (S%) 1,4506 1,4491 1,4594 1,4309
Britisches Pfund GBP (£) 0,8712 0,8547 0,8683 0,8850
Danische Kronen  DKK (dkr.) 7,4493 7,4398 7,4542 7,4364

Geschéafts- oder Firmenwerte, die mit dem Erwerb eines auslandischen Ge-
schaftsbetriebs in Zusammenhang stehen, sowie jegliche am Fair Value ausge-
richteten Anpassungen der Buchwerte der Vermogenswerte und Schulden, die
aus der Erstkonsolidierung resultieren, werden in der funktionalen Wahrung
des auslandischen Geschaftsbetriebs bilanziert und zum Stichtagskurs umge-
rechnet.

Nettoinvestitionen in einen ausldndischen Geschéftsbetrieb
Umrechnungsdifferenzen aus einem monetaren Posten, der Teil einer Nettoin-
vestition der Gruppe Deutsche Borse in einen auslandischen Geschéftsbetrieb
ist, werden zunachst in der Neubewertungsriicklage erfasst und bei einer Ver-
auBerung der Nettoinvestition vom Eigenkapital in die Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert.
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Tochterunternehmen und Unternehmenszusammenschliisse

In den Konzernabschluss werden neben der Deutsche Borse AG alle Tochter-
unternehmen einbezogen, die von der Deutsche Borse AG direkt oder indirekt
beherrscht werden. Beherrschung besteht, wenn sie schwankenden Renditen
aus ihrem Engagement in dem betroffenen Unternehmen 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 Unter-
nehmenszusammenschlissen erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die identifi-
zierten Vermogenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkeiten des erworbe-
nen Unternehmens werden zu ihrem zum Erwerbszeitpunkt glltigen Fair Value
angesetzt. Eine positive Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem
erworbenen Anteil am Fair Value der identifizierbaren Nettovermogenswerte
der Tochtergesellschaft wird als Geschéfts- oder Firmenwert aktiviert. Nach
dem erstmaligen Ansatz wird der Geschafts- oder Firmenwert zu den Anschaf-
fungskosten abziglich kumulierter Wertminderungsaufwendungen bilanziert.
Nicht beherrschende Anteile werden zum Erwerbszeitpunkt mit ihrem entspre-
chenden Anteil am identifizierbaren Nettovermogen des erworbenen Unterneh-
mens bewertet.

Der in den Konsolidierungskreis aufgenommene Anteilsbesitz der Deutsche
Borse AG an Tochterunternehmen und assoziierten Unternehmen zum 31. De-
zember 2023 geht aus der Anteilsbesitzliste hervor, siehe Erlauterung 34.
Wesentliche Akquisitionen

Akquisition SimCorp A/S, Kopenhagen, Danemark (SimCorp)

Am 22. September 2023 gab die Deutsche Borse das endgultige Ergebnis flr
die 6ffentliche Ubernahme von SimCorp A/S, Kopenhagen, Danemark
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(SimCorp) bekannt. Demnach hielt die Deutsche Borse inklusive der direkt im
Markt getatigten Aktienkaufe Gber 90 Prozent aller SimCorp-Aktien (ausge-
nommen Treasury-Aktien von SimCorp).

Nach dem erfolgreichen Abschluss der dffentlichen Ubernahme am Freitag,
29. September 2023 hat die Deutsche Borse AG von ihrem Recht Gebrauch
gemacht, alle SimCorp-Aktien der verbleibenden Minderheitsaktionare zu er-
werben (Squeeze-out). Seit dem 31. Oktober 2023 befinden sich 100 Prozent
der ausstehenden Anteile an SimCorp im Eigentum der Deutsche Borse AG.

Seit dem 29. September 2023 wird SimCorp einschlieBlich der Tochtergesell-
schaften in der Gruppe Deutsche Borse vollkonsolidiert. Ab dem vierten Quar-
tal 2023 wurde das Geschaft von SimCorp dem neuen Segment Investment
Management Solutions zugeordnet, in dem zusatzlich die Aktivitaten des bis-
herigen Segments Data & Analytics berichtet werden.

Die erstmalige Einbeziehung von SimCorp in den Konzernabschluss erfolgt
nach der Erwerbsmethode. Aus der Transaktion werden nennenswerte Syner-
gien erwartet auf der Erlds- und Kostenseite, welche sich auch im aus der
Transaktion resultierenden Geschafts- oder Firmenwert widerspiegeln.

Die identifizierten Vermogenswerte sowie Schulden von SimCorp werden zu ih-
rem zum Erwerbszeitpunkt giltigen Fair Value angesetzt. Die positive Differenz
zwischen den Anschaffungskosten und dem erworbenen Anteil am Fair Value
der identifizierbaren Nettovermogenswerte der Tochtergesellschaft wurde als
Geschafts- oder Firmenwert aktiviert. Nach dem erstmaligen Ansatz wird der
Geschafts- oder Firmenwert zu den Anschaffungskosten abziglich kumulierter
Wertminderungsaufwendungen bilanziert.

Die Kaufpreisallokation erfolgte auf einer vorlaufigen Basis, da insbesondere

hinsichtlich der Steuerpositionen und der immateriellen Vermogenswerte noch
keine abschlieBende Ermittlung erfolgen konnte.
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Geschéfts- oder Firmenwert aus dem Unternehmenszusammenschluss mit SimCorp A/S, Kopenha-
gen, Danemark (SimCorp)

Vorlaufige Berechnung des

in Mio. €
Geschafts- oder Firmenwertes
29.09.2023

Ubertragene Gegenleistung

Kaufpreis in Barmitteln 3.747,6
Finanzielle Verbindlichkeit aus Squeeze-out! 139,7
Summe Gegenleistung 3.887,3
Erworbene Vermdgenswerte und Schulden

Kundenbeziehungen und Auftragsbestand 848,7
Markennamen 859,38
Software 423,1
Sachanlagen 37,1
Langfristige vertragliche Vermoégenswerte 185,3
Sonstige langfristige Vermodgenswerte 18,8
Latente Steueranspriiche 4,0
Kurzfristige vertragliche Vermogenswerte 86,1
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 17,1
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 79,0
Erworbene Bankguthaben 54,8
Latente Steuerschulden -390,2
Sonstige langfristige Schulden -49,6
Vertragliche Schulden -39,8
Sonstige kurzfristige Schulden -82,0
Summe erworbener Vermégenswerte und Schulden 1.551,7
Geschéfts- oder Firmenwert (nicht steuerlich abzugsfahig) 2.335,6

1) Zum Erwerbszeitpunkt am 29. September 2023 bestand noch eine finanzielle Verbindlichkeit flr den
geplanten Squeeze-out, der zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2023 abgeschlossen war.
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Die Vollkonsolidierung von SimCorp hat zu einer Erhéhung der Nettoerlose um
198,0 Mio. € sowie einer Erhéhung des Ergebnisses nach Steuern in Hohe
von 12,3 Mio. € gefuhrt. Ware die Gesellschaft bereits zum 1. Januar 2023
voll konsolidiert worden, hatte dies zu einer Erhdhung der Nettoerlése um
544,1 Mio. € sowie inklusive der Finanzierungskosten zu einer Verminderung
des Ergebnisses nach Steuern um —69,3 Mio. € gefuhrt.

03 Anpassungen

Die Gruppe Deutsche Borse hat zum 31. Dezember 2023 verschiedene Aus-
weisanderungen bzw. Anpassungen in der Konzernbilanz und Konzern-Eigen-
kapitalentwicklung retrospektiv vorgenommen, die zum 31. Dezember 2022
verdffentlichten Zahlen wurden entsprechend angepasst. Es handelt sich um
reine Ausweisanderungen, die keine Auswirkungen auf den Periodentber-
schuss und das Gesamtergebnis hatten.

Anpassungen im Rahmen der SAP S/4 HANA Transformation

Wir haben die Struktur in der Konzernbilanz im Zuge der Neukonzeption des
Konzernkontenplans im Rahmen unserer SAP S/4 HANA Transformation ange-
passt, da es transparenter und sinnvoller ist, samtliche Leistungen an Arbeit-
nehmende in separaten Bilanzposten zu zeigen, die die Wichtigkeit dieser Ver-
pflichtungen starker betonen. Zudem haben wir die Darstellung innerhalb des
Konzerneigenkapitals an den geltenden Marktstandard angepasst, um die Ver-
gleichbarkeit von Finanzinformationen zu erhéhen. Weiterhin wurde der Aus-
weis bestimmter Verbindlichkeiten aus Clearinggeschaften gescharft.

Eigenkapital

= Die bisher als Teil der Gewinnriicklagen ausgewiesene Rucklage aus der
Wahrungsumrechnung wird fortan als Teil der Neubewertungsriicklage aus-
gewiesen. Daraus resultiert zum 1. Januar 2022 eine Umgliederung im
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Eigenkapital in Hohe von —145,5 Mio. € und zum 31. Dezember 2022 in
Hohe von — 352,1 Mio. €.

Die kumulierten Veranderungen aus der Neubewertung leistungsorientierter
Verpflichtungen werden nun als Teil der Gewinnricklagen ausgewiesen und
waren bisher Bestandteil der Neubewertungsriicklage. Daraus resultiert zum
1. Januar 2022 eine Umgliederung im Eigenkapital in Héhe von

—133,2 Mio. € und zum 31. Dezember 2022 in Hohe von -36,3 Mio. €.
Im Rahmen von Aktienoptionsprogrammen gewdéhrte Anteile, die in Eigenka-
pitalinstrumenten beglichen werden, wurden bisher nicht einheitlich im Ei-
genkapital dargestellt. Bestimmte Programme wurden bisher als Teil der Ge-
winnriicklage ausgewiesen und werden fortan einheitlich in der Neubewer-
tungsricklage ausgewiesen. Dies fuhrte rickwirkend zum 1. Januar 2022 zu
einer Umgliederung in Héhe von -3,2 Mio. € und zum 31. Dezember 2022
in Hohe von -5,5 Mio. €.

Leistungen an Arbeithehmende

Wir haben eine neue lang- und kurzfristige Bilanzposition ,Leistungen an Ar-
beitnehmende” (siehe Erlduterung 17) eingeflhrt, in der Pensionsverpflichtun-
gen, andere langfristige Leistungen an Arbeitnehmende sowie langfristige Leis-
tungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses gebilndelt werden.
Aus der bisherigen Position ,Rickstellungen fiir Pensionen und &dhnliche Ver-
pflichtungen® erfolgte rlickwirkend zum 1. Januar 2022 eine Umgliederung in
Hohe von 149,0 Mio. € und zum 31. Dezember 2022 in Héhe von

23,9 Mio. €. Zudem wurden Verpflichtungen aus Vorruhestandsleistungen,
aktienbasierter Verglitung sowie variabler Vergltung aus den sonstigen lang-
fristigen Ruckstellungen umgegliedert. Daraus ergibt sich rickwirkend zum 1.
Januar 2022 eine Umgliederung in Hohe von 14,8 Mio. € und zum 31. De-
zember 2022 in Héhe von 95,9 Mio. €. Weiterhin wurden rlickwirkend zum
1. Januar 2022 Umgliederungen in Hoéhe von 30,6 Mio. € und zum
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31. Dezember 2022 in Héhe von 38,0 Mio. € aus den sonstigen kurzfristigen
Verbindlichkeiten fiir Urlaubsanspriiche, Gleitzeit- und Uberstundenguthaben
in die neue Position ,Kurzfristige Leistungen an Arbeitnehmende” vorgenom-
men. Zum 1. Januar 2022 wurden weiterhin rlickwirkend Umgliederungen in
Hohe von 186,9 Mio. € und zum 31. Dezember 2022 in Héhe von

224,9 Mio. € aus den sonstigen kurzfristigen Ruckstellungen flr aktienba-
sierte Verglitungen, Bonus- sowie Abfindungszahlungen vorgenommen.

Anpassung Verbindlichkeiten aus Clearinggeschéft

Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Abwicklung von Clearinggeschaf-
ten, die in Zahlungsmitteln beglichen werden, wurden bisher in den sonstigen
kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Im Rahmen der SAP S/4 HANA
Migration wurde diese Abweichung identifiziert und es erfolgte eine Umgliede-
rung in den Posten ,Andere zu fortgefliihrten Anschaffungskosten bewertete fi-
nanzielle Verbindlichkeiten“. Daraus resultiert zum 1. Januar 2022 eine Um-
gliederung in Hohe von 74,2 Mio. € und zum 31. Dezember 2022 in Héhe
von 15,1 Mio. €, die Konzernbilanz zum 31. Dezember 2022 wurde entspre-
chend angepasst.

Anpassungen sanktionierte finanzielle Vermégenswerte und Verbindlich-
keiten

In Vorjahren wurden kurzfristige finanzielle Vermagenswerte und korrespondie-
rend kurzfristige Verbindlichkeiten in der Konzernbilanz ausgewiesen, die sich
jedoch durch internationale Sanktionen nicht im Zugriff des Konzerns befan-
den. Auf Basis einer rechtlichen Wirdigung dieser Positionen wurde die bilan-
zielle Behandlung angepasst. Dies fuhrte zu einer Verringerung der finanziellen
Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten in der Konzernbilanz zum
1. Januar 2022 in Héhe von 188,0 Mio. € und zum 31. Dezember 2022 in
Hoéhe von 203,8 Mio. €.
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

04 Nettoerlose
Erfassung von Erlésen und Aufwendungen
Die Nettoerlose der Gruppe Deutsche Bdrse setzen sich zusammen aus:

= Umsatzerlosen,

= Treasury-Ergebnis aus dem Bankgeschaft und ahnlichen Geschaften,
= sonstigen betrieblichen Ertrdgen und

= volumenabhangigen Kosten.

Umsatzrealisation

Wir stellen in diesem Abschnitt die Angaben zu Kundenvertragen dar. Dazu
gehoren insbesondere die Leistungsverpflichtungen und Methoden der Erldser-
fassung. Der Umsatz wird auf Grundlage der in einem Vertrag mit einem Kun-
den festgelegten Gegenleistung gemessen. Der Konzern erfasst Erldse, wenn er
die Verfligungsgewalt (iber ein Gut oder eine Dienstleistung an einen Kunden
Ubertragt. Informationen zu Vertragsvermogenswerten und Vertragsverbindlich-
keiten siehe Erlauterung 13.

Umsatzerlése

Wir berichten unsere Umsatzerldse auf Basis der Segmentstruktur. Die Um-
satzrealisation fur die wichtigsten Produktlinien der Segmente, wie wir sie auf-
gliedern und ausweisen, ist wie folgt beschrieben:
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Investment Management Solutions

Die Gruppe erzielt Erlése aus der Berechnung und Vermarktung von Indizes,
die von Finanzmarktteilnehmern als Basiswerte oder Benchmark fir die Perfor-
mance von Investmentfonds genutzt werden. Das Angebot des Indexgeschaftes
reicht von Bluechip-, Benchmark-, und Strategieindizes tber Nachhaltig-
keitsindizes bis zu Smart-Beta-Indizes. Fur Indexlizenzen basiert die Erfassung
von Erlosen auf Festpreisen, variablen Preisen (nutzungsbasierte Volumener-
fassung, meist verwaltetes Vermogen) oder einer Kombination beider. Kunden
erhalten den Nutzen aus der erbrachten Leistung und verbrauchen diesen zeit-
gleich mit der Erfullung der Leistung wahrend der Vertragslauf-zeit. Erlose wer-
den angepasst, sofern die Umstande dies erfordern. Dabei werden die entspre-
chenden Erhéhungen oder Minderungen in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung in der Periode ausgewiesen, in der die Geschaftsleitung von den ent-
sprechenden zur Anpassung fihrenden Umstanden erfahrt. Fir zwei Entgelt-
bestandteile (Mindestentgelt und Nutzungsentgelt) wird eine Vertragsverbind-
lichkeit ausgewiesen, die sich gemal der monatlichen Nutzung reduziert.

Software Solutions bietet den Kunden Portfolioerstellungs- und Risikoanalyse-
Software an. Kunden erhalten ein Recht auf Nutzung des geistigen Eigentums.
Der Gegenstand der Lizenz flr das geistige Eigentum sind Softwareprodukte,
im Folgenden zusammengefasst als ,SaaS Front Office” und ,SaaS Middle
Office" (Software as a Service). Umsatzerldse aus SaaS Front Office-Entgelten
werden zeitpunktbezogen realisiert, da mit Ubergabe des Lizenzschlissels an
die Kunden alle vertraglichen Verpflichtungen erfallt sind und der Kunde die
Verfligungsgewalt Uber die Software erlangt. Entgelte aus SaaS Middle Office
werden zeitraumbezogen Uber die entsprechende Vertragslaufzeit realisiert.
Ebenfalls werden Entgelte flir die Aufrechterhaltung und Wartung
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(zusammengefasst als ,,Maintenance®) der Softwareprodukte erhoben, welche
zeitraumbezogen Uber die Vertragslaufzeit realisiert werden. Daflr wird der
Transaktionspreis gemaB dem ,Expected-cost-plus-a-margin-Ansatz"” fiir Main-
tenance ermittelt und aufgeteilt. Zusatzliche Kosten bei der Anbahnung eines
Vertrages werden flr Mehrjahresvertrage aktiviert.

Zum Produktportfolio von ESG gehdéren Corporate Solutions, ESG Analytics und
Governance Solutions. Der GroBteil der Erldse stammt aus Vertrdgen mit einer
festen Laufzeit und wiederkehrenden Dienstleistungen. Erldse werden ratierlich
uber die Laufzeit der vertraglich vereinbarten Dienstleistungen an die Kunden
erfasst. Die Entgelte werden in der Regel im Voraus in Rechnung gestellt, was
entweder vor dem Startdatum der Lizenz oder periodisch Uber die Laufzeit der
Lizenz erfolgt. Dienstleistungen im Bereich der Stimmrechtsvertretung werden
zu einem bestimmten Zeitpunkt erbracht und die Erlose werden entsprechend
mit Erbringung der vertraglich vereinbarten Dienstleistung erfasst. Des Weite-
ren stellen Entgelte fir das Uberschreiten von Mindestvolumen fiir Proxy Rese-
arch und Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Ausibung von Stimm-
rechten eine variable Gegenleistung dar. Da mit Vertragsbeginn weder die
Menge der Inanspruchnahme noch der Preis fir diese Leistungen hinreichend
sicher bestimmbar sind, wird der variable Teil der Gegenleistung erst dann er-
fasst, wenn der Transaktionspreis bestimmt werden kann. Die Gegenleistung
ist in der Regel 30 Tage nach Rechnungstellung fallig. Es wird erwartet, dass
bei Vertragsbeginn die Zeitspanne zwischen der Bereitstellung der Dienstleis-
tung und der Erbringung der Gegenleistung durch den Kunden maximal ein
Jahr betragt, sodass keine signifikante Finanzierungskomponente besteht. Zu-
satzliche Kosten bei der Anbahnung eines Vertrages werden far Mehrjahresver-
trage aktiviert.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Die Erldése von SimCorp werden hauptsachlich in drei Kategorien erzielt; Erlose
von Kunden, die ihre SimCorp-Losung auf eigenen Servern (On-Premise) be-
treiben und warten, Erlése aus SaaS-Losungen sowie professionelle Dienstleis-
tungen. Die On-Premises Erlose stammen aus Entgelten fur Lizenzen, Soft-
ware-Updates und Supportdienstleistungen. Die SaaS-Erlose stammen aus
Entgelten fur SaaS-Lizenzen und SaaS-Leistungen, welche Dienstleistungen
und Software-Updates, operative Dienste einschlieBlich Platform-as-a-Ser-
vice/Hosting-Entgelte und BPaaS-Gebuhren (Business Processes as a Service)
umfassen. Im Allgemeinen konnen Lizenzgebuihren aus Abonnement- oder un-
befristeten Lizenzvertragen resultieren. Abonnementvertrage berechtigen zur
Nutzung der Software fir einen bestimmten Zeitraum, wahrend unbefristete
Softwarelizenzen den Kunden das Recht geben, die Software zu nutzen, so-
lange der Vertrag Uber Software-Updates und -Support besteht. Die Umsatzer-
I6se aus Lizenzen werden erfasst, sobald alle vertraglichen Verpflichtungen er-
fullt sind, d. h. die Lizenz an den Kunden Ubergeben wurde und der Kunde die
Kontrolle Uber die Software erlangt hat. Die Erldse flir Software-Updates und -
Support werden linear Uber die Vertragslaufzeit erfasst. SaaS-Dienste, welche
Infrastrukturdienste, operative Dienste, digitale Portaldienste, Investment Ac-
counting Services, Investment Operational Services, Data Management Ser-
vices und Regulatory Reporting Platform Services umfassen, werden tber die
Vertragslaufzeit erfasst. Die Entgelte flir sonstige Dienstleistungen (,Professio-
nal Services*) ergeben sich in erster Linie aus der Implementierung, Erldse
werden auf der Grundlage der geleisteten Arbeit flr Zeit- und Dienstleistungs-
vertrage erfasst. Festhonorarvereinbarungen werden auf der Grundlage des
prozentualen Anteils an der Fertigstellung erfasst, es sei denn, der Kunde ist
zur Abnahme verpflichtet. Zusatzliche Kosten bei der Anbahnung eines Vertra-
ges werden fur Mehrjahresvertrage aktiviert.
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Trading & Clearing

Finanzderivate

Im Bereich Finanzderivate werden Erlose durch Entgelte im Zusammenhang
mit dem Matching bzw. der Registrierung, Verwaltung und Regulierung von
Transaktionen erzielt, welche lber das Orderbuch von Eurex Deutschland bzw.
auBerhalb des Orderbuchs zustande kommen. Ebenfalls werden Erlése mit
Clearing- und Abwicklungsleistungen auBerborslicher (,,over the counter”, OTC)
Transaktionen generiert. Hauptsachlich werden diese in Form von Buchungs-
und Verwaltungsentgelten erzielt. Die Entgelte sowie ggf. gewahrte Verglnsti-
gungen sind in Preislisten bzw. Rundschreiben festgelegt. Gewahrung von mo-
natlichen Nachlassen fir die Bereitstellung eines bestimmten Volumens oder
Liquiditatsniveaus hangt maBgeblich von den monatlichen Gesamtvolumen
bzw. der monatlichen Erflllung bestimmter Vorgaben zur Liquiditatsbereitstel-
lung ab.

Erlose aus Transaktionen gelisteter Finanzderivate werden bei Matching bzw.
Registrierung eines Kontrakts ausgewiesen, d. h., wenn gegentber Kunden
keine unerflllten Verpflichtungen bestehen. Fir OTC-Transaktionen werden
Buchungsentgelte mit Novation realisiert. Diese Entgelte werden zeitpunktbe-
zogen erfasst. Entgelte fir die Verwaltung von Finanzderivatepositionen wer-
den zeitraumbezogen realisiert, da die Dienstleistung bis zu dem Zeitpunkt er-
bracht wird, an dem eine Transaktion geschlossen, gekiindigt oder ausgelau-
fen ist.

Commodities

Zum Produktportfolio gehtren Kontrakte auf Strom und Gas, auf Emissionszer-
tifikate sowie auf Frachtraten und Agrarprodukte. Erlose werden hauptsachlich
durch Entgelte erzielt, die auf den bdrslichen Handel und das Clearing von
Commodity-Produkten erhoben werden. Die Transaktionsentgelte sind in der
Preisliste festgelegt. Nachlasse werden hauptsachlich in Form von monatli-
chen Nachlassen flr die Bereitstellung eines bestimmten Volumens bzw.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Liquiditatsniveaus gewahrt. Solche Nachlasse hangen von den monatlichen
Gesamtvolumen bzw. der monatlichen Erfullung bestimmter Vorgaben zur Li-
quiditatsbereitstellung ab. Erlose aus Transaktionen werden mittels Matching
bzw. Registrierung eines Kontraktes ausgewiesen, d. h., wenn gegentber Kun-
den keine unerfullten Verpflichtungen bestehen.

Wertpapiere

Fur Vertrage Gber den Handel und das Clearing von Kassamarktprodukten im
Bereich Wertpapiere gelten die gleichen Bilanzierungsbedingungen, wie sie im
Bereich ,Finanzderivate” beschrieben sind. Wertpapiere, die im regulierten
Markt an der Frankfurter Wertpapierborse (FWB) notiert werden sollen, bedlr-
fen grundsatzlich der Zulassung und Einfihrung oder der Einbeziehung durch
die Geschaftsfuhrung der FWB. Flr diese Dienstleistungen (Zulassung, Einfih-
rung, Einbeziehung und Notierung) im regulierten Markt werden von der Deut-
sche Borse AG als Betreiber der &ffentlich-rechtlichen Borse hoheitliche Ge-
buhren erhoben. Die Geblhren far Zulassung und Einbeziehung von Wertpa-
pieren mit bestimmter Laufzeit in den geregelten Markt werden Uber die vo-
raussichtliche Nutzungsdauer der zugrunde liegenden Wertpapiere realisiert.
Ebenfalls werden die Entgelte fur die Einfuhrung von Wertpapieren in den Frei-
verkehr Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer der zugrunde liegenden Wert-
papiere realisiert. Die Methode zur Bestimmung des Leistungsfortschritts an-
hand der voraussichtlichen Nutzungsdauer stellt den Leistungsfortschritt bis
zur vollstandigen Erfallung der Leistungsverpflichtung zutreffend dar. Notie-
rungsgebihren werden flr die Tatigkeit aller Organe der FWB erhoben, welche
den Handel und die Borsengeschaftsabwicklung tberwachen sowie den ord-
nungsgemaBen Ablauf des Handels gewahrleisten (Moglichkeit zur dauerhaften
Nutzung der Boérseneinrichtung). Die Notierungsgebuhr ist eine wiederkeh-
rende Gebuhr, die fir zeitraumbezogene Dienstleistungen erhoben und auf
Pro-rata-Basis realisiert wird. Analog hierzu werden auch die Entgelte flir No-
tierungen im Freiverkehr realisiert.
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Devisen

Im Bereich Devisen werden Erlose fur den gesamten Handelsprozess von Devi-
senprodukten und die daraus generierten Provisionen in Form von Handelsent-
gelten dargestellt. Erldse werden mit der Erbringung der vertraglich vereinbar-
ten Dienstleistung an die Kunden erfasst. Die Entgelte enthalten Nachlasse auf
monatlicher Basis. Diese Nachlasse werden periodengerecht bertcksichtigt
und mindern die Umsatzerldse des jeweiligen Monats.

Fund Services

Das Segment Fund Services bietet Dienstleistungen zur Standardisierung der
Fondsverarbeitung sowie zur Steigerung der Effizienz und Sicherheit im Be-
reich von Investmentfonds an. Die angebotenen Services umfassen Orderrou-
ting, Abwicklung, Vermdgensverwaltung, Verwahrdienstleistungen sowie Ver-
trieb und Platzierung von Kapitalanlagen. Abwicklungsentgelte bezogen auf die
Verwahrung von Fonds sowie die Verwaltung von Vertriebsvertragen werden
zeitraumbezogen erfasst. Transaktionsbezogene Entgelte werden zeitpunktbe-
zogen realisiert mit Erbringung der zugesagten Leistung. Das ist dann der Fall,
sobald die Instruktionen eingegangen sind und Transaktionen verarbeitet wer-
den. Die Leistung gilt zu diesem Zeitpunkt als erbracht. Die Erléserfassung be-
ruht auf den in der Preisliste festgelegten Preisen sowie den entsprechend ge-
wéahrten Nachlassen.

Securities Services

Die Gruppe erzielt Erlose aus Infrastrukturleistungen und Dienstleistungen fur
das Nachhandelsgeschaft, die Abwicklung von Wertpapiergeschaften sowie die
Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren. Die Entgelte richten sich nach
den in der Preisliste festgelegten Preisen sowie entsprechend gewahrten Nach-
lassen. Kunden im Verwahrgeschaft erhalten den Nutzen aus der erbrachten
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Leistung und verbrauchen diesen zeitgleich mit der Erflllung der Leistung
wéahrend der Vertragslaufzeit. Fur die Verwaltungsdienstleistungen, wie bei-
spielsweise Corporate Events von Wertpapieren, werden Entgelte mit der Er-
bringung der zugesagten Leistung an die Kunden erfasst. Das ist dann der Fall,
wenn die Instruktionen eingegangen sind und Transaktionen verarbeitet wer-
den. Die Leistung gilt zu diesem Zeitpunkt als erbracht. GemaB den Allgemei-
nen Geschaftsbedingungen nehmen Kunden an einem Lastschriftverfahren teil,
wodurch keine Finanzierungskomponenten anfallen.

Treasury-Ergebnis aus dem Bankgeschéaft und dhnlichen Geschéaften

Das Treasury-Ergebnis aus dem Bankgeschaft und ahnlichen Geschaften resul-
tiert im Wesentlichen aus Ertragen aus der Geldanlage iberschussiger Liquidi-
tat sowie aus der Fair Value-Bewertung von Fremdwahrungsgeschaften. Des
Weiteren sind Ertrage aus Wahrungsdifferenzen, die aus Finanzinstrumenten
des Bankgeschaftes resultieren, enthalten. Bedingt durch die Zinspolitik kon-
nen zudem Zinsertrage aus Guthaben, die Kunden bei uns halten (negatives
Zinsumfeld), erzielt werden. Darlber hinaus sind Zinsvergutungen ftr Kunden
guthaben (positives Zinsumfeld) und aus Geldanlagen (negatives Zinsumfeld)
wie auch Bereitstellungsgebuhren fur Kreditlinien in diesem Posten enthalten.
Zinsertrage und Zinsaufwendungen werden effektivzinsgerecht auf Tagesbasis
berechnet und abgegrenzt sowie bei Falligkeit realisiert. Zudem werden in die-
sem Posten Wertberichtigungen aus Finanzinstrumenten sowie Ertréage aus der
Herabsetzung von Verbindlichkeiten, die das Bankgeschéft betreffen, gezeigt.
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Sonstige betriebliche Ertrage = der Anzahl bestimmter Handels- und Abwicklungstransaktionen,

Sonstige betriebliche Ertrage sind Ertrage, die nicht unserem typischen Ge- = dem Verwahrvolumen und dem Volumen der globalen Wertpapierfinanzie-
schaftsmodell zuzuordnen sind. Sie werden grundsatzlich realisiert, wenn rung,

Chancen und Risiken lbergegangen sind. Zu den sonstigen betrieblichen Er- « dem Umfang erworbener Daten,

tragen gehoren z. B. Ertrage aus der Untervermietung von Gebauden sowie Er- = den Vertriebsprovisionen an Vertriebsparteien flir den Vertrieb von Kapitalan-
trage aus Geschaftsbesorgungsvertragen und der Auflosung von Wertberichti- lagen,

gungen von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen. Des Weiteren wer- = ,Revenue-Sharing“-Vereinbarungen bzw. ,Maker-Taker"-Preismodellen.

den in den sonstigen betrieblichen Ertragen Bewertungseffekte, wie z. B. Er-

trage aus Wahrungsdifferenzen aus dem Nicht-Bankgeschaft, ausgewiesen. Volumenabhéngige Kosten entfallen, wenn die entsprechenden Erlése nicht

mehr erzielt werden.
Volumenabhangige Kosten
Im Posten ,Volumenabhangige Kosten“ werden Aufwendungen erfasst, die im
direkten Zusammenhang mit den Erldsen stehen und insbesondere von folgen-
den Sachverhalten direkt abhangen:
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Zusammensetzung der Nettoerldse (Teil 1)

Umsatzerlése Treasury-Ergebnis aus dem  Sonstige betriebliche Ertrdge ~ Volumenabhéangige Kosten Nettoerlose
Bankgeschaft und ahnlichen
Geschaften
in Mio. € 2022 2022 2022 2022 2022
Investment Management Solutions
ESG & Index 613,2 616,7 0 0 0,3 0,9 -47,2 -41,3 566,3 576,3
Index 230,7 235,1 0 0 0,3 0,9 -25,4 -20,4 205,6 215,6
ESG 254,4 250,2 0 0 0 0 = 12,3 -11,6 242,1 238,6
Sonstige ESG & Index 128,1 131,4 0 0 0 0 =98 -9,3 118,6 122,1
SimCorp Axioma! 330,3 93,4 0 0 0,8 0,6 -34,2 -18,6 296,9 75,4
On-premises 126,7 0 0 0 0 0 -0,1 0 126,6 0
Saas (inkl. Analytik) 157,9 93,4 0 0 0,2 0,6 =888 -18,6 124,2 75,4
Sonstige Softwareldsungen 45,7 0 0 0 0,6 0 -0,2 0 46,1 0
943,5 710,1 0 0 1,1 1,5 -81,4 -59,9 863,2 651,7
Trading & Clearing
Finanzderivate 1.247,5 1.211,3 136,1 149,6 29,0 18,9 —148,3 - 1454 1.264,3 1.234,4
Aktienderivate 571,7 607,7 0 0 0,4 0,4 -101,1 -99,1 471,0 509,0
Zinsderivate 875,8 346,9 0 0 52,7 53,0 -31,1 -32,0 397,1 367,9
Entgelte fur hinterlegte Sicherheiten 38,2 35,9 136,1 149,6 - 83,22 - 67,82 -0,1 -0,1 91,0 117,6
Sonstige 262,1 220,8 0 0 59,1 33,3 -16,0 -14,2 305,2 239,9
Rohstoffe 465,5 377,2 117,7 108,7 1,9 1,6 -20,1 -12,0 565,0 475,5
Strom 250,0 187,7 0 0 0 0 -85 -4,4 241,5 183,3
Gas 103,9 91,0 0 0 0 0 -2,2 -1,8 101,7 89,2
Sonstige 111,6 98,5 117,7 108,7 1,9 1,6 -9,4 -5,8 221,8 203,0
Wertpapiere 350,1 380,8 0,8 0,3 9,9 29,5 - 66,9 - 66,2 293,9 344.,4
Handel 155,4 197,5 0,8 0,3 8,3 21,3 -33,7 -38,7 130,8 180,4
Sonstige 1947 183,3 0 0 1,6 8,2 -33,2 -27,5 163,1 164,0
Devisen 1449 138,7 0 0 0,9 0 -6,2 -59 139,6 132,8
2.208,0 2.108,0 254,6 258,6 41,7 50,0 -241,5 -229,5 2.262,8 2.187,1
1) SimCorp wurde erst ab dem 29. September 2023 in den Konzernabschluss einbezogen, wodurch eine Vergleichbarkeit nicht moglich ist.
2) Reallokation der Entgelte flr hinterlegte Sicherheiten in die Geschéftsbereiche, die origindr in den Zinsderivaten und Sonstigen enthalten sind.
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Zusammensetzung der Nettoerlose (Teil 2)

Umsatzerlése Treasury-Ergebnis aus dem  Sonstige betriebliche Ertrége ~ Volumenabhéngige Kosten Nettoerldse
Bankgeschaft und dhnlichen
Geschaften

in Mio. € 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022

Fund Services

Fondsabwicklung 231,3 224,8 0 0 0 0 -17,4 -13,3 213,9 211,5
Fondsdistribution 580,8 565,0 0,2 0 0,2 7,0 —-495,9 -482,3 85,3 89,7
Sonstige 96,0 82,0 61,9 1,8 0,3 0 =178 -9,1 140,7 74,7
908,1 871,8 62,1 1,8 0,5 7,0 -530,8 -504,7 439,9 375,9

Securities Services
Verwahrung 816,7 773,9 0,2 0 0,7 59 -202,5 -194,8 615,1 585,0
Abwicklung 179,6 174,5 0 0 0 0,1 - 65,2 -69,8 114,4 104,8
Nettozinsergebnis 0 0 645,4 260,0 0 0 0,1 0 645,5 260,0
Sonstige 166,9 150,2 -0,8 11,8 1,8 50,9 -32,2 -39,8 135,7 173,1
1.163,2 1.098,6 644,8 271,8 2,5 56,9 -299,8 -304,4 1.510,7 1.122,9
Summe 5.222,8 4.788,5 961,5 532,2 45,8 115,4 -1.153,5 -1.098,5 5.076,6 4.337,6
Konsolidierung der Innenumsatze -89,6 -96,2 0 0 -6,0 -6,7 95,6 102,9 0 0
davon Investment Management Solutions -70,2 -78,5 0 0 0 0 1,9 0 -68,3 -78,5
davon Trading & Clearing -6,4 -5,7 0 0 -6,0 -6,7 90,6 100,2 78,2 87,8
davon Fund Services -0,3 -0,5 0 0 0 0 0,2 0 -0, -0,5
davon Securities Services -12,7 -11,5 0 0 0 0 2,9 2,7 -9,8 - 8,8
Konzern 5.133,2 4.692,3 961,5 532,2 39,8 108,7 -1.057,9 -995,6 5.076,6 4.337,6
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Die im Geschéftsjahr erfassten Umsatzerlose aus den in friiheren Perioden er-
flllten oder teilweise erflllten Leistungsverpflichtungen betragen 14,0 Mio. €
(2022: 17,7 Mio. €).

Zusammensetzung des Treasury-Ergebnisses aus dem Bankgeschéft und dhnlichen Geschéften

in Mio. €

Zinsertrage aus positivem Zinsumfeld

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle

2023 2022

Vermogenswerte 2.625,4 613,8
Zinsaufwendungen aus positivem Zinsumfeld

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle

Verbindlichkeiten -1.698,8 -295,9

Zinsertrage aus negativem Zinsumfeld

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten 4.2 4494

Zinsaufwendungen aus negativem Zinsumfeld

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle

Vermogenswerte -11,7 -308,0
Nettozinsergebnis 919,1 459,3
Sonstiges Bewertungsergebnis 42,4 72,9
Summe 961,5 532,2

Der deutliche Anstieg der Zinsertrage und Zinsaufwendungen aus zu fortge-
fihrten Anschaffungskosten bewerteten Finanzinstrumenten ist vor allem auf
den Anstieg des Zinsniveaus zurlickzufiihren.
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Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Héhe von 39,8 Mio. € (2022:

108,7 Mio. €) resultieren im Wesentlichen aus Wahrungsdifferenzen in Héhe
von 7,5 Mio. € (2022: 7,8 Mio. €), Ertragen aus Geschaftsbesorgung in Hohe
von 1,4 Mio. € (2022: 0,8 Mio. €), Ertrdgen aus abgeschriebenen Forderun-
gen in Hohe von 2,0 Mio. € (2022: 2,9 Mio. €) sowie Mietertragen aus
Untervermietung (Ertrage aus Operating-Leasing-Verhaltnissen) in Héhe von
1,2 Mio. € (2022: 0,7 Mio. €).

05 Personalaufwand

Zusammensetzung des Personalaufwands

in Mio. € 2022
Léhne und Gehalter 993,1 862,0
Aufwendungen aus aktienbasierter Vergltung 60,1 48,5
Aufwendungen flr Altersversorgung und Unterstitzung 55,1 57,8
Sonstige Personalaufwendungen 141,3 99,4
Soziale Abgaben 172,8 145,0
Summe 1.422,5 1.212,7

Die Personalaufwendungen enthalten einmalige Kosten fiir Restrukturierungs-
programme und Abfindungszahlungen in Hohe von 55,7 Mio. € (2022:
28,0 Mio. €).
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06 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Zusammensetzung der Abschlusspriiferhonorare

2023 2022

Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen

in Mio. € PwC Netzwerk davon PwC  PwC Netzwerk davon PwC
in Mio. € 2023 2022 GmbH GmbH
Kosten flr IT-Dienstleister und sonstige Beratung 241,1 206,1 Abschlusspriifungs-
IT-Kosten 196,9 166,3 leistungen 9,1 51 9,2 6,0
Nicht abzugsfahige Vorsteuer 72,0 68,1 llmdtere Bestatigungs- L3 0.7 13 05
Raumkosten 47,9 411 setls unfent - E - E &
Versicherungen, Beitrage und Geblihren 31,0 26,1 S euet:.r erf l_J:gS elstungen o T 01 01
Werbe- und Marketingkosten 28,3 26,5 Sons 'ge Lerstingen 10'7 5Y8 10Y6 6,6
Reise-, Bewirtungs- und Reprasentationsaufwendungen 29,8 18,4 umme - - ! !
Aufwendungen aus Wahrungsdifferenzen 7,2 11,0
Vergutung des Aufsichtsrats 5,0 5,1
Kurzfristige Leasingverhaltnisse 2.9 3.0 Das Honorar flir Abschlussprifungsleistungen der PricewaterhouseCoopers
Ubrige 33,7 37.8 GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft (PwC) betraf vor allem die Prifung des
Summe 695,8 609,5 Konzernabschlusses und des Jahresabschlusses der Deutsche Borse AG sowie

Die Kosten fir IT-Dienstleister und sonstige Beratung betreffen im Wesentli-
chen Aufwendungen im Zusammenhang mit der Entwicklung von Software.
Ferner enthalten diese Kosten Aufwendungen fir strategische und rechtliche
Beratungsdienstleistungen sowie fir Prifungstatigkeiten.
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verschiedene Jahresabschlussprifungen bei Tochterunternehmen. Prifungsin-
tegriert erfolgten priferische Durchsichten von Zwischenabschlissen. Andere
Bestatigungsleistungen betreffen im Wesentlichen gesetzlich oder vertraglich
vorgesehene betriebswirtschaftliche Prifungen in Bezug auf interne Systeme
und Kontrollen, die freiwillige inhaltliche Prifung des Vergltungsberichts und
die Erteilung von Comfort-Lettern. Das Honorar fiir sonstige Leistungen betrifft
Uberwiegend projektbezogene Beratungsleistungen bei nicht regulierten Toch-

tergesellschaften.

133



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

07 Ergebnis aus Finanzanlagen

Im Ergebnis aus Finanzanlagen werden Bewertungseffekte, Dividendenzahlun-
gen, Ausschittungen und deren Fremdwahrungseffekte sowie Wertminde-
rungsergebnisse von Finanzanlagen erfasst. Gewinne oder Verluste aus erfolgs-
wirksam zum Fair Value bewerteten Finanzanlagen werden erfolgswirksam auf
Nettobasis in der Periode ihrer Entstehung erfasst. Ausschittungen aus
Fondsanteilen und Dividendenzahlungen werden erfolgswirksam erfasst, so-
bald der Konzern zum Erhalt der entsprechenden Zahlungen berechtigt ist und
soweit es sich nicht um eine Substanzausschittung handelt.

Zusammensetzung des Ergebnisses aus Finanzanlagen

in Mio. € 2022
Ergebnis aus at equity bilanzierten Unternehmen 1,8 6,8
Ergebnis aus zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewerteten

Finanzanlagen -1,8 0
Ergebnis aus erfolgswirksam zum Fair Value bewerteten

Finanzanlagen -13,8 2,1
Ergebnis aus Derivaten 2,4 2,5
Ergebnis aus Hedge Accounting -2,7 -1,2
Summe -14,0 10,2

Zur Entwicklung der Finanzanlagen siehe Erlduterung 12.

08 Finanzergebnis

Im Finanzergebnis werden Zinsertrage und -aufwendungen erfasst, die nicht
im Zusammenhang mit dem Bankgeschaft der Gruppe stehen und damit nicht
Teil der Nettoerlose sind. Zinsertrage und -aufwendungen werden unter Be-
ricksichtigung der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit des jeweiligen
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Finanzinstruments erfasst. Zinsertrage werden erfasst, wenn es hinreichend
wahrscheinlich ist, dass der wirtschaftliche Nutzen aus dem Geschaft dem Un-
ternehmen zuflieBen wird und die Hohe der Ertrage verlasslich bestimmt wer-
den kann. Zinsaufwendungen werden in der Periode als Aufwand erfasst, in
der sie angefallen sind. Des Weiteren werden unter dieser Position Bewer-
tungseffekte aus Zinsderivaten inklusive Zinssicherungsgeschaften gezeigt. Au-
Berdem enthalt diese Position auch Bewertungseffekte aus Fremdwahrungsde-
rivaten, sofern sie im Zusammenhang mit Treasury-Aktivitaten im Nicht-Bank-
geschaft stehen.

Zusammensetzung der Finanzertrage

in Mio. € 2023 20221
Zinsertrage aus zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerte-

ten finanziellen Vermogenswerten 25,6 8,6
Zinsertrage aus zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerte-

ten finanziellen Verbindlichkeiten 0,9 2,9
Zinsertrage aus erfolgsneutral zum Fair Value bewerteten

finanziellen Vermogenswerten 0 0,1
Ergebnis aus Hedge Accounting 0 3,8
Zeitwertgewinn aus Fremdwahrungsderivaten 3,6 14,4
Zinsertrage auf Steuererstattungen 5,3 2,5
Sonstige Zinsertrage und zinséhnliche Ertrage 11,2 0,5
Summe 46,6 32,8

1) Die Umgliederung der im sonstigen Ergebnis erfassten Zeitwertgewinne im Zusammenhang mit Zinssiche-
rungsgeschaften wurde im Vorjahr im Finanzertrag ausgewiesen. Derartige Zinsabsicherungsgeschafte wer-
den abgeschlossen um das Cashflow-Risiko, das sich aus potenziellen Zinsanderungen ergibt abzusichern.
Um diesen wirtschaftlichen Zweck zutreffender abzubilden, wurde der daraus resultierende Betrag riickwir-
kend zum 31.Dezember 2022 um -4,8 Mio. € angepasst. Dies fiihrte zu einer Verringerung der Finanzer-
trége in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung zum 31. Dezember 2022 in Hohe von —4,8 Mio. € so-
wie eine Verringerung der Finanzaufwendungen in entsprechender Hohe.
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Zusammensetzung der Finanzaufwendungen

in Mio. € 2023 20221
Zinsaufwendungen aus zu fortgeflihrten Anschaffungskosten

bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten? 79,5 48,9
Transaktionskosten aus zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten 7,1 1,4
Zinsaufwendungen aus zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

bewerteten finanziellen Vermogenswerten 0,1 3,0
Zinsaufwendungen aus Leasingverhéltnissen 8,1 6,7
Zeitwertverluste aus Fremdwé&hrungsderivaten 0 9,5
Zinsaufwendungen auf Steuern 7,7 15,8
Aufwendungen aus der Aufzinsung der Pensionsriick-

stellungen 2,7 1.8
Sonstige Zinsaufwendungen und zinséhnliche Aufwendungen 15,5 9,3
Summe 120,6 96,4

1) Vorjahreszahlen angepasst, siehe Erlduterung 3.
2) Darin enthalten sind 7,8 Mio. € (2022: 4,8 Mio. €) Zeitwertgewinne aus Zinsswaps, die als Sicherungsin-
strumente zur Absicherung des Cashflow Risikos aus Anleiheemissionen designiert sind

09 Ertragsteuern

Die Gruppe Deutsche Borse unterliegt den jeweiligen Steuergesetzen der Lan-
der, in denen sie operativ tatig ist und Einklnfte erzielt. Soweit es wahrschein-
lich ist, dass die Steuerbehorde die angesetzten Betrage oder die den Steuerer-
klarungen zugrunde liegenden rechtlichen Beurteilungen nicht akzeptieren
wird (unsichere Steuerposition), werden basierend auf der bestmdglichen Ein-
schatzung des erwarteten Mittelabflusses entsprechende Steuerriickstellungen
gebildet. Steuerforderungen werden dann erfasst, wenn ihre Realisation als na-
hezu sicher eingeschatzt wird. Das Ermessen bei der Einschatzung von unsi-
cheren Steuerpositionen wird neu ausgelbt, wenn sich die relevanten Tatsa-
chen oder deren rechtliche Beurteilung (bspw. Anderung der Rechtsprechung)
andern.
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Die latenten Steuern werden auf Basis der bilanzorientierten Methode ermittelt.
Temporére Differenzen zwischen dem steuerlichen Wertansatz und dem Wert-
ansatz nach IFRS kénnen bei der kiinftigen Nutzung bzw. VerauBerung von
Aktiva oder bei der Erfillung von Verbindlichkeiten zu steuerlichen Be- oder
Entlastungen flhren. Diese Differenzen werden der Ermittlung der latenten
Steuern zugrunde gelegt. Die Abgrenzungen werden mit den Steuersatzen be-
rechnet, die bei Umkehr der zeitlich befristeten Unterschiede nach heutigen
Verhaltnissen zu erwarten sind und die bis zum Bilanzstichtag glltig oder an-
geklindigt sind. Auf noch nicht genutzte steuerliche Verlust- und Zinsvortrage
werden aktive latente Steuern nur in dem Umfang gebildet, in dem es wahr-
scheinlich ist, dass ein kinftiges zu versteuerndes Ergebnis zur Verflgung ste-
hen wird. Latente Steueranspriiche und Steuerschulden werden saldiert, wenn
ein einklagbares Recht zur Aufrechnung tatsachlicher Steuererstattungsanspru-
che gegen tatsachliche Steuerschulden besteht und sie sich auf Ertragsteuern
beziehen, die von der gleichen Steuerbehorde erhoben werden.

Zusammensetzung der Ertragsteuern

in Mio. € 2022
Tatsachlicher Ertragsteueraufwand/(-ertrag) 645,4 478,6
der laufenden Periode 638,9 513,2
aus Vorperioden 6,5 - 34,6
Latenter Steueraufwand/(-ertrag) 9,5 64,7
aus temporéren Differenzen 9,5 -7,4
aus steuerlichen Verlust- und Zinsvortragen 15,2 14,9

aus Anderungen der Steuergesetzgebung und/ oder der
Steuersatze -5,7 7,2
aus Vorperioden =95 50,0
Summe Ertragsteuern 654,9 543,3
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Verteilung des Ertragsteueraufwands auf Inland und Ausland

in Mio. €

2023 2022

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

Tatsachlicher Ertragsteueraufwand 645,4 478,6
Inland 3126 276,3
Ausland 332,8 202,3 Zusammensetzung der latenten Steuern
Latenter Steueraufwand/(-ertrag) 9,5 64,7 Latente Steueranspriiche Latente Steuerschulden
Inland 19,7 62,3
Ausland -10,2 2,4 in Mio. € 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022
Summe Ertragsteuern 654,9 543,3 Immaterielle Vermogens-
werte 81,8 53,1 -828,4 -484,8
Selbst erstellte Software 15,1 4.9 -75,4 -43,2
Fur die Berechnung der Steuern far die deutschen Konzerngesellschaften wur- Andere immaterielle
den im Berichtsjahr Steuersatze von 27,4 bis 31,9 Prozent angewandt (2022: : Vermbgenswerte 66,7 48,2 —753,0 — 4416
27,4 bis 31,9 Prozent). Diese berlicksichtigen die Gewerbeertragsteuer mit Finanzanlagen 5.0 4.9 =933 ~33,2
Satzen von 11,6 bis 16,1 Prozent (2022: 11,6 bis 16,1 Prozent), die Korper- ~ o>1ge Vermogenswerte 728 69,5 =71 ~19.0
. . o Rickstellungen flr Pensi-
schaftsteuer mit 15 Prozent (2022: 15 Prozent) und den Solidaritatszuschlag onen und ahnliche Ver-
von 5,5 Prozent (2022: 5,5 Prozent) auf die Korperschaftsteuer. pflichtungen 44,9 39,0 -19,3 - 16,7
Sonstige Riickstellungen 28,9 17,3 -6,2 -2,9
Fur die luxemburgischen Konzerngesellschaften wurden Steuersétze von 24,9~ Verbindiichkeiten und tb-
. . L rige Schulden 46,6 26,5 -68,1 -32,5
bis 27,2 Prozent (2022: 24,9 bis 27,7 Prozent) angewandt. Flr die Konzern- ,
. . - . - Steuerliche Verlust- und
gesellschaften in den Ubrigen Landern (siehe Erlauterung 34) wurden Steuers- Zinsvortrige 38,5 52,4 0 0
atze von 11,8 bis 31,4 Prozent (2022: 9,1 bis 34,6 Prozent) angewandt. Latente Steuern
(vor Saldierung) 316,5 262,7 -1.032,4 -589,1
; ; 2 ahli davon erfolgswirksam
Im BerlchtSJahr vyiurd.e dgr tatsachllcr_\e Ertragsteueraufwand durch Nutzung bilanziert 290.3 241.9 9805 542
bislang nicht berlcksichtigter steuerlicher Verlustvortrage um 2,6 Mio. € ge- r
) ] ] i avon erfolgsneutral
mindert (2022: 2,6 Mio. €). Es entstand ein latenter Steuerertrag aus bisher bilanziert! 26,2 20,8 -51,9 - 46,9
nicht berlcksichtigten steuerlichen Verlusten in Hohe von 1,0 Mio. € (2022: Saldierung der latenten
1,7 Mio. €). Zudem ergab sich aus Anderungen der Wertberichtigung von ab- Steuern —243.2 —200,9 243,2 200,9
Summe 73,3 61,8 -789,2 -388,2

zugsfahigen temporéaren Differenzen ein latenter Steueraufwand in Hohe von
0,2 Mio. € (2022: null).
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1) Hinsichtlich der Angaben zu den latenten Steuern, die erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst wurden, siehe
Erlduterung 15.
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Die kurzfristigen Elemente der latenten Steuern wurden in Ubereinstimmung
mit IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses® in der Konzernbilanz in den langfristi-
gen Vermogenswerten bzw. Schulden ausgewiesen.

Zum Ende des Berichtsjahres bestanden noch nicht genutzte steuerliche Ver-
lustvortrage von 104,6 Mio. € (2022: 40,5 Mio. €), fir die keine latenten
Steueranspriche gebildet wurden. Diese noch nicht genutzten Verlustvortrage
entfallen zu 1,5 Mio. € auf das Inland und zu 103,1 Mio. € auf das Ausland
(2022: Inland 0,2 Mio. €, Ausland 40,3 Mio. €).

Steuerliche Verlustvortrage kdnnen in der Schweiz bis zu sieben Jahre lang
vorgetragen werden. In den USA ist die Nutzung von Verlustvortragen, soweit
sie vor dem 1. Januar 2018 entstanden sind, auf 20 Jahre begrenzt. Verluste,
die nach dem 31. Dezember 2017 entstehen, kdnnen unter Berlicksichtigung
der Mindestbesteuerung zeitlich unbefristet vorgetragen werden. In Luxemburg
kénnen steuerliche Verlustvortrage, soweit sie vor dem 1. Januar 2017 ent-
standen sind, zeitlich unbefristet vorgetragen werden. Der Vortrag von Verlus-
ten, die nach dem 31. Dezember 2016 entstehen, ist auf 17 Jahre begrenzt.
In Singapur ist der Verlustvortrag zeitlich unbeschrankt maoglich.

Es bestehen keine nicht ausgewiesenen passiven latenten Steuern auf kinftige

Dividenden von Tochter- und assoziierten Unternehmen sowie auf Gewinne
aus der VerauBerung von solchen Unternehmen (2022: null).
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Uberleitungsrechnung vom erwarteten zum ausgewiesenen Ertragsteueraufwand

in Mio. € 2022
Periodenergebnis vor Steuern (EBT) 2.451,8 2.106,5
Erwarteter Ertragsteueraufwand 637,5 547,7
Auswirkungen unterschiedlicher Steuersatze -9,0 -12,1
Auswirkungen nicht abzugsfahiger Aufwendungen 23,8 21,4
Auswirkungen steuerfreier Ertrage -2,7 -239
Steuereffekte aus Verlustvortragen -2,5 -3,8
Veranderungen der Wertberichtigungen aktiver latenter Steu-

ern 10,3 0
Auswirkungen von Steuersatzanderungen -5,7 7,2
Sonstige 6,2 -8,6
Ertragsteuern der laufenden Periode 657,9 527,9
Ertragsteuern aus Vorperioden -3,0 15,4
Ertragsteuern 654,9 543,3

Zur Ermittlung des erwarteten Ertragsteueraufwands wird das Ergebnis vor
Steuern mit dem fir das Jahr 2023 angenommenen Gesamtsteuersatz der
Gruppe von 26 Prozent (2022: 26 Prozent) multipliziert.

Zum 31. Dezember 2023 lag die berichtete Ertragsteuerquote bei 26,7 Pro-

zent (2022: 25,8 Prozent).
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

10 Immaterielle Vermoégenswerte
Ansatz und Bewertung

Aktivierte Entwicklungskosten werden ab dem Beginn der Softwarenutzung
Uber deren voraussichtliche Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Fir selbst
erstellte Software Releases wird grundsatzlich eine wirtschaftliche Nutzungs-
dauer von sieben Jahren angenommen, fur neu entwickelte Systeme wird eine
Nutzungsdauer von zehn Jahren zugrunde gelegt.

Entgeltlich erworbene Software wird grundsatzlich planmaBig tber die voraus-
sichtliche Nutzungsdauer abgeschrieben. In Abhangigkeit von dem jeweiligen
Erwerb belauft sich die voraussichtliche Nutzungsdauer auf drei bis sieben
Jahre. Die Abschreibungsperiode flr immaterielle Vermdgenswerte mit einer
begrenzten Nutzungsdauer wird mindestens zum Ende eines jedes Geschafts-
jahres Uberprift. Sofern sich die erwartete Nutzungsdauer von vorangegange-
nen Schatzungen unterscheidet, wird die Abschreibungsperiode entsprechend
angepasst.

Die anderen immateriellen Vermdgenswerte wurden v. a. im Rahmen von Un-
ternehmenszusammenschlissen erworben und betreffen insbesondere Borsen-
lizenzen, Markennamen, Kundenbeziehungen und Auftragsbestand. Die
Anschaffungskosten entsprechen dem Fair Value zum Erwerbszeitpunkt. In
Abhangigkeit von der jeweiligen Erwerbstransaktion belauft sich die voraus-
sichtliche Nutzungsdauer fur Markennamen mit einer begrenzten Laufzeit auf
5 bis 20 Jahre, fir Teilnehmer- und Kundenbeziehungen sowie Auftragsbe-
stand auf 4 bis 24 Jahre sowie bei weiteren immateriellen Vermogenswerten
auf 2 bis 20 Jahre.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Borsenlizenzen und bestimmte Markennamen weisen keine zeitlich begrenzte
Gultigkeit auf. Zudem besteht die Absicht, sie im Rahmen der allgemeinen Ge-
schaftsstrategie beizubehalten. Folglich wird von einer unbestimmten Nut-
zungsdauer ausgegangen.

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

Werthaltigkeitstest

An jedem Bilanzstichtag wird Uberprift, ob Anhaltspunkte daftr vorliegen,
dass ein immaterieller Vermdgenswert wertgemindert sein konnte. In diesem
Fall wird der Buchwert dem erzielbaren Betrag (der hdhere der beiden Betrage
aus Nutzungswert und Fair Value abzlglich VerauBerungskosten) gegentiber-
gestellt, um die Héhe der ggf. vorzunehmenden Wertminderung zu ermitteln.

Der Nutzungswert wird auf Basis der abgezinsten geschatzten kinftigen Zah-
lungsstrome aus der fortgesetzten Nutzung des Vermogenswertes und aus sei-
ner letztendlichen VerduBerung vor Steuern geschatzt. Zu diesem Zweck wer-
den die Abzinsungssatze auf Grundlage der gliltigen gewichteten Kapitalkosten
geschéatzt und um Steuereffekte bereinigt. Wenn flr einen Vermogenswert kein
erzielbarer Betrag ermittelt werden kann, wird der erzielbare Betrag der Zah-
lungsmittel generierenden Einheit (ZGE) ermittelt, der der betreffende Vermo-
genswert zugeordnet werden kann.

Unabhangig davon, ob ein Anhaltspunkt fiir eine Wertminderung vorliegt, wer-
den immaterielle Vermogenswerte mit einer unbestimmten Nutzungsdauer
oder noch nicht nutzungsbereite immaterielle Vermdgenswerte mindestens
jahrlich auf Wertminderung Uberprift. Die Werthaltigkeitstests fir ZGEs mit zu-
geordnetem Geschafts- oder Firmenwert erfolgen jeweils zum 1. Oktober eines
Geschaftsjahres. Wenn der geschéatzte erzielbare Betrag des Vermogenswertes
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oder der ZGE niedriger ist als der entsprechende Buchwert, wird ein Wertmin-
derungsaufwand erfasst und der Nettobuchwert des Vermdgenswertes bzw. der
ZGE auf seinen geschatzten erzielbaren Betrag verringert.

Geschafts- oder Firmenwerte werden zum Erwerbszeitpunkt den identifizierba-
ren ZGEs oder Gruppen von ZGEs, die voraussichtlich Synergien aus der jewei-
ligen Erwerbstransaktion ziehen, zugeordnet. Sofern sich Anderungen in der
Struktur der ZGEs ergeben, beispielsweise durch eine Neusegmentierung, wer-
den die Geschafts- oder Firmenwerte unter Berlcksichtigung der relativen Fair
Values der neu definierten ZGEs allokiert. Unabhangig davon, ob ein Anhalts-
punkt flr eine Wertminderung vorliegt, werden diese mindestens jahrlich auf
der niedrigsten Stufe auf Wertminderung Gberprift, auf der wir den jeweiligen
Geschafts- oder Firmenwert Uberwachen. Sofern der Buchwert der ZGEs oder
Gruppen von ZGEs, denen ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet ist, ein-
schlieBlich dieses Geschéfts- oder Firmenwertes hoher ist als der erzielbare
Betrag dieser Gruppe von Vermogenswerten, ist ein Wertminderungsaufwand
zu erfassen. Der Wertminderungsaufwand wird zuerst dem Geschafts- oder Fir-
menwert zugeordnet und danach den anderen Vermdgenswerten im Verhaltnis
ihrer Buchwerte.

Die erzielbaren Betrage der (Gruppen von) ZGEs wurden jeweils auf Basis des
Fair Value abzlglich VerauBerungskosten ermittelt. Nur im Fall, dass der Fair
Value abzlglich VerauBerungskosten den Buchwert nicht Gbersteigt, wird der
Nutzungswert ermittelt. Da kein aktiver Markt fir die (Gruppen von) ZGEs vor-
liegt, wird fur die Ermittlung des Fair Value abzlglich VerauBerungskosten die
Discounted Cashflow-Methode zugrunde gelegt (Inputfaktoren Level 3). Der
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Detailplanungszeitraum erstreckt sich in der Regel ber einen Zeitraum von
funf Jahren und endet bei (Gruppen von) ZGEs, denen ein Vermdgenswert mit
unbestimmter Nutzungsdauer zugeordnet ist, in einer ewigen Rente. Zur Dis-
kontierung der geplanten Zahlungsstrome werden fur jede ZGE bzw. Gruppe
von ZGEs individuelle Kapitalkosten ermittelt. Diese basieren auf Daten, wel-
che die Beta-Faktoren, die Fremdkapital kosten sowie die Kapitalstruktur der
jeweiligen Peer Group berticksichtigen. Annahmen zu Preisen, Handelsvolu-
men, verwahrtem Vermdgen, Marktanteilen oder der allgemeinen Geschafts-
entwicklung basieren auf Erfahrungswerten oder Daten aus der Marktfor-
schung. Andere wesentliche Annahmen basieren hauptsachlich auf externen
Faktoren und decken sich grundsatzlich mit der internen Managementplanung.
Wichtige gesamtwirtschaftliche Kennzahlen sind z. B. die Stande und Volatili-
taten von Aktienindizes sowie Zinssatze, Wechselkurse, das Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts, Arbeitslosenquoten und die Staatsverschuldung. Bei
der Berechnung des Nutzungswertes werden die Planungsrechnungen ggf. um
Effekte aus klnftigen Restrukturierungen und Erweiterungsinvestitionen berei-
nigt.

Zu jedem Bilanzstichtag wird Gberprift, ob Anhaltspunkte daflr vorliegen,
dass eine in den Vorjahren vorgenommene Wertminderung fur langfristige Ver-
mogenswerte (auBer fir Geschafts- oder Firmenwerte) nicht mehr zutreffend
ist. In diesem Fall wird der Buchwert des Vermogenswertes erfolgswirksam er-
hoht. Der Hochstbetrag dieser Zuschreibung ist begrenzt auf den Buchwert,
der sich ergeben hatte, ohne dass eine Wertminderung in Vorperioden erfasst
worden wére. Wertaufholungen fur Geschafts- oder Firmenwerte werden nicht
vorgenommen.
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Immaterielle Vermégenswerte

in Mio. € Erworbene  Selbst erstellte  Geschafts- oder Geleistete Andere Summe

Software Software Firmen-werte Anzahlungen immaterielle

und Software in Vermogens-

Entwicklung werte
Anschaffungskosten zum 01.01.2022 416,4 1.392,0 5.596,0 115,6 2.184,7 9.704,7
Erwerb durch Unternehmenszusammenschliisse 7,5 3,2 164,1 1,4 45,6 221,8
Anpassungen des im Vorjahr erworbenen Geschafts- oder Firmenwerts 0 0 -39 0 0 -39
Abgang aufgrund von Anderungen im Konsolidierungskreis -0,3 0 0 0 0 -0,3
Zugénge 18,3 106,1 0 95,0 0,1 219,5
Abgénge - 14,7 0 0 0 0 - 14,7
Umgliederungen 1,7 32,0 0 -33,7 0 0
Wahrungsdifferenzen 11,1 3,2 157,4 -0,1 69,6 241,2
Anschaffungskosten zum 31.12.2022 440,0 1.536,5 5.913,7 178,2 2.300,0 10.368,4
Erwerb durch Unternehmenszusammenschliisse 430,2 0 2.345,3 0 1.212,4 3.987,8
Zugénge 14,9 49,6 0 151,9 2,0 218,4
Abgange -79,0 -111,9 0 -0,2 0 -191,1
Umgliederungen 43,5 148,1 0 -191,7 0 -0,1
Wahrungsdifferenzen -4,3 -4,0 -45,5 -0,1 -15,0 -69,0
Anschaffungskosten zum 31.12.2023 845,2 1.618,3 8.213,3 138,1 3.499,4 14.314,4
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 01.01.2022 231,5 1.023,7 0 15,5 271,1 1.541,8
PlanmaBige Abschreibung 48,6 73,6 0 0 83,0 205,2
Wertminderungsaufwand 0 16,2 0 4,2 0 20,4
Abgang aufgrund von Anderungen im Konsolidierungskreis -0,3 0 0 0 0 -0,3
Abgénge - 14,6 0 0 0 0 - 14,6
Umgliederungen 3,0 -3,0 0 0 0 0
Wahrungsdifferenzen 1,5 1,1 0 0 3,3 5,9
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2022 269,7 1.111,6 0 19,7 357,4 1.758,3
PlanmaBige Abschreibung 58,5 89,9 0 0 90,3 238,7
Wertminderungsaufwand 7,6 8,7 0 0,2 17,0 33,5
Abgange -79,0 -111,9 0 -0,2 0 -191,2
Umgliederungen 10,0 -10,5 0 0,4 0,1 0
Wahrungsdifferenzen -0,2 - 2,6 0 -0,2 -0,6 -3,5
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2023 266,5 1.085,3 0 19,8 464,2 1.835,9
Buchwert zum 31.12.2022 170,3 424.,9 5.913,7 158,5 1.942,6 8.610,0
Buchwert zum 31.12.2023 578,7 533,0 8.213,3 118,3 3.035,3 12.478,6
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Entwicklung der anderen immateriellen Vermdgenswerte nach Kategorien

in Mio. € Borsenlizenzen ~ Markennamen Teilnehmer-  Sonstige imma- Summe
und Kundenbe-  terielle Vermé-
ziehungen genswerte
sowie Auftrags-
bestand
Stand zum 01.01.2022 24,2 648,4 1.237,1 4,0 1.913,6
Erwerb durch Unternehmenszusammenschlisse 0 15,2 30,4 0 45,6
Zugénge 0 0 0 0,1 0,1
PlanmaBige Abschreibung 0 -2,1 -79,4 -1,5 -83,0
Wahrungsdifferenzen 1,5 11,6 53,2 0 66,3
Stand zum 31.12.2022 25,7 673,1 1.241,3 2,6 1.942.6
Erwerb durch Unternehmenszusammenschliisse 0 359,6 852,8 0 1.212,4
Zugénge 0 0 0 2,0 2,0
PlanmaBige Abschreibung -0,1 -2,0 - 87,2 -0,9 -90,2
AuBerplanmaBige Abschreibung 0 -2,9 -14,1 -0,1 -17,1
Wahrungsdifferenzen -0,6 -7,2 -6,9 0,2 -14,4
Stand zum 31.12.2023 25,0 1.020,6 1.985,9 3,8 3.035,3

Wesentliche immaterielle Vermdgenswerte mit bestimmter Nutzungsdauer

Buchwert zum

Restabschreibungsdauer zum

SIMVArR] 31.12.2022 EEIWVRArX] 31.12.2022

Mio. € Mio. € Jahre Jahre

Kundenbeziehung SimCorp 829,8 k.A. 24,8 K.A.

Kundenbeziehung ISS 406,2 474,3 19,1 20,2
Kundenbeziehung Clearstream

Fund Centre 234,8 234,0 16,8 17,8

Kundenbeziehung 360T 1494 159,5 14,8 15,8
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Software und geleistete Anzahlungen und Software in Entwicklung

Forschungskosten werden als laufender Aufwand in der Periode ihrer Entste-
hung und Entwicklungskosten eines selbst erstellten immateriellen Vermogens-
wertes nur dann aktiviert, wenn die Definitions- und Ansatzkriterien gemaB IAS
38 eines immateriellen Vermdgenswertes erflllt sind und eine Trennung von
Forschungs- und Entwicklungskosten maoglich ist.

Die zu aktivierenden Entwicklungskosten enthalten direkt zurechenbare Kosten
fur Arbeitnehmende, bezogene Dienstleistungen und Arbeitsplatzumgebungen,
inklusive anteiliger indirekter Kosten, die der Vorbereitung zur Nutzung des
Vermdgenswertes direkt zugeordnet werden kdnnen, wie die Kosten der Infra-
struktur zur Softwareentwicklung. Entwicklungskosten, die die
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Voraussetzungen einer Aktivierung nicht erflllen, werden erfolgswirksam er-
fasst. Zinsaufwendungen, die nicht einer der jeweiligen Entwicklungen direkt
zugerechnet werden kdénnen, werden erfolgswirksam in den Finanzaufwendun-
gen erfasst.

Die Gesamtsumme der Entwicklungskosten betrug im Geschaftsjahr 2023
323,9 Mio. € (2022: 274,5 Mio. €), davon sind 201,5 Mio. € aktiviert
(2022: 181,8 Mio. €).

Im Rahmen des Werthaltigkeitstests ergab sich im Jahr 2023 ein Wertminde-
rungsbedarf in Hohe von 33,5 Mio. € (2022: 20,4 Mio. €). Der Ausweis er-
folgt in der Position ,Abschreibung und Wertminderungsaufwand“ und betrifft
die folgenden Vermogenswerte:

= Aufgrund der anhaltend unter Plan liegenden Geschaftsentwicklung der
Crypto Finance AG wurde zum 30. September 2023 ein auBerplanmaBiger
Werthaltigkeitstest durchgefiihrt. Daraus resultierte eine Wertminderung im
Segment Trading & Clearing (erzielbarer Betrag: negativ) in Héhe von
24,6 Mio. € (Kundenbeziehung 14,1 Mio. €, Software 7,6 Mio. € und Mar-
kenname 2,9 Mio. €).
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= Des Weiteren resultierten im Segment Securities Services auBerplanmaBige
Abschreibungen flr selbst erstellte Software in Hohe von 8,7 Mio. € (erziel-
barer Betrag: negativ) und im Segment Fund Services in Héhe von
0,2 Mio. € (erzielbarer Betrag: negativ) im vierten Quartal 2023. Grinde flr
die Wertminderung waren, dass bestehende Funktionalitaten nicht mehr ge-
nutzt bzw. keine wesentlichen Einnahmen mehr generiert werden kdnnen.

Die mit der Einfihrung des neuen Segments Investment Management Soluti-
ons (IMS) verbundene Anderung der internen Berichtsstruktur fithrte auch zu
einer Aufspaltung von (Gruppen von) ZGEs, denen bestimmte Geschafts- oder
Firmenwerte zugeordnet waren. Demnach hat die Gruppe Deutsche Borse eine
Reallokation der entsprechenden Buchwerte vorgenommen und als MafBstab
fur die Neuzuordnung die relativen Fair Values zugrunde gelegt. Der auf die
ehemalige Gruppe von ZGEs Qontigo allokierte Geschafts- oder Firmenwert
wurde im aktuellen Geschéftsjahr anteilig auf die Gruppen von ZGEs ISS
STOXX (80,7 Prozent) sowie SimCorp Axioma (19,3 Prozent) verteilt. Der auf
die ZGE ISS entfallene Geschafts -oder Firmenwert wurde vollstandig auf die
Gruppe von ZGEs ISS STOXX allokiert. Die Neuzuordnung der Geschéafts- oder
Firmenwerte auf die entsprechende(n) (Gruppe von) ZGE(s) und deren Ent-
wicklung kann den folgenden Tabellen entnommen werden:
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Geschéfts- oder Firmenwerte und andere immaterielle Vermégenswerte aus Unternehmenszusammenschliissen

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

in Mio. € Eurex EEX 360T Xetra  Securities Fund Qontigo ISS  SimCorp ISS Summe
Services  Services Axioma STOXX

Stand zum 01.01.2022 1.378,6 120,2 2446 61,9 1.1259 584,7 691,2 1.388,9 0,0 0,0 5.596,0
Erwerb durch Unternehmenszusammenschliisse 0,0 7,0 0,0 0,0 0,0 157,1 0,0 0,0 0,0 0,0 164,1
Anpassungen des im Vorjahr erworbenen Geschafts- oder Firmen-

werts 0,0 0,0 0,0 2,2 0,0 0,0 0,0 -6,1 0,0 0,0 -39
Wéhrungsdifferenzen 3,7 3,4 3,4 2,9 0,8 26,1 40,1 77,0 0,0 0,0 157,4
Stand zum 31.12.2022 1.382,3 130,6 248,0 67,0 1.126,7 767,9 731,3 1.459,8 0,0 0,0 5.913,6
Reallokation aufgrund Anderung der Berichtsstruktur 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -7358 -1.468,8 142,0 2.062,6 0
Erwerb durch Unternehmenszusammenschliisse 0,0 5,0 0,0 0,0 0,0 4,7 0,0 0,0 2.335,6 0,0 2.345,3
Wéhrungsdifferenzen -2,4 -2,2 -2,1 3,5 -0,5 32,7 4,5 9,0 -49 -83,1 -455
Stand zum 31.12.2023 1.379,9 133,4 2459 70,5 1.126,2 805,3 0 0 2.472,7 1.979,4 8.2133
Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023 143



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

Wesentliche Annahmen im Rahmen der Werthaltigkeitstests im Jahr 2023

CAGR!
(Gruppen von) ZGEs Allokierter Risikofreier Marktrisiko- Diskontie- Langfristige Netto- Operative
Buchwert Zinssatz prémie rungssatz Wachstumsrate erlose Kosten
Mio. € % % % % % %
Geschafts- oder Firmenwerte
SimCorp Axioma? 2.468,2 2,7/4,4 5,0/6,5 8,7/9,0 2,0 7,8 4.5
ISS STOXX? 2.062,5 2,7/4,4 5,0/6,5 9,4/9,7 2,0/2,3 6,5 5,1
Eurex 1.382,7 2,7 6,5 7,4 1,5 5,7 3,5
Securities Services 1.126,8 2,7 6,5 6,8 1,0 4,6 3,5
Fund Services 780,1 2,7 6,5 7,7 2,0 8,3 5,4
360T 248,4 2,7 6,5 6,9 1,5 5,9 3,9
EEX 135,7 2,7 6,5 7,7 1,5 5,0 4,8
Xetra 68,3 2,7 6,5 7,6 1,0 -0,1 2,3
Markennamen und Bérsenlizenzen
STOXX 420,0 2,8 6,5 9,4 2,0 6,3 1,1
SimCorp 359,5 2,8 6,5 8,7 2,0 8,0 4,2
ISS 120,6 4,9 5,0 10,1 2,3 7,6 5,8
Axioma 65,2 4,9 5,0 9,3 2,0 8,2 0,9
Nodal 29,0 4,9 5,0 8,7 1,5 1,6 3,9
360T Core 19,9 2,8 6,5 6,8 1,5 5,8 4,3
Kneip 15,0 2,8 6,5 7,0 2,0 15,7 1,2
EEX Core 14,2 2,8 6,5 7,8 1,5 3,8 3,8
360TGTX 1,8 4,5 5,0 7,5 1,5 7,7 7,6

1) CAGR = Compound Annual Growth Rate, dt.: durchschnittliche Wachstumsrate im Detailplanungszeitraum einschlieBlich der Absprungbasis zur ewigen Rente
2) Die Gruppe von ZGEs beinhaltet ZGEs, die Geschaftstatigkeiten in unterschiedlichen Wahrungsrdumen erbringen (Euro und US-Dollar). Somit erfolgen ggf. abweichende Angaben zu den individuellen

Kapitalkostenparametern der einzelnen Werthaltigkeitstest, welche in der Gruppe von ZGEs enthaltenen sind.

Mit Ausnahme der ZGE SimCorp Axioma, wirde eine flir moglich erachtete
Anderung eines der genannten Parameter, jeweils unter Beibehaltung der An-
nahmen fir die anderen Parameter, bei keiner der oben aufgefiihrten ZGEs
bzw. Gruppen von ZGEs zu einer Wertminderung fuhren.

Bei der ZGE SimCorp Axioma Ubersteigt der erzielbare Betrag den Buchwert im
Rahmen des jahrlichen Werthaltigkeitstests um 330,1 Mio. €. Eine
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Verringerung der durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate der Nettoerlose
auf 7,6 Prozent bzw. eine Erhdhung der operativen Kosten auf 4,9 Prozent
oder eine Erhohung des Diskontierungssatzes um 0,4 Prozentpunkte bzw. eine
Verminderung der Wachstumsrate in der ewigen Rente um 0,9 Prozentpunkte
wlrde dazu fihren, dass der erzielbare Betrag den Buchwert unterschreitet.
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Wesentliche Annahmen im Rahmen der Werthaltigkeitstests im Jahr 2022

CAGR!

(Gruppen von) ZGEs Allokierter Risikofreier Marktrisiko- Diskontie- Langfristige Netto- Operative

Buchwert Zinssatz pramie rungssatz Wachstumsrate erlése Kosten

Mio. € % % % % % %

Geschafts- oder Firmenwerte
ISS 1.580,5 3,5 5,5 9,0 2,3 9,0 5,2
Eurex 1.338,0 1,5 7,3 6,8 1,5 7,1 3,6
Securities Services 1.128,0 1,5 7,3 6,5 1,0 6,6 3,5
Qontigo 791,7 1,5 7,3 8,6 2,0 9,0 8,4
Fund Services 791,6 1,5 7,3 7,5 2,0 8,6 7,5
360T 253,0 1,5 7,3 6,5 1,5 9,5 7,7
EEX 135,8 1,5 7,3 7,1 1,5 7,8 5,4
Xetra 68,8 1,5 7,3 6,8 1,0 3,1 4,8
Markennamen und Bérsenlizenzen
STOXX 420,0 1,5 7,3 8,6 2,0 7,9 9,6
ISS Core 137,8 3,5 5,5 9,0 2,3 9,0 5,2
Axioma 73,3 3,5 5,5 8,9 2,0 11,4 6,8
Nodal 32,6 3,5 5,5 7,8 1,5 20,0 10,8
360T Core 19,9 1,5 7,3 6,5 1,5 9,5 8,0
EEX Core 14,9 1,5 7,3 7,1 1,5 6,4 4,7
Kneip 11,9 15 7,3 6,8 2,0 21,1 9,3
Crypto Finance/Digital Assets 2,8 1,5 7,3 15,9 2,0 39,1 10,8
360TGTX 2,0 3,2 5,5 6,9 1,5 9,3 4,7
1) CAGR = Compound Annual Growth Rate, dt.: durchschnittliche Wachstumsrate im Detailplanungszeitraum einschlieBlich der Absprungbasis zur ewigen Rente
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11 Sachanlagen
Bewertung von erworbenen Sachanlagen

Abnutzbare Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten,
vermindert um kumulierte Abschreibungen, bilanziert. PlanméaBige Abschrei-
bungen erfolgen nach der linearen Methode. Der Buchwert wird unmittelbar
auf seinen erzielbaren Betrag auBerplanmaBig abgeschrieben, wenn der Buch-
wert groBer als dessen erzielbarer Betrag ist. Herstellungskosten umfassen alle
direkt dem Herstellungsprozess zurechenbaren Kosten sowie angemessene
Teile der fertigungsbezogenen Gemeinkosten. Finanzierungskosten wurden im
Berichtsjahr sowie im Vorjahr nicht angesetzt, da sie keiner bestimmten Her-
stellung direkt zugerechnet werden konnten. Sofern es wahrscheinlich ist, dass
der Gruppe ein mit einer Sachanlage verbundener klnftiger wirtschaftlicher
Nutzen zuflieBen wird, und wenn die Anschaffungs- oder Herstellungskosten
verlasslich bewertet werden kdnnen, werden nachtragliche Anschaffungs- oder
Herstellungskosten zum Zeitpunkt ihres Anfallens als Buchwertzugang erfasst.
Der Buchwert jener Teile, die ersetzt wurden, wird ausgebucht. Reparatur- und
Instandhaltungskosten werden zum Zeitpunkt ihrer Entstehung als Aufwand
gebucht.

Nutzungsdauer Sachanlagen

Bewertung von Nutzungsrechten

Wir leasen eine Vielzahl unterschiedlicher Vermogenswerte. Darunter fallen im
Wesentlichen Gebaude und Personenkraftwagen. Die Nutzungsrechte werden
zu Anschaffungskosten bewertet. Im Rahmen der Folgebewertung des Nut-
zungsrechtes werden die Anschaffungskosten um die kumulierten planmaBi-
gen Abschreibungen und den Wertminderungsaufwand vermindert. Ausgenom-
men davon sind kurzfristige Vermdgenswerte mit einer Laufzeit von hdchstens
zwolf Monaten und Leasingverhaltnisse tber geringwertige Vermdgenswerte.
Aufwendungen des Geschéftsjahres resultierend aus den oben genannten
kurzfristigen und geringwertigen Vermogenswerten werden in den sonstigen
betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen.

Nutzungsdauer Sachanlagen mit Nutzungsrechten

Abschreibungsdauer

Nutzungsrechte - Grundstlicke und Gebaude nach Mietvertragsdauer

Nutzungsrechte - IT-Hardware, Betriebs- und Geschéftsausstattung so-

wie Fuhrpark nach Mietvertragsdauer

Abschreibungsdauer

IT-Hardware 3 bis 5 Jahre

Betriebs- und Geschéftsausstattung 5 bis 19 Jahre

Einbauten in Gebauden nach Mietvertragsdauer
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Als Leasinggeber aus einem Operating-Leasing-Vertrag weisen wir das Lea-
singobjekt als Vermogenswert zu fortgefihrten Anschaffungskosten in den
Sachanlagen aus. Die in der Periode vereinnahmten Leasingraten werden un-
ter den sonstigen betrieblichen Ertragen gezeigt.
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Sachanlagen (inkl. Nutzungsrechten)

Grundstiicke und Einbauten in IT-Hardware, Betriebs- und Geschaftsausstattung Geleistete Anzah- Summe
Gebaude Gebéduden sowie Fuhrpark lungen und Anla-

(Nutzungsrechte) gen im Bau
in Mio. € Nutzungsrechte Erworben Summe
Anschaffungskosten zum 01.01.2022 588,1 112,3 17,5 372,6 390,1 8,5 1.099,0
Erwerb durch Unternehmenszusammenschlisse 4,9 0 0,2 0,4 0,6 0 55
Abgang aufgrund von Anderungen im Konsolidierungskreis 0 0 0 -0,4 -0,4 0 -0,4
Zugénge 52,2 5,3 5,5 88,7 94,2 10,2 161,9
Abgange -2,3 -2,4 -0,1 -23,8 -23,9 -0,4 -29,0
Umgliederungen 9,1 -5,4 0 -2,1 -2,1 -1,6 0
Wahrungsdifferenzen 1,3 0,6 0,3 0,5 0,8 -0,5 2,2
Anschaffungskosten zum 31.12.2022 653,3 110,4 23,4 435,9 459,3 16,2 1.239,2
Erwerb durch Unternehmenszusammenschliisse 32,0 1,7 0 3,3 3,3 0,3 37,3
Zugénge 32,5 7,6 4,7 34,0 38,7 4,0 82,8
Abgange -8,1 -10,1 -39 -63,4 -67,3 0 -85,5
Umgliederungen -4,4 10,0 0 0,9 0,9 -6,6 0
Wahrungsdifferenzen -5,8 -0,5 -0,3 -0,7 -1,0 -0,1 -7,4
Anschaffungskosten zum 31.12.2023 699,5 119,1 23,9 410,0 4339 13,8 1.266,3
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 01.01.2022 150,1 55,3 11,7 288,2 299,9 0 505,3
PlanmaBige Abschreibung 69,6 8,5 4,0 459 49,9 0 128,0
Wertminderungsaufwand 0,7 0 0 0 0 0 0,7
Abgang aufgrund von Anderungen im Konsolidierungskreis 0 0 0 -0,4 -0,4 0 -0,4
Abgange -1,0 -0,9 -0,1 -23.3 -23,4 0 -253
Umgliederungen -2,4 2,4 0 0 0 0 0
Wahrungsdifferenzen -0,7 -0,2 0,3 0,2 0,5 0 -0,4
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2022 216,3 65,1 15,9 310,6 326,5 0 607,9
PlanmaBige Abschreibung 69,9 9,2 4,5 54,6 59,1 0 138,2
Wertminderungsaufwand 0,2 0 0 0 0 0 0,2
Abgange -8,1 -10,1 -39 -63,4 -67,3 0 -85,5
Umgliederungen -55 5,6 0 -0,2 -0,2 0 -0,1
Wahrungsdifferenzen 0,5 -0,1 -0,1 -0,6 -0,7 0 -0,3
Abschreibung und Wertminderungsaufwand zum 31.12.2023 273,3 69,7 16,4 301,0 317,4 0 660,4
Buchwert zum 31.12.2022 437,0 45,3 7,5 125,3 132,7 16,2 631,3
Buchwert zum 31.12.2023 426,2 49,4 7,5 109,0 116,4 13,8 605,8
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Die gewichtete durchschnittliche Restlaufzeit der Leasingverhaltnisse betragt
10,4 Jahre. Flr Angaben zu den korrespondierenden Leasingverbindlichkeiten
siehe Erlauterung 12.

12 Finanzinstrumente
Finanzielle Vermédgenswerte

Zugang und Abgang

Finanzielle Vermogenswerte werden dann erfasst, wenn der Konzern oder eine
seiner Gesellschaften Vertragspartei fir ein Finanzinstrument wird. Der regel-
maBige Kauf und Verkauf von finanziellen Vermogenswerten wird grundsatz-
lich zum Handelstag erfasst bzw. ausgebucht. Der Kauf und Verkauf von zu
fortgeflihrten Anschaffungskosten ausgewiesenen Schuldinstrumenten sowie
von Aktien, deren Abwicklung lber eine zentrale Gegenpartei (Central Counter-
party, CCP) der Gruppe Deutsche Borse erfolgt, wird zum Erflllungstag erfasst
bzw. ausgebucht. 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 tber-
tragt, in der im Wesentlichen alle Chancen und Risiken aus dem Eigentum des
finanziellen Vermogenswertes Ubertragen werden.

Die Clearstream Banking S.A. tritt im Zusammenhang mit dem Wertpapierlei-
hesystem ASLplus als Vertragspartei bei der Wertpapierleihe auf und tritt dabei
rechtlich zwischen Ver- und Entleiher, ohne wirtschaftliche Vertragspartei zu
werden. Folglich werden diese Transaktionen nicht in der Konzernbilanz er-
fasst.

Erstbewertung und Klassifizierung

Finanzielle Vermogenswerte werden erstmals zum Fair Value bewertet. Bei fi-
nanziellen Vermodgenswerten, die nicht erfolgswirksam zum Fair Value
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bewertet werden, flieBen in den Wertansatz auch die Transaktionskosten ein,
die unmittelbar dem Erwerb dieses Vermogenswertes zugeordnet werden kdn-
nen. Transaktionskosten von erfolgswirksam zum Fair Value ausgewiesenen fi-
nanziellen Vermogenswerten werden aufwandswirksam erfasst.

Finanzielle Vermogenswerte werden im Zugangszeitpunkt klassifiziert, woraus
sich die Folgebewertung der finanziellen Vermdgenswerte ableitet. Wir weisen
unsere finanziellen Vermogenswerte folgenden Bewertungskategorien zu:

= Fair Value (Ausweis entweder erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis (,fair
value through other comprehensive income*, FVOCI) oder erfolgswirksam im
Periodenergebnis (,fair value through profit or loss®, FVPL))

= Fortgefiihrte Anschaffungskosten (,at amortised cost”, aAC)

Die Zuordnung bei Schuldinstrumenten erfolgt auf Basis des Geschaftsmodells,
nach dem die finanziellen Vermdgenswerte verwaltet werden, und aufgrund
der vertraglichen Bedingungen der Zahlungsstrome. Umklassifizierungen
nimmt der Konzern nur dann vor, wenn sich das Geschaftsmodell zur Verwal-
tung von Schuldinstrumenten geandert hat. Wir machen keinen Gebrauch von
der Option, Schuldinstrumente beim erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam
zum Fair Value einzustufen (Fair Value-Option).

Bei Investitionen in Eigenkapitalinstrumente, die nicht zu Handelszwecken ge-
halten werden, hangt die Zuordnung davon ab, ob beim erstmaligen Ansatz
von der Option Gebrauch gemacht wird, die entsprechenden finanziellen Ver-
mogenswerte erfolgsneutral zum Fair Value auszuweisen (FVOCI-Option). Die
Zuordnung darf flir jedes Eigenkapitalinstrument einzeln getroffen und in den
Folgeperioden nicht mehr geandert werden.
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Folgebewertung von Schuldinstrumenten
Wir ordnen jedes Schuldinstrument einer der folgenden Bewertungskategorien
ZU:

= Fortgefiihrte Anschaffungskosten (aAC): Vermogenswerte, die dem Ge-
schéaftsmodell ,Halten” zugeordnet sind und deren Zahlungsstrome aus-
schlieBlich aus Zins- und Tilgungszahlungen bestehen, werden zu fortgefihr-
ten Anschaffungskosten bewertet. Zinsertrage aus diesen finanziellen Vermo-
genswerten werden unter Anwendung der Effektivzinsmethode ermittelt. Ge-
winne und Verluste aus der Ausbuchung, der Wertberichtigung sowie wech-
selkursbedingte Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam erfasst. Der
Ausweis der Bewertungseffekte erfolgt in Abhangigkeit von der Zuordnung
der finanziellen Vermogenswerte zum Bankgeschéft oder Nicht-Bankge-
schaft: Flr finanzielle Vermogenswerte des Bankgeschafts erfolgt der Aus-
weis samtlicher Bewertungseffekte im Treasury-Ergebnis aus dem Bankge-
schéft und ahnlichen Geschaften. Zinsertrage aus dem Nicht-Bankgeschaft
werden im Finanzergebnis ausgewiesen. Fur alle anderen Effekte des Nicht-
Bankgeschafts erfolgt der Ausweis im Ergebnis aus Finanzanlagen. Samtliche
Effekte, die die Bewertung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
betreffen, werden in den sonstigen betrieblichen Ertragen und Aufwendungen
gezeigt.

Erfolgsneutral zum Fair Value (FVOCI): Investitionen in Schuldinstrumente,
die dem Geschaftsmodell ,Halten und Verkaufen® zugeordnet sind und deren
Zahlungsstrome ausschlieBlich aus Zins- und Tilgungszahlungen bestehen,
werden erfolgsneutral zum Fair Value bewertet. Wertberichtigungen fir diese
Schuldinstrumente werden im Ergebnis aus Finanzanlagen in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst. Bei Verkauf dieser Schuldinstrumente werden
alle in der Neubewertungsriicklage enthaltenen zugehdérigen Salden in das
Ergebnis aus Finanzanlagen in der Gewinn- und Verlustrechnung umgeglie-
dert. Zinsertrage aus festverzinslichen Schuldverschreibungen dieser Katego-
rie werden im Finanzergebnis ausgewiesen.
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= Erfolgswirksam zum Fair Value (FVPL): Sdmtliche finanziellen Vermogens-
werte, die weder die Kriterien der Kategorie ,zu fortgefliihrten Anschaffungs-
kosten“ noch die der FVOCI-Kategorie erflillen, werden erfolgswirksam zum
Fair Value ausgewiesen und ihre Bewertungseffekte sind im Ergebnis aus Fi-
nanzanlagen erfasst. Gleichfalls werden die Ausschittungen aus Fondsantei-
len im Ergebnis aus Finanzanlagen ausgewiesen. Zinsertrage aus festverzins-
lichen Schuldverschreibungen, die dieser Kategorie zugeordnet sind, werden
im Finanzergebnis ausgewiesen.

Folgebewertung von Eigenkapitalinstrumenten

Die Folgebewertung von Eigenkapitalinstrumenten erfolgt grundsatzlich erfolgs-
wirksam zum Fair Value (FVPL). Fir bestimmte Eigenkapitalinstrumente haben
wir bei Zugang von der unwiderruflichen FVOCI-Option Gebrauch gemacht, so-
dass die Gewinne und Verluste im sonstigen Ergebnis ausgewiesen sind. Bei
Ausbuchung der entsprechenden Position erfolgt keine erfolgswirksame Um-
gliederung dieser Gewinne und Verluste in die Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung, sondern eine Umbuchung in die Gewinnrlcklage. Dividenden aus
diesen finanziellen Vermogenswerten werden im Ergebnis aus Finanzanlagen
ausgewiesen.

Wertminderungen

Fur zu fortgefihrten Anschaffungskosten und erfolgsneutral zum Fair Value
ausgewiesene Schuldinstrumente oder Guthaben auf Nostrokonten, fur die das
vereinfachte Wertminderungsmodell nicht zur Anwendung kommt, werden
Wertminderungen flr erwartete Kreditverluste grundsatzlich anhand des drei-
stufigen Wertminderungsmodells des IFRS 9 ermittelt. Sie stellen eine zu-
kunftsgerichtete Bewertung zukinftiger Verluste dar, die grundsatzlich mit
Schéatzungen verbunden sind.
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= Stage 1: Bei Zugang bemisst sich die Wertminderung auf Basis der erwarte-
ten Verluste bei einem Ausfall innerhalb der nachsten zwolf Monate nach
dem Abschlussstichtag.

= Stage 2: Sofern sich das Kreditrisiko eines finanziellen Vermogenswertes sig-
nifikant erhoht hat, wird der erwartete Kreditverlust Uber die Gesamtlaufzeit
angesetzt. Eine signifikante Erhéhung des Kreditrisikos wird flr jeden finanzi-
ellen Vermdgenswert individuell anhand interner Ratings ermittelt. Dabei
wird eine signifikante Erhdhung des Kreditrisikos angenommen, wenn inner-
halb des internen Ratingsystems eine Herabstufung um drei Stufen erfolgt.

= Stage 3: Wenn die Bonitat eines finanziellen Vermogenswertes beeintrachtigt
ist, ist dieser der Stage 3 zuzuordnen und die Wertminderung bemisst sich
auf Basis des Uber die Gesamtlaufzeit erwarteten Kreditverlusts. Dies trifft
dann zu, wenn beobachtbare Daten Uber erhebliche finanzielle Schwierigkei-
ten und eine hohe Ausfallanfalligkeit vorliegen, auch wenn die Definition ei-
nes Ausfalls noch nicht erfdllt ist.

Liegt zum Bilanzstichtag fur zu fortgeflihrten Anschaffungskosten und erfolgs-
neutral zum Fair Value bewertete Schuldinstrumente oder fiir Guthaben auf
Nostrokonten, flr die das vereinfachte Wertminderungsmodell nicht zur An-
wendung kommt, ein absolut niedriges Kreditrisiko vor, verbleiben diese auch
bei einem gestiegenen Ausfallrisiko in Stage 1.

Wir haben die folgenden zwei Ausfallereignisse identifiziert, die eine Zuwei-
sung zu Stage 3 des Risikovorsorgemodells auslosen:

= Rechtliches Ausfallereignis: Eine Vertragspartei der Gruppe kann ihre vertrag-
lichen Verpflichtungen aufgrund ihrer Insolvenz nicht erfillen.

= Vertragliches Ausfallereignis: Eine Vertragspartei der Gruppe kann oder will
ihre vertraglichen Verpflichtungen nicht zeitnah erflllen. Die Nichterfullung
der vertraglichen Verpflichtungen kdnnte fir uns zu einem finanziellen Ver-
lust fuhren.
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Die erwarteten Kreditverluste flr Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
werden bei uns nach einem vereinfachten Ansatz bemessen, dem zufolge be-
reits zum erstmaligen Ausweis einer Forderung, die Uber die gesamte Restlauf-
zeit erwarteten Verluste ausgewiesen werden. Aufgrund einer hohen Einbrin-
gungsquote von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen mit einer Fallig-
keit von weniger als 360 Tagen wird ein Ausfallereignis angenommen, wenn
die entsprechenden Betrage mehr als 360 Tage Uberfallig sind.

Eine detaillierte Aufstellung der erwarteten Kreditverluste findet sich in Erlaute-
rung 24.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Zugang und Abgang

Finanzielle Verbindlichkeiten werden erfasst, wenn eine Konzerngesellschaft
Vertragspartei des Finanzinstruments wird. Kassamarktgeschafte in Aktien Uber
den zentralen Kontrahenten Eurex Clearing AG werden analog den finanziellen
Vermogenswerten zum Erflllungstag erfasst. Finanzielle Verbindlichkeiten wer-
den ausgebucht, wenn die vertraglichen Verpflichtungen durch Begleichung,
Aufhebung oder Auslaufen getilgt wurden.

Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet werden

Finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht zu Handelszwecken dienen, werden
grundsétzlich zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert. Die im Zusam-
menhang mit der Platzierung der finanziellen Verbindlichkeit angefallenen Fi-
nanzierungskosten werden, soweit sie direkt zurechenbar sind, im Rahmen der
Effektivzinsmethode berlcksichtigt. Disagien werden effektivzinskonstant abge-
grenzt. Verbindlichkeiten aus dem Erwerb von Anteilen nicht beherrschender
Gesellschafter, die durch Barausgleich oder Lieferung von anderen finanziellen
Vermdgenswerten erfullt werden, sind in Hohe des Barwerts des zukinftig zu
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entrichtenden Kaufpreises anzusetzen. Im Rahmen der Folgebewertung sind
der Barwerteffekt aus der Aufzinsung der finanziellen Verpflichtung sowie
samtliche Wertanderungen der Verpflichtungen ergebniswirksam zu erfassen.
Der der Transaktion zugrunde liegende Anteil nicht beherrschender Gesell-
schafter wird so bilanziert, als ob er zum Zeitpunkt der Transaktion bereits er-
worben wurde.

Finanzielle Verbindlichkeiten, die erfolgswirksam zum Fair Value

bewertet werden

Von einer Bewertung zu fortgefihrten Anschaffungskosten ausgenommen sind
bedingte Kaufpreisbestandteile, die durch den Erwerber eines Unternehmens-
zusammenschlusses nach IFRS 3 erfasst werden. Daraus resultierende finanzi-
elle Verbindlichkeiten sind zum Fair Value anzusetzen. Bei einem bedingten
Kaufpreisbestandteil hat der Erwerber die Verpflichtung, bei Eintritt festgelegter
Bedingungen zusatzliche Vermogenswerte oder Aktien an den VerduBerer zu
Ubertragen. Die Folgebewertung wird erfolgswirksam zum Fair Value vorge-
nommen.

Wir machen keinen Gebrauch von der Option, finanzielle Verbindlichkeiten
beim erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum Fair Value einzustufen (Fair
Value-Option).

Verschiedene Risiken, die flir uns im Zusammenhang mit diesen Finanzinstru-
menten entstehen, werden in Erlauterung 24 dargestellt. Das maximale Kre-
ditrisiko, das zum Ende des Berichtszeitraums entsteht, entspricht dem Buch-
wert der einzelnen, oben angegebenen Klassen finanzieller Vermogenswerte.

Ausweis und Saldierung von finanziellen Vermégenswerten und
Verbindlichkeiten

Die finanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden in der Kon-
zernbilanz in lang- und kurzfristig untergliedert. Sie werden als langfristig aus-
gewiesen, wenn die Restlaufzeit zum Bilanzstichtag tber zwolf Monate liegt.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Der Ausweis als kurzfristig erfolgt hingegen, wenn die Restlaufzeit nicht mehr
als zwolf Monate betragt.

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden miteinander ver-
rechnet und nur der Nettobetrag wird in der Konzernbilanz ausgewiesen, wenn
ein Gruppenunternehmen gegenwartig Uber ein einklagbares Recht zur Ver-
rechnung der erfassten Betrage verflgt und beabsichtigt, entweder auf Netto-
basis abzurechnen oder den finanziellen Vermogenswert zu realisieren und
gleichzeitig die Verbindlichkeit zu erflllen.

Derivative Finanzinstrumente und Hedge Accounting

Zu den von uns eingesetzten derivativen Finanzinstrumenten zahlen Zinss-
waps, Devisenswaps, Devisentermingeschafte sowie Devisenoptionen.

Derivate werden erstmals zum Fair Value zum Zeitpunkt des Abschlusses ei-
nes derivativen Kontraktes angesetzt. Fur Sicherungsbeziehungen, die die
Hedge Accounting-Kriterien erflillen, wendet der Konzern die Vorschriften des
IFRS 9 zur Bilanzierung von Sicherungsgeschéften an. Beim Abschluss einer
zu Sicherungszwecken designierten Transaktion wird das wirtschaftliche Ver-
haltnis zwischen dem Sicherungsinstrument und der abgesicherten Position
entsprechend den Vorschriften des IFRS 9 dokumentiert.

Alle anderen derivativen Geschafte dienen hauptsachlich der Absicherung von
Fremdwahrungsrisiken in 6konomischen Sicherungsbeziehungen. Sie werden

zu Zwecken der Rechnungslegung als ,zu Handelszwecken gehalten klassifi-
ziert und am Ende jedes Berichtszeitraums erfolgswirksam zum Fair Value neu
bewertet. Gewinne und Verluste aus der Folgebewertung werden nach Art der
Transaktion entweder im Treasury-Ergebnis aus dem Bankgeschaft und ahnli-
chen Geschéften, Ergebnis aus Finanzanlagen oder im Finanzergebnis ausge-

wiesen.
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Cashflow-Hedges im Sinne des Hedge Accounting

Wie schon im Vorjahr haben wir im Berichtsjahr flr die Absicherung des Wah-
rungsrisikos bei hochwahrscheinlich erwarteten Transaktionen und auch zur
Absicherung von Umrechnungseffekten konzerninterner monetarer Posten
Cashflow-Hedge Accounting angewendet. Den im vergangenen Jahr abge-
schlossenen Cashflow-Hedge zur Absicherung des Zinsanderungsrisikos einer
geplanten Wertpapieremission haben wir im Zuge der durchgefiihrten Anlei-
heemission beendet.

Die Effektivitat der Sicherungsbeziehung wird zu Beginn sowie tber die ge-
samte Laufzeit der Sicherungsbeziehung beurteilt, um zu gewahrleisten, dass
eine wirtschaftliche Beziehung zwischen Sicherungs- und Grundgeschaft be-
steht. Es werden hierzu Sicherungsbeziehungen eingegangen, bei denen alle
relevanten vertraglich fixierten Parameter des Sicherungsgeschafts exakt mit
denen des Grundgeschafts Uibereinstimmen. Bei Absicherung geplanter Trans-
aktionen entsteht Ineffektivitat moglicherweise dann, wenn sich der Zeitpunkt
der geplanten Transaktion gegenlber der urspriinglichen Schatzung andert. In-
effektivitdt, die aufgrund von Anderungen unseres Ausfallrisikos oder des Aus-
fallrisikos der Gegenpartei des Sicherungsgeschafts entsteht, wird als vernach-
lassigbar eingeschatzt. Effektivitatsmessungen finden regelméaBig zu den Be-
richtszeitpunkten statt. Der Konzern wendet hierflir die Hypothetische-Deri-
vate-Methode an.

Der effektive Teil der Anderungen des Fair Value von Derivaten, die als Cash-
flow-Hedge designiert sind, wird in der Ricklage fur Cashflow-Hedges als Be-
standteil des sonstigen Ergebnisses ausgewiesen; hierbei gilt jedoch eine Be-
grenzung auf die kumulierte absolute Veranderung des abgesicherten Fair Va-
lue der abgesicherten Position seit Abschluss des Sicherungsgeschafts. Der
Gewinn oder Verlust aus dem ineffektiven Teil von einbezogenen Fremdwah-
rungsderivaten wird unmittelbar erfolgswirksam entweder im Treasury-Ergebnis
aus dem Bankgeschaft und ahnlichen Geschaften oder im Ergebnis aus Fi-
nanzanlagen erfasst. Ineffektivitdten aus Zinssicherungsgeschaften werden

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

entweder im Treasury-Ergebnis aus dem Bankgeschaft und dhnlichen Geschaf-
ten oder im Finanzergebnis erfasst. Werden Termingeschafte zur Absicherung
erwarteter Transaktionen eingesetzt, designieren wir die gesamte Anderung des
Fair Value des Termingeschafts einschlieBlich der Terminkomponente als Si-
cherungsinstrument. In diesen Fallen werden die Gewinne oder Verluste aus
dem wirksamen Teil der Anderung des Fair Value des gesamten Terminge-
schéfts in der Rucklage fur Cashflow-Hedges als Bestandteil des Eigenkapitals
erfasst. Verwendet der Konzern Termingeschafte zur Absicherung bestehender
Forderungen und Verbindlichkeiten, wird lediglich die Kassakomponente des
Termingeschafts designiert. Gewinne oder Verluste aus dem wirksamen Teil
der Anderung der Kassakomponente des Termingeschéfts werden in der Riick-
lage fur Cashflow-Hedges ausgewiesen.

Anderungen der Terminkomponente des Sicherungsinstruments, die sich auf
das gesicherte Grundgeschaft bezieht, betrachtet der Konzern als Sicherungs-
kosten und weist diese im sonstigen Ergebnis separat in der Riucklage fur Si-
cherungskosten aus. Der Fair Value der von der Sicherungsbeziehung ausge-
schlossenen Terminkomponente zum Zeitpunkt der Designation wird zeitantei-
lig Uber den Zeitraum der Sicherungsbeziehung abgeschrieben. Der Amortisati-
onsbetrag wird von der Ricklage flr Sicherungskosten erfolgswirksam in die
Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert.

Die in der Ricklage fur Cashflow-Hedges kumulierten Betrage werden gemaB
folgender Methodik umgegliedert:

= Dient der Cashflow-Hedge zur Absicherung einer erwarteten Transaktion, so
wird der bis zum Anschaffungszeitpunkt im sonstigen Ergebnis kumulierte
Betrag aus dem Sicherungsinstrument bei der Zugangsbewertung aus der
Ricklage ausgebucht und als Teil der Anschaffungskosten behandelt.

= Fir Cashflow-Hedge-Absicherungen bestehender Forderungen und Verbind-
lichkeiten wird der in der Rucklage fir Cashflow-Hedges kumulierte Betrag in
den Perioden, in denen sich aus den abgesicherten kinftigen

152



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

Zahlungsstromen erfolgswirksame Auswirkungen ergeben, in die Gewinn-
und Verlustrechnung umgegliedert.

= Handelt es sich bei diesem Betrag jedoch um einen Verlust und wird davon
ausgegangen, dass der gesamte oder ein Teil dieses Verlusts in zukinftigen
Perioden nicht aufgeholt werden kann, so ist dieser Betrag unmittelbar er-
folgswirksam zu erfassen.

= Der Ausweis der umgegliederten Betrage erfolgt fiir Fremdwéahrungssiche-
rungsgeschafte entweder im Treasury-Ergebnis aus dem Bankgeschaft und
ahnlichen Geschaften oder im Ergebnis aus Finanzanlagen. Fur Zinssiche-
rungsgeschafte erfolgt der Ausweis im Treasury-Ergebnis aus dem Bankge-
schéaft und ahnlichen Geschaften oder im Finanzergebnis.

Falls ein Sicherungsinstrument auslauft, verauBert oder beendet wird oder das
Sicherungsgeschaft die Kriterien des Hedge Accounting nicht mehr erfillt, wird
das Hedge Accounting beendet. Die Hedgebeziehung besteht dagegen fort,
wenn im Vorfeld eine ,rollende” Hedgebeziehung designiert wurde. Sofern die
erwartete Transaktion weiterhin als hochwahrscheinlich eingeschatzt wird,
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werden neue Sicherungsinstrumente abgeschlossen, um abgelaufene Positio-
nen zu ersetzen. 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.

Erfolgsneutral zum Fair Value bewertete finanzielle Vermégenswerte

Dieser Bilanzposten umfasst strategische Beteiligungen, bei denen wir uns
beim erstmaligen Ansatz unwiderruflich daftir entschieden haben, sie erfolgs-
neutral zum Fair Value in dieser Kategorie zu erfassen. Der Buchwert zum
31. Dezember 2023 betragt 222,7 Mio. € (2022: 182,8 Mio. €).

Keine dieser finanziellen Vermogenswerte wurden als Sicherheit verpfandet. Im

Geschaftsjahr 2023 gab es einen Anstieg der strategischen Beteiligungen auf-
grund neu getatigter Investitionen in Hohe von 9,3 Mio. €.
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Erfolgsneutral erfasste Betrage

in Mio. € 2023 2022

Erfolgsneutral erfasste Gewinne/(Verluste)

Strategische Beteiligungen 25,5 -37,1
Schuldinstrumente 0 -0,3
Summe 25,5 -37,4

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermégenswerte und Verbindlichkeiten

Zusammensetzung der zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Vermégenswerte

31.12.2023 31.12.2022!
in Mio. € Langfristige Kurzfristige Langfristige Kurzfristige Summe
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 1.832,2 1.832,2 0 2.289,2 2.289,2
davon erwartete Verluste 0 -8,3 -8,3 0 -6,3 -6,3
Andere zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermégenswerte 1.801,9 18.046,2 19.848,0 1.894,7 18.670,8 20.565,5
Borsennotierte Schuldverschreibungen 1.756,0 219,2 1.975,2 1.782,1 522,9 2.305,0
Guthaben auf Nostrokonten 0 436,4 436,4 0 613,4 613,4
Geldmarktgeschéfte 0 16.407,1 16.407,1 0 16.272,6 16.272,6
Kredite aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft 0 390,5 390,5 0 130,1 130,1
Forderungen aus dem CCP-Geschaft 0 341,5 341,5 0 1.076,6 1.076,6
Sonstige 45,8 251,5 297,3 112,7 55,2 167,9
davon erwartete Verluste -0,4 -2,3 - 2,7 -0,4 -1,5 -1,9
Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung 0 53.669,4 53.669,4 0 93.538,3 93.538,3
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 0 1.655,1 1.655,1 0 1.275,6 1.275,6
Summe 1.801,9 75.202,8 77.004,7 1.894,7 115.773,9 117.668,6
1) Vorjahreszahlen angepasst, siehe Erlduterung 3.
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Im Jahr 2023 sind Schuldverschreibungen in Hohe von 600,1 Mio. € (2022: Wesentlichen mittels bilateraler oder Triparty Reverse Repos und in Form von
471,8 Mio. €) ausgelaufen. Der Betrag der langfristigen bdrsennotierten Tagesgeldanlagen bei Zentralnotenbanken und Banken angelegt und als Bank-
Schuldverschreibungen enthalt Sicherheitsleistungen mit einem Nominalvolu- guthaben mit Verfligungsbeschrankung ausgewiesen. Als Sicherheiten fur die

men von 2,0 Mio. € (2022: 5,0 Mio. €).

Betrage, die auf der Passivseite als Bardepots von Marktteilnehmenden geson-
dert ausgewiesen werden, sind verfligungsbeschrankt. Diese Mittel sind im

Zusammensetzung der zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten

Reverse Repos sind staatliche und staatlich garantierte Schuldverschreibungen
mit einem externen Kreditrating von mindestens AA— zugelassen.

31.12.2023 31.12.2022!
in Mio. € Langfristige Kurzfristige Langfristige Kurzfristige Summe
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0 1.514,2 1.514,2 0 2.039,8 2.039,8
Andere zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 7.484,0 17.177,6 24.661,6 4.535,0 17.482,8 22.017,9
Begebene Anleihen 7.096,2 0 7.096,2 4.123,4 0 4.123,4
Ausgegebene Geldmarktpapiere 0 1.138,3 1.138,3 0 564,5 564,5
Geldmarktgeschéfte 0 14,7 14,7 0 134,8 134,8
Einlagen aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft 0 15.125,4 15.125,4 0 15.506,3 15.506,3
Verbindlichkeiten aus CCP-Positionen 0 335,8 335,8 0 1.021,5 1.021,5
Leasingverbindlichkeiten 384,3 85,0 469,3 410,7 70,8 481,5
Uberziehungskredite 0 5,5 5,5 0 53,2 53,2
Sonstige 3,5 472,9 476,3 0,9 131,7 132,6
Bardepots der Marktteilnehmenden 0 53.401,3 53.401,3 0 93.283,1 93.283,1
Summe 7.484,0 72.093,0 79.577,0 4.535,0 112.805,8 117.340,8
1) Vorjahreszahlen angepasst, siehe Erlduterung 3.
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Die Deutsche Borse AG hat im Geschaftsjahr 2023 drei Unternehmensanlei- dartber hinaus das Clearing von auBerbdrslich gehandelten (,over the coun-
hen zur Finanzierung der Akquisition von SimCorp begeben, wie in der folgen- ter, OTC) Zinsderivaten sowie von Wertpapierdarlehenstransaktionen aus,
den Tabelle dargestellt. sofern diese die festgelegten Novationskriterien erfillen.

= Die European Commodity Clearing AG garantiert die Erflllung von Spot- und
Termingeschéften an den Handelsplatzen der EEX Group und den ange-
schlossenen Partnerborsen.

Begebene Anleihen

Félligkeit ~ Jahrlicher Kupon Nominalvolumen

ISIN = Die Nodal Clear, LLC als Teil der Nodal Exchange-Gruppe ist in den USA als
% Mio. € ,Derivatives Clearing Organisation” registriert und fungiert als zentraler Kon-

DEOOOA351ZR8A September 2026 3,88 1.000 trahent fur alle Transaktionen an der Nodal Exchange.

DEOOOA351ZS6A September 2029 3,75 750

DEOOOA351ZT4A September 2033 3,88 1.250

Die in der Konzernbilanz ausgewiesenen finanziellen Verbindlichkeiten waren
weder zum 31. Dezember 2023 noch zum 31. Dezember 2022 durch Pfand-
rechte oder ahnliche Rechte besichert.

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten

Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten
Die Eurex Clearing AG, die European Commodity Clearing AG und die Nodal
Clear, LLC 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 Erfll-
lung aller Geschafte auf Eurex Repo (Handelsplattform flir Pensionsge-
schéfte) sowie die Erfullung bestimmter in Aktien an der Frankfurter Wertpa-
pierbdrse (FWB) abgeschlossener Borsengeschafte. Die Eurex Clearing AG
garantiert auch die Erfillung von Geschaften, die auBerhalb des Orderbuchs
(,off-order-book trades”) in das Handelssystem der Eurex-Borsen sowie der
Eurex Repo zum Clearing eingegeben werden. Die Eurex Clearing AG fuhrt
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Die Geschéfte der Clearinghduser kommen hierbei nur zwischen dem jeweili-
gen Clearinghaus und einem Clearingmitglied zustande. Kassageschafte in Ak-
tien und Anleihen Uber den zentralen Kontrahenten der Eurex Clearing AG wer-
den zum Erflllungstag angesetzt und zeitgleich ausgebucht. Fir Produkte, die
nach dem Mark-to-Market-Verfahren abgerechnet werden (Futures, Optionen
auf Futures sowie OTC-Zinsderivate), buchen die Clearingh&duser bdrsentaglich
Gewinne und Verluste aus offenen Positionen der Clearingteilnehmenden.
Durch die sog. Variation Margin werden Gewinne und Verluste der offenen Po-
sitionen, die durch Marktpreisverdnderungen entstehen, taglich ausgeglichen.
Der Unterschied zu anderen Marginarten besteht darin, dass es sich hier nicht
um eine zu hinterlegende Sicherheitsleistung, sondern um einen taglichen Ge-
winn- und Verlustausgleich in bar handelt. Aus diesem Grund werden Futures
und OTC-Zinsderivate nicht in der Konzernbilanz ausgewiesen. Sog. klassische
Optionen, fur die der Optionskaufer die Optionspramie in voller Hohe beim
Kauf der Option entrichten muss, werden zum Fair Value in der Konzernbilanz
erfasst. Die Forderungen und Verbindlichkeiten aus Repo-Geschaften sowie
aus mit Barsicherheiten hinterlegten Wertpapierdarlehenstransaktionen werden
als zu Handelszwecken gehalten eingestuft und zum Fair Value bilanziert.
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Die in der Konzernbilanz angesetzten Fair Values basieren auf den taglichen
Abrechnungspreisen, die die Clearinghduser nach in den Kontraktspezifikatio-
nen festgelegten Regeln bestimmen und verdffentlichen.

Zusammensetzung der Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten

in Mio. € 31.12.2022
Repo-Geschafte 118.074,6 109.687,8
Optionen 27.498,0 29.323,4
Summe 145.572,5 139.011,2
davon langfristig 7.667,6 9.078,4
davon Kkurzfristig 137.904,9 129.932,8

Aufrechenbare Forderungen und Verbindlichkeiten gegenuber einem Clearing-
mitglied werden saldiert ausgewiesen. Aufgrund konzerninterner GC Pooling-
Geschéafte wurden finanzielle Verbindlichkeiten in Hohe von 563,0 Mio. €
(31. Dezember 2022: 364,0 Mio. €) eliminiert.
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Andere erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermégenswerte und Verbindlichkeiten

Andere erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten

31.12.2023 31.12.2022
in Mio. € Langfristige Kurzfristige Langfristige Kurzfristige Summe
Derivate 0,2 17,6 17,8 0,9 14,8 15,7
Derivate, die als Cashflow-Hedge designiert sind 0 5,3 5,3 0 5,4 5,4
Derivate, die nicht in Sicherungsbeziehungen designiert sind 0,2 12,3 12,5 0 9,3 9,3
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 178,0 14,3 192,3 165,9 1,0 167,0
Strategische Beteiligungen 102,3 1,1 103,4 94,3 0 94,3
Fondsanteile und Wandelschuldverschreibungen 75,8 13,2 88,9 71,7 1,0 72,7
Summe andere finanzielle Vermogenswerte 178,2 31,9 210,1 166,8 15,8 182,6
Derivate 50,8 15,9 66,6 26,8 119,0 145,8
Derivate, die als Cashflow-Hedge designiert sind 0 9,9 9,9 26,8 0 26,8
Derivate, die nicht in Sicherungsbeziehungen designiert sind 50,8 6,0 56,7 0 119,0 119,0
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 0,3 0,1 0,4 6,1 0,3 6,4
Bedingte Kaufpreiskomponenten 0,3 0,1 0,4 6,1 0,3 6,4
Summe andere finanzielle Verbindlichkeiten 51,1 16,0 67,0 32,9 119,3 152,2
In den Fondsanteilen sind Sicherheitsleistungen in Hohe von 8,0 Mio. € das unbesicherte Kontrahentenrisiko sowie Liquiditatsrisiko im taglichen Liqui-
(31. Dezember 2022 8,0 Mio. €) enthalten. Zum 31. Dezember 2023 be- ditatsmanagement abzusichern.

standen Fremdwahrungsderivate, die nicht in Sicherungsbeziehungen desig-
niert sind, mit einer Laufzeit von weniger als zwei Monaten mit einem Nenn-
betrag von 4.006,7 Mio. € (31. Dezember 2022: 5.552,3 Mio. € mit einer
Laufzeit von weniger als sechs Monaten). Davon entfallen 2.596,0 Mio. €
(31. Dezember 2022: 1.554,6 Mio. €) auf Fremdwahrungsderivate mit ei-
nem positiven Fair Value und 1.410,7 Mio. € (31. Dezember 2022:

3.997,7 Mio. €) auf Fremdwahrungsderivate mit einem negativen Fair Value.
Diese Fremdwahrungsderivate wurden hauptsachlich abgeschlossen, um zum
einen erhaltene US-Dollar Betrage zur Liquiditatssteuerung in Euro umzuwan-
deln und zum anderen als Alternative zu unbesicherten Einlagen und Krediten,
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In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Betrage

in Mio. €

2023 2022

Grund- und Sicherungsgeschaften in Cashflow-Hedges

2023 2022

Nettogewinn/(-verlust) aus Derivaten, die nicht als

Fremdwahrungsderivate in USD

Sicherungsbeziehungen designiert sind -90,0 74,5 Positiver Marktwert
Nettogewinn/(-verlust) aus Cashflow-Hedges - 2,7 -1,1 Buchwert in Mio. € 53 54
Nettogewinn/(-verlust) aus Cashflow IRS Hedges 0 3,8 Nennbetrag in Mio. US$ 159.0 156,0
l;le_ttc\)/g?mn;/(—verlust)f_aus anclilererllerfol_gswwksam zum Kumulierte Wertdnderung der gesicherten Grundgeschéfte, die

air Value bewerteten finanziellen Vermogenswerten -44 -49 zur Bestimmung der Ineffektivitat der Sicherungsbeziehung
Ausschittungen aus Fondsanteilen 0,6 11,4 verwendet wird 5,3 5,4
Nettogewinn/(-verlust) aus anderen erfolgswirksam zum Durchschnittlicher gewichteter Sicherungskurs der Siche-
Fair Value bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten -9,5 -4,6 rungsgeschafte 1,1 1,0
Summe -106,0 79,1 Negativer Marktwert

Cashflow-Hedges im Sinne des Hedge Accounting

Wir schlieBen Cashflow-Hedges zur Absicherung bestehender oder zukinftiger
Transaktionen ab. Bei den ins Hedge Accounting einbezogenen Grundgeschaf-
ten handelt es sich zum einen um konzerninterne Darlehen und zum anderen
um hochwahrscheinlich geplante Transaktionen.

Die Auswirkungen von fremdwahrungsbezogenen Sicherungsinstrumenten auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage stellen sich wie folgt dar:

Als Sicherungsgeschéfte designierte Devisentermingeschafte wurden in US-
Dollar abgeschlossen und lauten auf die gleiche Wahrung wie die konzernin-
ternen Fremdwahrungsgeschéfte und die hochwahrscheinlichen zukiinftigen
Transaktionen. Daher betragt die Sicherungsquote 1:1. Die Fremdwahrungssi-
cherungsgeschafte in US-Dollar werden im Jahr 2024 fallig.
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Buchwert in Mio. € 9,9 26,8

Nennbetrag in Mio. US$ 227,0 340,8
Kumulierte Wertdnderung der gesicherten Grundgeschéfte, die

zur Bestimmung der Ineffektivitat der Sicherungsbeziehung

verwendet wird 4,3 249
Durchschnittlicher gewichteter Sicherungskurs der Siche-

rungsgeschafte 1,2 1,2

Im Geschaftsjahr 2023 sind Zinssicherungsgeschéafte mit einem Nominalvolu-
men von 2.000,0 Mio. € und Fremdwahrungssicherungsgeschafte mit einem
Nominalvolumen von 113,8 Mio. US$ ausgelaufen.

Die im sonstigen Ergebnis ausgewiesene Neubewertungsricklage fiir Cash-
flow-Hedges bezieht sich auf die folgenden Sicherungsinstrumente:
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Neubewertungsriicklage aus Cashflow-Hedges

in Mio. € Riicklage fiir Riicklage fiir Riicklage fiir Summe

Sicherungs- Cashflow- Cashflow-

kosten Hedges Fremd-  Hedges Zinss-

wahrungsderi- waps

vate

Stand zum 01.01.2022 0,9 0,2 11,6 12,6
Im sonstigen Ergebnis erfasste Veranderung des Fair Value der Sicherungsinstrumente 0 -9,9 51,6 41,7
Im sonstigen Ergebnis abgegrenzte und erfasste Sicherungskosten -2,0 0 0 -2,0
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung 3,6 15,3 -4,8 14,2
Settlement 0 -0,2 0 -0,2
Stand zum 31.12.2022 2,5 54 58,4 66,3
Im sonstigen Ergebnis erfasste Veranderung des Fair Value der Sicherungsinstrumente 0 5,3 36,8 42,1
Im sonstigen Ergebnis abgegrenzte und erfasste Sicherungskosten -4,8 0 0 -4,8
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung 3,3 0 -7,8 -4,5
Settlement -0,6 -5,4 0 -6,0
Stand zum 31.12.2023 0,3 5,3 87,5 93,1

Der in der Rucklage fur Sicherungskosten abgegrenzte Betrag umfasst die Ter-
minkomponente von Devisenterminkontrakten. Die abgegrenzten Kosten be-
treffen zeitraumbezogene Grundgeschéfte in Form von bestehenden Darlehen
gegenlber Konzernunternehmen. Die Betrage in der Riicklage flir Cashflow-
Hedges, die sich auf Zinsswaps beziehen werden bis April 2032 ratierlich auf-
gelost.

Fair Value-Hierarchie

Die zum Fair Value bewerteten finanziellen Vermogenswerte und Schulden
sind den folgenden drei Hierarchien zugeordnet:
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= Level 1: Finanzinstrumente, bei denen ein Borsenpreis fir gleiche Vermo-
genswerte und Schulden auf einem aktiven Markt vorliegt.
= Level 2: Finanzinstrumente, fir die keine notierten Preise fUr identische In-
strumente auf einem aktiven Markt vorliegen und deren Fair Value anhand
von Bewertungsmethoden ermittelt wird, die auf beobachtbaren Marktpara-

metern basieren.

« Level 3: Finanzinstrumente, bei denen der Fair Value aus einem oder mehre-
ren nicht beobachtbaren signifikanten Inputparametern ermittelt wird. Dies
gilt fur nicht notierte Eigenkapitalinstrumente.

Im Berichtsjahr fanden keine Verschiebungen zwischen den Leveln fur wieder-
kehrend zum Fair Value bewertete Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten

statt.
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Fair Value-Hierarchie

Fair Value zum
31.12.2023

davon entfallen auf:

in Mio. € Level 1 Level 2 Level 3
Erfolgsneutral zum Fair Value im sonstigen Ergebnis bewertete finanzielle Vermdgenswerte (FVOCI)

Strategische Beteiligungen 2227 75,2 0 147.,5
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermégenswerte (FVPL)

Langfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 7.667,6 0 7.667,6 0

Andere langfristige finanzielle Vermogenswerte 178,2 20,3 0 157,9

Kurzfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 137.904,9 0 137.904,9 0

Andere kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 31,9 12,0 17,6 2,3
Summe Vermdgenswerte 146.005,3 107,5 145.590,1 307,6
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (FVPL)

Langfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 7.667,6 0 7.667,6 0

Andere langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 51,1 0 0 51,1

Kurzfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 137.341,9 0 137.341,9 0

Andere kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 16,0 0 159 0,1
Summe Verbindlichkeiten 145.076,5 0 145.025,4 51,2
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Fair Value-Hierarchie Vorjahr

Fair Value zum
31.12.2022

davon entfallen auf:

in Mio. € Level 1 Level 2 Level 3

Erfolgsneutral zum Fair Value bewertete finanzielle Vermégenswerte (FVOCI)
Strategische Beteiligungen 182,8 39,31 0 143,51
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermdgenswerte (FVPL)

Langfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 9.078,4 0 9.078,4 0
Andere langfristige finanzielle Vermogenswerte 167,0 12,5! 0,0 154,41
Kurzfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 129.932,8 0 129.932,8 0
Andere kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 15,8 0 14,8 1,0
Summe Vermégenswerte 139.376,8 51,8! 139.026,1 298,9!

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (FVPL)

Langfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 9.078,4 0 9.078,4 0
Andere langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 32,9 0 26,8 6,1
Kurzfristige Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 129.568,8 0 129.568,8 0
Andere kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 119,3 0 119,0 0,3
Summe Verbindlichkeiten 138.799,5 0 138.793,0 6,4

1) Strategische Beteiligungen (FVOCI) in Hohe von 39,3 Mio. € und langfristige finanzielle Vermdgenswerte (FVPL) in Hohe von 1,6 Mio. € wurden zum 31. Dezember 2022 auf Basis von verfiigbaren Marktpreisen bewertet
und sind damit Level 1 zuzuordnen. Die Angaben zu Level 3 zum 31. Dezember 2022 wurden entsprechend angepasst.

In den in Level 2 aufgefiihrten anderen langfristigen und kurzfristigen Vermo- Die nachfolgende Tabelle zeigt die Bewertungsmethoden inklusive der verwen-
genswerten bzw. Verbindlichkeiten sind Devisentermingeschafte enthalten. deten wesentlichen, nicht beobachtbaren Inputfaktoren, die bei der Bestim-
Grundlage fur die Ermittlung des Marktwertes der Devisentermingeschafte sind mung des Fair Value von Finanzinstrumenten (FVPL) in Level 3 herangezogen
die Devisenterminkurse zum Bilanzstichtag flr die verbleibende Restlaufzeit. wurden.

Sie beruhen auf beobachtbaren Marktpreisen. Basis flr die Marktwertermitt-
lung der Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten sind Markttransaktio-
nen fr identische oder ahnliche Vermdgenswerte auf nicht aktiven Markten

sowie Optionspreismodelle, die auf beobachtbaren Preisen basieren.
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Bewertungsmethoden und Inputfaktoren der Fair Value-Hierarchie Level 3

Finanzinstrument Bewertungstechnik

Wesentliche, nicht beobachtbare
Inputfaktoren

Zusammenhang zwischen wesentlichen, nicht
beobachtbaren Inputfaktoren und der Bewer-
tung zum Fair Value

Internes Optionspreismodell nach
Black/Merton/Scholes

Derivate

Wert des Eigenkapitals
Risikofreier Zins
Volatilitat
Dividendenrendite

Der geschatzte Fair Value wirde steigen
(sinken), wenn:

- der erwartete Wert des Eigenkapitals niedriger
(hdher) wére

- der risikofreie Zins niedriger (hoher) ware

- die Volatilitat hoher (niedriger) ware

- die Dividendenrendite hoher (niedriger) wére

Strategische Beteiligungen Discounted-Cashflow-Modell/Multiples

Die Bewertungen erfolgen mittels Discounted-
Cashflow-Modellen (kapitalwertorientierter An-
satz) oder mittels Multiple-Verfahren (marktwert-
orientierter Ansatz). In diesem Fall ist eine Sen-
sitivitdtsanalyse nicht anwendbar.

KA.

Nettoinventarwert
(Net Asset Value)

Anteile an Spezialfonds

Diese Investments umfassen Private-Equity-
Fonds und alternative Investments der Gruppe
Deutsche Borse. Diese werden vom Fondsmana-
ger basierend auf dem Nettoinventarwert (Net
Asset Value) bewertet. Die Ermittlung des Net
Asset Value erfolgt anhand nicht offentlicher In-
formationen zu den jeweiligen Private-Equity-
Gesellschaften. Die Gruppe Deutsche Borse hat
nur beschrankt Einblick in die von Fondsmana-
gern spezifisch verwendeten Inputfaktoren; eine
beschreibende Sensitivitatsanalyse kommt ent-
sprechend hier nicht zur Anwendung.

K.A.

Discounted-Cashflow-
Modell

Bedingte Kaufpreiskomponenten

Wert des Eigenkapitals

Der geschétzte Fair Value wirde steigen (sin-
ken), wenn der erwartete Wert des Eigenkapitals
hoher (niedriger) ware.

Die nachstehende Tabelle zeigt die Uberleitung des Anfangsbestands auf den
Endbestand flr Fair Values der Level 3 Finanzinstrumente.
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Entwicklung der Finanzinstrumente Level 3

Vermogenswerte

Verbindlichkeiten

in Mio. € Erfolgsneutral zum Fair Value Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete

bewerte Vermogenswerte! finanzielle Vermogenswerte! finanzielle Verbindlichkeiten
Stand zum 01.01.2022 139,2 153,2 1,9
Zugang 1,6 25,1 0
Abgang -73 -3,7 0
Erfolgswirksame unrealisierte Gewinne/(Verluste) 0 -10,1 4,7
In der Neubewertungsriicklage erfasste Veranderungen 8,6 0 0
Wahrungseffekte, die erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst wurden 1,6 4 0
Erfolgsneutral realisierte Gewinne/(Verluste) -0,3 0 0
Stand zum 31.12.2022 143,5 155,4 6,4
Veranderungen im Konsolidierungskreis 4.8 0 0
Zugang 9,3 22,7 54,0
Abgang 0 -0,5 -15,2
Umgliederung 0,9 -0,9 0
Erfolgswirksam realisierte Gewinne/(Verluste) 0 0 -0,3
Erfolgswirksame unrealisierte Gewinne/(Verluste) 0 -16,6 6,2
In der Neubewertungsriicklage erfasste Veranderungen -7,2 0 0
Wahrungseffekte, die erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst wurden -3,8 0 0
Stand zum 31.12.2023 147.,5 160,2 51,2

1) Strategische Beteiligungen (FVOCI) in Hohe von 39,3 Mio. € und langfristige finanzielle Vermdgenswerte (FVPL) in Hohe von 1,6 Mio. € wurden zum 31. Dezember 2022 auf Basis von verfiigbaren Marktpreisen bewertet
und sind damit Level 1 zuzuordnen. Die Angaben zu Level 3 zum 31. Dezember 2022 wurden entsprechend angepasst.

Die Veranderung der FVOCI bewerteten finanziellen Vermogenswerte resultiert

im Wesentlichen aus dem Erwerb strategischer Beteiligungen in Hohe von waren.
9,3 Mio. € sowie aus positiven Bewertungseffekten in Héhe von 7,2 Mio. €,

die erfolgsneutral in der Neubewertungsricklage erfasst wurden. Neben dem
Erwerb von Fondsanteilen in Hohe von 4,7 Mio. € und Wandelanleihen in
Hohe von 14,2 Mio. € der Kategorie FVPL resultierten negative Bewertungs-
effekte in Hohe 16,6 Mio. €. Der Anstieg der anderen langfristigen
Verbindlichkeiten der Kategorie FVPL ist im Wesentlichen auf erstmalig
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bilanzierte Derivate zurlckzufiihren, die zum Bilanzstichtag nicht im Geld

Die nicht beobachtbaren Inputfaktoren konnen grundsatzlich aus einer fur
wahrscheinlich gehaltenen Bandbreite von Werten bestehen. Die Sensitivitats-
analyse ermittelt die Fair Values der Finanzinstrumente unter Verwendung von

Inputfaktoren, die jeweils an der unteren bzw. oberen Grenze der maoglichen

Bandbreite liegen. Die Fair Values der Finanzinstrumente in Level 3 wlrden

sich unter Verwendung dieser Inputfaktoren wie folgt andern:
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Sensitivitdtsanalyse der Level 3 zugeordneten finanziellen Vermdgenswerte und finanziellen
Verbindlichkeiten in Abhangigkeit von den nicht beobachtbaren Eingangsparametern

Fair Value-Anderung

Veranderung Inputfakor! Erhéhung  Minderung

Mio. € Mio. €
Finanzielle Verbindlichkeiten
Wert des Eigenkapitals (10% Verdn-
Derivate derung) -14,5 21,3
Volatilitat (10% Veranderung) 12,0 -11,0

1) Eine fiir méglich gehaltene Anderung bei einem der wesentlichen, nicht beobachtbaren Inputfaktoren hatte
unter Beibehaltung der anderen Inputfaktoren die in der obigen Tabelle enthaltenen Auswirkungen.

Die Fair Values der Ubrigen finanziellen Vermégenswerte und Schulden, die
nicht zum Fair Value bewertet werden, werden wie folgt ermittelt:

Saldierung von Finanzinstrumenten

Bruttodarstellung der saldierten Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten

Die von uns unter den zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewerteten finan-
ziellen Vermogenswerten erfassten Schuldverschreibungen haben einen Fair
Value in Hohe von 1.891,2 Mio. € (31. Dezember 2022: 2.157,4 Mio. €).
Der Marktwert der Schuldverschreibungen wurde unter Bezugnahme auf verof-
fentlichte Preisnotierungen an einem aktiven Markt ermittelt. Die Wertpapiere
wurden dem Level 1 zugeordnet.

Die von uns begebenen Schuldverschreibungen haben einen Fair Value in
Hohe von 6.953,4 Mio. € (31. Dezember 2022: 3.635,3 Mio. €) und werden
unter den zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Ver-
bindlichkeiten ausgewiesen. Der Fair Value ergibt sich aus den Notierungen
der Schuldinstrumente. Aufgrund unzureichender Marktliquiditat dieser
Schuldverschreibungen wurden sie dem Level 2 zugeordnet.

FUr alle anderen Positionen stellt der jeweilige Buchwert des Finanzinstru-
ments eine angemessene Naherung des Fair Value dar.

Nettobetrag der
Finanzinstrumente

Bruttobetrag der saldierten
Finanzinstrumente

Bruttobetrag der
Finanzinstrumente

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022
Finanzielle Vermogenswerte aus Repo-Geschaften 251.971,3 163.774,7 - 133.896,7 - 54.086,9 118.074,6 109.687,8
Finanzielle Verbindlichkeiten aus Repo-Geschéften —-251.408,3 -163.410,7 133.896,7 54.086,9 -117.511,6 —-109.323,8
Finanzielle Vermogenswerte aus Optionen 84.622,7 96.580,1 -57.124,7 -67.256,7 27.498,0 29.323,4
Finanzielle Verbindlichkeiten aus Optionen - 84.622,7 -96.580,1 57.124,7 67.256,7 - 27.498,0 -29.323,4
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Sicherheiten (Collateral) der zentralen Kontrahenten in Geld oder
Wertpapieren

Da die Clearinghauser der Gruppe Deutsche Borse die Erflillung aller gehan-
delten Kontrakte garantieren, haben sie mehrstufige Sicherheitssysteme etab-
liert. Die zentrale Stltze der Sicherheitssysteme ist die Ermittlung des Gesam-
trisikos je Clearingmitglied (Margin), das durch die Hinterlegung von Sicher-
heiten in Barmitteln oder Wertpapieren (Collateral) abgedeckt wird. Dabei wer-
den die auf Basis aktueller Kurse errechneten Verluste und kinftige mogliche
Kursrisiken bis zum Zeitpunkt der nachsten Sicherheitsleistung abgedeckt.

Uber diese taglich zu erbringenden Sicherheitsleistungen hinaus muss jedes
Clearingmitglied Beitrage zum jeweiligen Ausfallfonds leisten (siehe hierzu den
Abschnitt ,Risikobericht* im zusammengefassten Lagebericht). Sicherheiten in
Geld werden in der Konzernbilanz im Posten ,Bardepots der Marktteilnehmen-
den® ausgewiesen, die korrespondierenden Betrdge unter ,,Bankguthaben mit
Verfligungsbeschrankung®.

Sicherheiten in Wertpapieren werden grundsatzlich nicht beim Ubertragenden
Clearingmitglied ausgebucht, da die mit den Wertpapieren zusammenhangen-
den Chancen und Risiken nicht auf den Sicherungsnehmer tbergehen. Ein An-
satz beim Sicherungsnehmer kommt nur in Betracht, sofern sich das Ubertra-
gende Clearingmitglied im Verzug gemaB dem zugrunde liegenden Vertrag be-
findet.

Die Summe der eingeforderten Margins aus den getatigten Geschaften und
Ausfallfondsanforderungen betrug (nach Sicherheitsabschlag) zum Bilanzstich-
tag 100.990,9 Mio. € (2022: 155.339,1 Mio. €). Tatsachlich wurden Si-
cherheiten in einer Gesamthohe von 122.728,5 Mio. € (2022:

182.104,6 Mio. €) hinterlegt.
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Zusammensetzung der Sicherheiten der zentralen Kontrahenten

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2022
Sicherheiten in Geld (Bardepots)! 3 53.318,6 93.067,7
Sicherheiten in Wertpapieren und Wertrechten? 3 69.409,9 89.036,9
Summe 122.728,5 182.104,6

1) Der Betrag enthalt den Ausfallfonds in Hohe von 6.292,8 Mio. € (2022: 7.580,5 Mio. €).
2) Der Betrag enthélt den Ausfallfonds in Hohe von 2.709,7 Mio. € (2022: 2.481,6 Mio. €).
3) Der Sicherheitenwert wird aus dem Marktwert abzlglich eines Sicherheitenabschlags (Haircut) ermittelt.

13 Vertragssalden

Die Gruppe hat die folgenden Vermogenswerte und Verbindlichkeiten aus Ver-
tragen mit Kunden erfasst:

Vertragssalden

31.12.2023 31.12.2022

in Mio. € Lang- Kurz- Summe Lang- Kurz- Summe

fristige fristige fristige fristige
Vertragskosten 10,5 11,0 21,5 57 8,5 14,2
Vertragsvermo-
genswerte 259,6 87,8 347,4 0 0 0
Vertragsverbind-
lichkeiten 11,9 203,0 214,8 13,6 172,0 185,6

Die Vertragskosten stellen ,zusatzliche Kosten bei der Anbahnung eines Vertra-
ges" im Sinne des IFRS 15 dar und beinhalten Verkaufsprovisionen. Die
Gruppe kapitalisiert Kosten flir die Vertragsanbahnung nur fir Mehrjahresver-
trage. Die kapitalisierten Kosten werden planmaBig in Abhangigkeit von der
entsprechenden Erlosrealisierung amortisiert. Die Summe der Amortisierungen
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betragt im Geschaftsjahr 2023 7,9 Mio. € (2022: 5,2 Mio. €) und wird in Ab-
schreibungen und Wertminderungsaufwendungen in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen. Der Ausweis der Vertragskosten erfolgt in den
Positionen ,Sonstige langfristige Vermogenswerte und , Sonstige kurzfristige
Vermdgenswerte in der Konzernbilanz.

Die Vertragsvermogenswerte stellen einen Rechtsanspruch auf eine Gegenleis-
tung fur bereits an Kunden Ubertragene Software im Rahmen von Abonne-
mentvertragen mit zukinftigen Zahlungen dar. Der Anstieg ist auf den Erwerb
von SimCorp zurtckzufihren. Der Ausweis der Vertragsvermogenswerte erfolgt
in den Positionen ,Sonstige langfristige Vermagenswerte” und ,Sonstige kurz-
fristige Vermogenswerte” in der Konzernbilanz.

Die Vertragsverbindlichkeiten stellen in der Regel Kundenvorauszahlungen fur
noch nicht oder teilweise erfillte Leistungen dar. Der zum 31. Dezember
2022 in den Vertragsverbindlichkeiten enthaltene Betrag in Héhe von

177,8 Mio. € wurde im Geschaftsjahr 2023 in den Umsatzerldsen erfasst. Der
Anstieg der Vertragsverbindlichkeiten ergibt sich im Wesentlichen durch die
Veranderung im Konsolidierungskreis in Hohe von 39,8 Mio. € durch den Er-
werb von SimCorp. Der Ausweis der Vertragsverbindlichkeiten erfolgt in den
Positionen ,Sonstige langfristige Verbindlichkeiten* und ,Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten* in der Konzernbilanz.

Der gesamte Transaktionspreis, der den zum 31. Dezember 2023 nicht oder
teilweise nicht erflllten Leistungsverpflichtungen fir Mehrjahresvertrage zuge-
ordnet wird, die nicht variabel nach erbrachter Leistung abgerechnet werden,
betragt 1.080,2 Mio. € (2022: 179,8 Mio. €). Wir rechnen damit, dass
322,4 Mio. € (2022: 58,5 Mio. €) des Transaktionspreises in der nachsten
Berichtsperiode als Umsatzerlos erfasst werden. Die restlichen 757,8 Mio. €
werden in den darauffolgenden Geschaftsjahren erfasst. Der signifikante An-
stieg ergibt sich im Wesentlichen durch die Veranderung im Konsolidierungs-
kreis durch den Erwerb von SimCorp.
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14 Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte

Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Vermoégenswerte

in Mio. € 31.12.2022
Sonstige Forderungen aus dem CCP-Geschéft (Commodities) 721,5 2.133,6
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 126,9 127,9
Vertragsvermogenswerte 87,8 0
Steuerforderungen (ohne Ertragsteuern) 60,6 26,1
Zinsforderungen auf Steuern 40,2 9,2
Vertragskosten 11,0 8,5
Krypto Vermogenswerte 7,9 7,6
Ubrige 9,7 30,4
Summe 1.065,4 2.343,3

Der Rickgang der sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte resultiert im We-
sentlichen aus dem Rilckgang der Forderungen aus dem CCP-Geschéft im Zu-
sammenhang mit physischen Warenlieferungen an den Spot-Markten, die zum
Jahresende 2023 einer hohen Volatilitat unterlagen. Die sonstigen kurzfristi-
gen Verbindlichkeiten nahmen korrespondierend ab, siehe Erlauterung 20.
Diese Forderungen sind nicht Teil der finanziellen Vermdgenswerte, weil kein
Anspruch auf den Erhalt von Zahlungsmitteln, sondern ein Anspruch auf die
physische Lieferung von Rohstoffen besteht.
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15 Eigenkapital

Die Veranderungen des Eigenkapitals sind aus der Darstellung der Eigenkapita-
lentwicklung ersichtlich. Zum 31. Dezember 2023 waren 190.000.000 auf
den Namen lautende nennwertlose Stlckaktien der Deutsche Bérse AG bege-
ben (31. Dezember 2022: 190.000.000).

Vorbehaltlich der Zustimmung des Aufsichtsrats ist der Vorstand dazu berech-
tigt, das Grundkapital um folgende Betrage zu erhdhen:

Zusammensetzung des genehmigten Kapitals

Anzahl Aktien Datum der Ablauf der Bestehende Bezugsrechte von Ak-
Ermichtigung  Erméchtigung tionar*innen kénnen fiir Spitzen-
der Haupt- betrdge ausgeschlossen werden

und/oder ausgeschlossen werden,

versammlun
& falls die Ausgabe der Aktien:

Genehmigtes

Kapital I 19.000.000 19.05.2021 18.05.2026 k.A.
gegen Bareinlagen zu einem Aus-
gabebetrag erfolgt, der den Bor-
senpreis nicht wesentlich unter-
schreitet, wobei das Emissionsvo-

Genehmigtes lumen 10 Prozent des Grundkapi-

Kapital 11! 19.000.000 19.05.2020 18.05.2025 tals nicht lbersteigen darf.
gegen Sacheinlagen zum Zwecke
des Erwerbs von Unternehmen,
Unternehmensteilen, Beteiligun-
gen an Unternehmen oder von
sonstigen Vermogensgegenstanden
erfolgt.

Genehmigtes

Kapital 111! 19.000.000 19.05.2020 18.05.2024 k.A.

Genehmigtes

Kapital IV1 19.000.000 18.05.2022 17.05.2027 k.A.

1) Die Ausgabe von Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts darf nur erfolgen, soweit wahrend des Zeit-
raums der Erméachtigung auf die Summe der unter Ausschluss des Bezugsrechts insgesamt (auch nach
anderen Ermdchtigungen) ausgegebenen neuen Aktien nicht mehr als 10 Prozent des Grundkapitals
entfallen.
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Bedingtes Kapital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 8. Mai 2019 wurde der Vorstand
ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 7. Mai 2024 ein- oder
mehrmals Wandel- und/ oder Optionsschuldverschreibungen oder eine Kombi-
nation dieser Instrumente im Gesamtnennbetrag von bis zu 5.000.000.000 €
mit oder ohne Laufzeitbeschrankung zu begeben und den Inhabern bzw. Glau-
bigern dieser Schuldverschreibungen Wandlungs- bzw. Optionsrechte oder
Wandlungs- bzw. Optionspflichten auf neue, auf den Namen lautende Stick-
aktien der Deutsche Borse AG mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital
von insgesamt bis zu 17.800.000 € nach naherer MaBgabe der Bedingungen
der Wandelschuldverschreibungen bzw. der Bedingungen der den Options-
schuldverschreibungen beigefligten Optionsscheine zu gewahren.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugs-
recht der Aktionar*innen auf Schuldverschreibungen mit Wandlungs- bzw. Op-
tionsrechten auf Aktien der Deutsche Borse AG in folgenden Fallen auszu-
schlieBen: (i) zum Ausgleich von Spitzenbetrdgen, (ii) sofern der Ausgabepreis
einer Schuldverschreibung den nach anerkannten finanzmathematischen Me-
thoden ermittelten theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet und
die Summe der Aktien, die auf diese Schuldverschreibungen entfallen, 10 Pro-
zent des Grundkapitals nicht Ubersteigt, (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 Austbung dieser Rechte zustlinden.

Die Schuldverschreibungen kénnen auch durch mit der Deutsche Borse AG ge-
mabB §§ 15 ff. Aktiengesetz (AktG) verbundene Unternehmen mit Sitz im In-
oder Ausland begeben werden. Dementsprechend wurde das Grundkapital um
bis zu 17.800.000 € bedingt erhéht (Bedingtes Kapital 2019). Von der Er-
machtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen
wurde bislang kein Gebrauch gemacht.
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Weitere Rechte zum Bezug von Aktien waren weder zum 31. Dezember 2023
noch zum 31. Dezember 2022 vorhanden.

Im November 2023 hat die Deutsche Borse AG ein Programm zum Ruckkauf
eigener Aktien auf Grundlage der Ermachtigung der Hauptversammlung vom
8. Mai 2019 fir das Jahr 2024 angekundigt. Im Zeitraum bis ldngstens zum
3. Mai 2024 sollen bis zu 14.000.000 Aktien der Gesellschaft zu Anschaf-
fungskosten von insgesamt bis zu 300,0 Mio. € (ohne Erwerbsnebenkosten)
zurlckgekauft werden.

Die Entwicklung des Bestands eigener Aktien ergibt sich aus nachfolgender
Ubersicht:
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Entwicklung Bestand eigener Aktien

in Stiick

2023

Bestand zu Beginn des Geschéftsjahres 6.261.055
Ausgabe im Rahmen von Mitarbeitendenprogrammen -129.872
Eigene Aktien als Gegenleistung -1.243.643
Bestand am Ende des Geschaftsjahres 4.887.540

Im Rahmen des Erwerbs von Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter
wurden 1.243.643 Stlick eigene Aktien als Gegenleistung verwendet. Des
Weiteren wurden 129.872 Stlick eigene Aktien im Rahmen des Mitarbeiten-
denbeteiligungsprogramms (Group Share Plan, GSP) an Mitarbeitende verau-
Bert, siehe Erlauterung 18.
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Neubewertungsriicklage

Neubewertungsriicklage

in Mio. € Aktienbasierte  Erfolgsneutral zum Fair Cashflow-Hedges =~ Wahrungsdifferenz Sonstige Summe
Vergiitung  Value bewertete finan-
zielle Vermbgenswerte

Stand zum 01.01.2022 (brutto) 3,2 83,9 12,6 145,5 0 245,2
Verénderung aus aktienbasierter Vergltung 5,2 0 0 0 0 5,2
Verénderung aus Finanzinstrumenten 0 -37,4 53,7 0 0 16,3
Veranderung aus Wahrungsumrechnung 0 0 0 206,7 0 206,7
Stand zum 31.12.2022 (brutto) 8,3 46,5 66,3 352,2 0 473,4
Verénderung aus aktienbasierter Verglitung 14,4 0 0 0 0 14,4
Verénderung aus Finanzinstrumenten 0 25,5 26,8 0 0 52,4
Veranderung aus Wahrungsdifferenzen 0 0 0 -47.9 0 -47,9
Sonstige Veranderungen 0 0 0 0 -0,1 -0,1
Stand zum 31.12.2023 (brutto) 22,7 72,1 93,1 304,3 -0,1 492,2
Latente Steuern

Stand zum 01.01.2022 0 - 24,4 0,0 0 0 -24,4
Veranderung 0 -14,6 -18,1 0 0 -32,7
Stand zum 31.12.2022 0 -39,0 -18,1 0 0 -57,1
Veranderung 0 1,1 -7,3 0 0 -6,2
Stand zum 31.12.2023 0 -37,9 -254 0 0 -63,3
Stand zum 01.01.2022 (netto) 3,2 59,5 12,6 1455 0 220,8
Stand zum 31.12.2022 (netto) 8,3 7,5 48,2 352,2 0 416,3
Stand zum 31.12.2023 (netto) 22,7 34,2 67,8 304,3 -0,1 428,9
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Gewinnrticklagen

In der Position ,,Gewinnrlicklagen” sind Veranderungen aus leistungsorientier-
ten Verpflichtungen nach latenter Steuern in Héhe von —=58,7 Mio. € (2022:
-36,3 Mio. €) enthalten.

Durch konzerninterne Reorganisationen innerhalb der Gruppe Deutsche Borse,
die unter anderem die VerauBerung der Beteiligung an der ISS HoldCo Inc. an
die ISS STOXX GmbH unter gleichzeitiger Beteiligung eines konzernfremden
Investors betrafen sowie die Einbringung der Beteiligung an der Axioma Inc. in
die SimCorp A/S, entstanden als Folge von Transaktionen mit Eigenkapitalge-
bern ein erfolgsneutraler Effekt in Hohe von —68,8 Mio. € in der Gewinnrtick-
lage, sowie Veranderungen in den nicht beherrschenden Anteilen in Hohe von
-198,8 Mio. €.

16 Eigenkapital und Gewinnverwendung der Deutsche Bérse AG

Der Jahresabschluss der Muttergesellschaft Deutsche Borse AG, der zum 31.
Dezember 2023 gemaB den Vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuches
(HGB) aufgestellt wurde, weist einen Jahrestberschuss von 2.118,4 Mio. €
(2022: 875,1 Mio. €) und ein Eigenkapital von 5.918,8 Mio. € (2022:
4.229,9 Mio. €) aus. 2023 schittete die Deutsche Borse AG 661,5 Mio. €
(3,60 € je Aktie) aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres aus.
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Gewinnverwendungsvorschlag

in € 31.12.2023 31.12.2022
Periodeniiberschuss 2.118,4 875,1
Einstellung in die Gewinnrlicklagen im Rahmen der Aufstel-

lung des Jahresabschlusses - 1.058,4 -175,1
Bilanzgewinn 1.060,0 700,0
Vorschlag des Vorstands:

Ausschuttung einer regularen Dividende von 3,80 € je Stlick-

aktie bei 185.112.460 dividendenberechtigten Stiickaktien

an die Aktionar*innen 703,4 661,5
Einstellung in Gewinnrilcklagen 356,6 38,5
Dividendenberechtigte Stiickaktien

Stiick 31.12.2023 31.12.2022
Begebene Aktien zum Bilanzstichtag 190.000.000  190.000.000
Bestand eigener Aktien zum Bilanzstichtag —4.887.540 -6.261.055
Zahl der Aktien, die sich zum Bilanzstichtag im

Umlauf befanden 185.112.460 183.738.945

Der Gewinnverwendungsvorschlag berlcksichtigt die von der Gesellschaft un-
mittelbar oder mittelbar gehaltenen eigenen Aktien, die gemaB § 71b Aktienge-
setz (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 ei-
ner Dividende von 3,80 € je dividendenberechtigte Stlickaktie der Hauptver-
sammlung ein entsprechend angepasster Beschlussvorschlag Uber die Gewinn-
verwendung unterbreitet.
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17 Leistungen an Arbeitnehmende

Die Leistungen an Arbeitnehmende setzen sich zusammen aus:

= Rickstellungen fur Pensionen,

= Rickstellungen fur samtliche kurz- und langfristigen Leistungen an Arbeit-

nehmende und
= Rickstellungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses.
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Zusammensetzung der Leistungen an Arbeitnehmende

31.12.2023 31.12.2022
in Mio. € Lang- Kurz- Summe Lang- Kurz- Summe
fristige fristige fristige fristige
Riickstellungen fiir
Pensionen 48,1 0 48,1 12,0 0 12,0
Riickstellungen fiir
Leistungen an Arbeit-
nehmende 76,8 3247 401,5 70,0 258,6 328,6
Aktienbasierte
Vergltung 54,9 41,2 96,1 47,4 38,3 85,7
Boni 12,0 217,2 229,1 10,7 176,9 187,6
Urlaubsanspriiche,
Gleitzeit- und Uber-
stundenguthaben 0 54,4 54,4 0 38,0 38,0
Sonstige Personal-
rlickstellungen 9,9 11,9 21,9 11,9 5,4 17,3
Riickstellungen aus
Anlass der Beendigung
des Arbeitsverhéltnis-
ses 26,6 16,6 43,1 37,8 4,3 42,1
Vorruhestands-
vereinbarungen 26,6 0 26,6 37,8 0 37,8
Abfindungsverein-
barungen 0 16,6 16,6 0 4,3 4,3
Summe Leistungen an
Arbeitnehmende 151,5 341,3 492,8 119,8 262,9 382,7
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Die einzelnen Rickstellungskategorien entwickelten sich im Geschéaftsjahr
2023 wie folgt:

Entwicklung der Riickstellungen

in Mio. € Boni Aktien-  Urlaubsan- Sonstige Vorruhe-

basierte spriiche, Personal- stands- und

Verglitung Gleitzeit- rickstellun-  Abfindungs-

und Uber- gen vereinba-

stundengut- rungen

haben

Stand zum 01.01.2023 187,6 85,7 38,0 17,3 42,1
Veranderungen im Konsoli-

dierungskreis 14,4 4,2 10,4 3,5 4.3

Umgliederung - 6,6 -0,2 -0,9 -3,8 1,0

Inanspruchnahme -185,2 -35,5 -50,8 -21,2 -42.8

Auflosung -17,8 -1,6 -31,1 -2,2 -1,5

Zuftihrung 228,6 43,5 87,0 28,2 39,0

Zinsen 0 0 0 0,3 0,9

Wahrungsumrechnung 8,1 0 1,8 -0,2 0,1

Stand zum 31.12.2023 229,1 96,1 54,4 21,9 43,1

Rickstellungen fiir Pensionen

Leistungsorientierte Pensionspléne

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden nach dem
Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method) auf Basis versi-
cherungsmathematischer Gutachten bewertet. Zur Ermittlung des Barwertes
mussen bestimmte versicherungsmathematische Annahmen (z.B. Diskontie-
rungszinssatz, Fluktuationsrate, Gehalts- und Rententrends) getroffen werden.
Auf Basis dieser Annahmen werden der laufende Dienstzeitaufwand und der
Nettozinsaufwand bzw. -ertrag der folgenden Periode ermittelt.
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Vom Barwert der Pensionsverpflichtungen wird der Zeitwert des Planvermo-
gens, ggf. unter Berlcksichtigung der Regelungen zur Wertobergrenze eines
Uberhangs des Planvermégens iiber die Verpflichtung (sog. Asset Ceiling), ab-
gezogen, sodass sich die Nettopensionsverpflichtung bzw. der Vermdgenswert
aus den leistungsorientierten Planen ergibt. Der Nettozinsaufwand eines Ge-
schaftsjahres wird ermittelt, indem der zu Beginn des Geschéftsjahres ermit-
telte Diskontierungszinssatz auf die zu diesem Zeitpunkt ermittelte Nettopensi-
onsverpflichtung angewandt wird.

Der jeweilige Diskontierungszinssatz wird von der Rendite langfristiger Unter-
nehmensanleihen abgeleitet, wobei die Anleihen zumindest ein Rating von AA
(Moody'’s Investors Service, S&P Global Ratings, Fitch Ratings und DBRS) auf
Grundlage der von Bloomberg zur Verfligung gestellten Informationen und eine
Laufzeit, die anndhernd mit der Laufzeit der Pensionsverpflichtungen Uberein-
stimmt, aufweisen. Die Anleihen missen zudem auf die gleiche Wahrung wie
die zugrunde liegende Pensionsverpflichtung lauten. Der Bewertung der Pensi-
onsverpflichtungen in Euro liegt grundsatzlich ein Diskontierungszinssatz zu-
grunde, der nach dem an die aktuelle Marktentwicklung angepassten ,Global-
Rate:Link“-Verfahren des Beratungsunternehmens Willis Towers Watson ermit-
telt wurde.

Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste sowie das vom erwarteten
Ergebnis abweichende tatsachliche Ergebnis aus dem Planvermodgen sind Be-
standteil der Neubewertungsriicklage und werden erfolgsneutral im sonstigen
Ergebnis erfasst. Sie entstehen aus Erwartungsanderungen hinsichtlich der Le-
benserwartung, der Rententrends, der Gehaltsentwicklungen und des Diskon-
tierungszinses.

Andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer und Vorstande (z.B. Er-

werbsunfihigkeitsrente und Ubergangsgelder) werden ebenfalls nach dem An-
wartschaftsbarwertverfahren bewertet. Die versicherungsmathematischen
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Gewinne und Verluste und ein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand wer-
den in voller Hohe sofort erfolgswirksam erfasst.

Die leistungsorientierten Verpflichtungen der Unternehmen der Gruppe Deut-
sche Borse umfassen im Wesentlichen Endgehaltsvereinbarungen und auf Ka-
pitalbausteinen basierende Pléne, die den Mitarbeitenden lebenslange Renten
oder nach Wahl Kapitalzahlungen auf Basis des zuletzt gezahlten Gehalts ga-
rantieren. Die Gruppe bedient sich zur Deckung ihrer Pensionsverpflichtungen
teilweise externer Treuhandldsungen.

Nettoschuld der leistungsorientierten Verpflichtungen

in Mio. € Deutsch- Summe

Barwert der zumindest teilweise
fondsfinanzierten leistungsorien-

Aufteilung des Barwerts der leistungsorientierten Verpflichtungen auf die Anspruchsberechtigten

in Mio. € Deutsch-  Luxem- Sonstige Summe Summe
land burg 31.12.2023 31.12.2022
Anwarter 173,8 62,8 80,8 317,4 183,3
Ehemalige mit unverfall-
baren Anspriichen 157,9 9,1 2,3 169,3 232,5
Pensionar*innen bzw.
Hinterbliebene 96,5 0,5 3,7 100,7 90,0
428,2 72,4 86,8 587.,4 505,8

Luxem- Sonstige Summe
land burg SAmbalrR] 31.12.2022

tierten Verpflichtungen 421,0 72,4 86,8 580,2 500,7
Marktwert des Planvermdgens -396,3 -67,3 -75,7 -539,3 —-493,8
Finanzierungsstatus 24,7 51 11,1 40,9 6,9
Barwert der ungedeckten leis-

tungsorientierten Verpflichtungen 7,2 0 0 7,2 5,1
Nettoschuld der leistungsorientier-

ten Verpflichtungen 31,9 5,1 11,1 48,1 12,0
Bilanzausweis 31,9 5,1 11,1 48,1 12,0

Insgesamt umfassen die leistungsorientierten Plane 4.907 Anspruchsberech-
tigte (2022: 4.527). Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtungen teilt
sich auf diese wie folgt auf:
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Im Rahmen der Altersversorgung bestehen im Wesentlichen folgende Altersver-
sorgungspléane:

Vorstande von Konzerngesellschaften (Deutschland und Luxemburg)

Fir Mitglieder der Vorstande von bestimmten Konzerngesellschaften bestehen
Einzelzusagen; diese orientieren sich an dem im Ubernachsten Absatz be-
schriebenen Plan fur leitende Angestellte, d.h., die Gesellschaft stellt in jedem
Kalenderjahr einen jahrlichen Versorgungsbeitrag zur Verfligung, der nach ver-
sicherungsmathematischen Grundsatzen in einen sog. Kapitalbaustein umge-
rechnet wird. Die Summe der in den einzelnen Kalenderjahren erworbenen Ka-
pitalbausteine ergibt das Versorgungskapital, das bei Eintritt eines Versor-
gungsfalles in eine lebenslang laufende Rentenleistung umgerechnet wird.
Darlber hinaus bestehen mit Mitgliedern von Vorstanden von Konzerngesell-
schaften Ruhegeldvereinbarungen, die einen Anspruch auf Ruhegeld nach
Vollendung des 63. Lebensjahres und nach erfolgter Wiederbestellung gewah-
ren. Der Versorgungssatz betrug zu Beginn der Amtszeit 30 Prozent des indivi-
duellen ruhegeldfahigen Einkommens und erhéhte sich mit jeder Wiederbestel-
lung um 5 Prozentpunkte auf maximal 50 Prozent des ruhegeldfahigen Ein-
kommens.
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Deutschland

Fur vor dem 1. Januar 2019 eingetretene Mitarbeitende von bestimmten Ge-
sellschaften der Gruppe Deutsche Bérse in Deutschland besteht ein arbeitneh-
merfinanzierter Leistungsplan (Deferred Compensation). Dieser Plan ermdog-
licht, Teile kunftiger Entgeltanspriiche in ein wertgleiches Versorgungskapital
umzuwandeln, das mit 6 Prozent p.a. verzinst wird. Die Versorgungsleistung
besteht in einer Kapitalzahlung in gleichen Jahresraten Gber einen Zeitraum
von drei Jahren bei Erreichen der Altersgrenze von 65 Jahren oder ggf. zu ei-
nem friheren Zeitpunkt aufgrund von Invaliditat oder Tod.

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 Vergutung.
Die teilnehmenden Unternehmen stellen jedes Jahr einen Beitrag in Hohe ei-
nes bestimmten Prozentsatzes dieses versorgungsfahigen Einkommens zur
Verfligung. Der Beitrag wird mit einem vom Alter abhangigen Kapitalisierungs-
faktor 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 fir
neue Mitarbeitende geschlossen; die leitenden Angestellten, die im oben ge-
nannten Zeitraum tatig waren, konnen weiterhin Kapitalbausteine erdienen.
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Im Zuge der Anpassungen der Verglitungssysteme an aufsichtsrechtliche An-
forderungen wurden Vertrage fur Teile der leitenden Angestellten angepasst.
Fir betroffene leitende Angestellte, in deren Vertragen bisher nur das zuflie-
Bende Einkommen und die variable Vergltung oberhalb der Beitragsbemes-
sungsgrenze als versorgungsfahiges Einkommen angerechnet wurden, wurde
das versorgungsfahige Einkommen auf Basis des zugeflossenen Einkommens
aus dem Jahr 2016 festgelegt. Dieses wird jahrlich an die Steigerung der Le-
benshaltungskosten gemafl dem vom Statistischen Bundesamt herausgegebe-
nen Verbraucherpreisindex flir Deutschland angepasst. Fur betroffene leitende
Angestellte, deren Kapitalbaustein bisher auf Basis des zugeflossenen Einkom-
mens ohne Beachtung der Beitragsbemessungsgrenze berechnet wurde, wurde
ein Betrag festgelegt, der jahrlich vom Aufsichtsrat unter Beachtung geanderter
Einkommens- und Kaufkraftverhéltnisse geprift und ggf. angepasst wird.

Luxemburg

Der leistungsorientierte Pensionsplan zugunsten der luxemburgischen Mitar-
beitenden 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. Die Mitarbeitenden erhalten jahrlich
eine Benachrichtigung Uber den aktuellen Stand des angesammelten Gutha-
bens. Der Pensionsplan beinhaltet keine Leistungspflicht bei Erwerbsunfahig-
keit oder im Todesfall. Die ASSEP wird in voller Hohe durch die teilnehmen-
den Unternehmen dotiert. Die Beitrage werden jéhrlich auf der Basis versiche-
rungsmathematischer Gutachten nach luxemburgischem Recht ermittelt.
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Entwicklung der Nettoschuld der leistungsorientierten Verpflichtungen

Barwert der Marktwert des Summe
Verpflichtungen Planvermégens

in Mio. € 2022 2022 2022
Stand zum 01.01. 505,8 668,6 -493,8 -533,1 12,0 135,5
Laufender Dienstzeitaufwand 21,4 28,0 0 0 21,4 28,0
Zinsaufwand/(-ertrag) 18,1 7,5 -17,8 -6,1 0,3 1,4
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 1,3 0 0 0 1,3 0

40,8 35,5 -17,8 -6,1 23,0 29,4
Neubewertungen
Ertrag/Verlust aus Planvermégen ohne bereits im Zinsertrag erfasste Betrage 0 0 -10,7 55,1 -10,7 55,1
Anpassungen der demografischen Annahmen 0 0 0 0 0 0
Anpassungen der finanziellen Annahmen 36,9 -194,0 0 0 36,9 -194,0
Erfahrungsbedingte Anpassungen 2,4 6,1 0 0 2,4 6,1

39,3 -187,9 -10,7 55,1 28,6 -132,8
Effekt aus Wahrungsdifferenzen 5,8 2,7 - 4,8 -2,3 0,5 0,4
Beitrage:
Arbeitgeber 0,5 0 -17,8 -21,1 -17,3 -21,1
Beglinstigte des Pensionsplans 2,5 2,3 - 2,6 -2,3 -0,1 0
Rentenzahlungen -16,4 - 14,7 16,4 14,7 0 0,0
Steuern und Verwaltungskosten -0,7 -0,5 0,7 0 0 -0,5
Umgliederungen in ,Zur VerduBerung gehaltene Verbindlichkeiten® 0 0 0 0,6 0 0,6
Anderungen im Konsolidierungskreis 10,2 -0,1 -89 0,5 1,3 0,4
Stand zum 31.12. 587,4 505,8 -539,3 -493,8 48,1 12,0
Flr Deutschland ergibt sich ein nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand in Im Geschéftsjahr 2023 haben Mitarbeitende insgesamt 6,6 Mio. € (2022:
Hoéhe von rund 1,0 Mio. €, der aus den neuen Ansprichen auf die fir Vor- 5,8 Mio. €) aus ihren variablen Vergltungen in Anspriche aus Deferred Com-
standsmitglieder vorgesehene Kiindigungsrente resultiert. pensation gewandelt.
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Annahmen

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden unter An-
wendung versicherungsmathematischer Verfahren jahrlich zum Bilanzstichtag
bewertet. Die Annahmen zur Ermittlung der versicherungsmathematischen
Verpflichtungen flr die Pensionsplane unterscheiden sich je nach den indivi-
duellen Rahmenbedingungen der betroffenen Lander und stellen sich wie folgt
dar:

Versicherungsmathematische Annahmen

31.12.2023 31.12.2022
in % Deutschland Deutschland Luxemburg
Diskontierungszins 3,18 3,18 3,73 3,73
Gehaltssteigerung 3,00 3,50 3,00 3,50
Rentensteigerung 2,20 0 2,20 0
Fluktuationsrate! 2,00 2,00 2,00 2,00

1) Bis zu einem Alter von 50 Jahren, danach O Prozent

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

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

Die derzeit sehr hohen Inflationsraten flihren dazu, dass die Rentenanpassun-
gen in den kommenden zwei bis drei Jahren deutlich Gber den angenomme-
nen (langfristigen) Rententrend hinausgehen werden. Diese aufgelaufene Infla-
tion (sog. Anpassungsstau) wurde bei den entsprechenden Erhdohungen der
Renten bericksichtigt.

Sensitivitatsanalyse

Die im Folgenden dargestellte Sensitivitatsanalyse berlcksichtigt jeweils die
Anderung einer Annahme der wesentlichen Pléne in Deutschland und Luxem-
burg, wobei die lbrigen Annahmen gegenuber der urspringlichen Berechnung
unverandert bleiben, d. h., mogliche Korrelationseffekte zwischen den einzel-
nen Annahmen werden dabei nicht berlcksichtigt.
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Sensitivitatsanalyse fiir die leistungsorientierte Verpflichtung

Veranderung der versicherungs-
mathematischen Annahmen

Auswirkung auf die leistungsorientierte Verpflichtung

2023 2022
in Mio. € Leistungsorientierte Veranderung in %
Verpflichtung in Mio. € Verpflichtung in Mio. €
Diskontierungszins  Erhdhung um 1,0 Prozentpunkte 4451 -11,1% 3931 -11,1%
Verringerung um 1,0 Prozentpunkte 568,9 13,6% 502,4 13,6%
Gehaltssteigerung Erhéhung um 0,5 Prozentpunkte 508,3 1,5% 448,5 1,4%
Verringerung um 0,5 Prozentpunkte 494 2 -1,3% 436,9 -1,2%
Rentensteigerung Erhéhung um 0,5 Prozentpunkte 509,1 1,7% 4494 1,7%
Verringerung um 0,5 Prozentpunkte 492.,8 -1,6% 4349 -1,6%
Lebenserwartung Zunahme um ein Jahr 511,8 2.2% 451,2 2,1%
Abnahme um ein Jahr 489,1 -2,3% 432,3 -2,2%
Zusammensetzung des Planvermégens Luxemburg

Deutschland

In Deutschland wird das Planvermdgen durch einen Sicherungstreuhander far
einzelne Unternehmen der Gruppe und fiir die Berechtigten gehalten: Der
Treuhander erwirbt auf Weisung der Gesellschaft mit den Ubertragenen Mitteln
treuhdndisch Wertpapiere, ohne dass eine Beratung seitens des Treuhanders
erfolgt. Die Anlage der Beitrage erfolgt dabei entsprechend einer Anlagerichtli-
nie, die von den im Anlageausschuss vertretenen Gesellschaften angepasst
werden kann. Der Treuhéander kann die Ausfihrung von Weisungen ablehnen,
sofern diese nicht in Einklang mit der Zweckbindung oder den Auszahlungsbe-
stimmungen stehen. Entsprechend der Anlagerichtlinie wird ein Wertsiche-
rungsmechanismus angewandt, wobei die Anlage in verschiedenen Anlage-
klassen erfolgen kann.
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In Luxemburg obliegt die Festlegung der Anlagestrategie dem Board of Direc-
tors des Clearstream Pension Fund. Ziel ist die Renditemaximierung relativ zu
einer Benchmark. Diese leitet sich zu 75 Prozent aus der Rendite von deut-
schen Bundesanleihen mit einer Laufzeit von funf Jahren und zu 25 Prozent
aus der Rendite des EURO STOXX 50-Index ab. GemaB Anlagerichtlinie darf
der Fonds nur in festverzinsliche sowie variabel verzinste Wertpapiere und bor-
sennotierte Investmentfondsanteile investieren sowie Barvermogen halten,
auch in Form von Geldmarktfonds.
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Zusammensetzung des
Planvermogens

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2022
Rentenpapiere 420,5 78,0 % 400,1 81,0 %
Anleihen offentlich-
rechtlicher Emittenten 319,0 301,0
Multilaterale Entwick-
lungsbanken 92,8 82,4
Unternehmensanleihen 8,7 16,7
Derivate 6,9 1,3% -0,2 -0,0%
Aktienindex-Futures 3,7 -0,1
Zins-Futures 3,2 -0,1
Anteile an Investment-
fonds 31,0 5,7 % 30,0 6,1 %
Summe bdrsennotiert 458,4 85,0 % 430,0 87,1 %
Qualifizierende Versiche-
rungspolicen 49,0 9,1 % 42,9 8,7 %
Barmittel 31,9 5,9 % 20,9 4.2 %
Summe nicht
bdrsennotiert 80,9 15,0 % 63,8 12,9 %
Summe Planvermégen 539,3 100,0 % 493,8 100,0 %

Das Planvermogen umfasste zum 31. Dezember 2023 keine eigenen Finan-
zinstrumente des Konzerns (2022: 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 betref-
fen neben den Ublichen versicherungsmathematischen Risiken v. a. finanzielle
Risiken im Zusammenhang mit dem Planvermogen; diese kdnnen insbeson-
dere Adressenausfall- und Marktpreisrisiken enthalten.
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Marktpreisrisiken

Die Rendite des Planvermogens wird in Hohe der Diskontierungssatze ange-
nommen, die auf Basis von Unternehmensanleihen bestimmt werden, deren
Bonitat mit AA bewertet ist. Sofern die tatsachliche Rendite des Planvermo-
gens die angewandten Diskontierungssatze unterschreitet, erhoht sich die Net-
toverpflichtung aus den Pensionsplanen. Bei geringerer Volatilitat ist weiterhin
davon auszugehen, dass die tatsdachliche Rendite mittel- bis langfristig Gber
der Rendite von Unternehmensanleihen guter Bonitat liegt. Die Hohe der Net-
toverpflichtung wird zudem insbesondere durch die Entwicklung der Diskontie-
rungssatze beeinflusst. Das Aktienkursrisiko, das sich aus derivativen Positio-
nen in Aktienindex-Futures im Planvermogen ergibt, erachten wir als angemes-
sen. Das Unternehmen stiitzt seine Einschatzung auf das insgesamt Gber-
schaubare Volumen der erwarteten Auszahlungen aus den Pensionsplanen in
den nachsten Jahren, die ebenfalls Uberschaubare Gesamthohe der Verpflich-
tungen und die Fahigkeit, diese Zahlungen vollstandig aus dem Cashflow aus
laufender Geschaftstatigkeit zu bedienen. Bei Anpassungen der Anlagerichtli-
nie wird gleichwohl die Duration der Pensionsverpflichtung und der erwarteten
Auszahlungen Uber einen Zeitraum von zehn Jahren berlcksichtigt.

Inflationsrisiken

Mogliche Inflationsrisiken, die zu einem Anstieg der leistungsorientierten Ver-
pflichtungen fahren kdnnten, bestehen insoweit, als es sich bei einigen Planen
um Endgehaltsplane handelt bzw. die jahrlichen Kapitalbausteine unmittelbar
an die Gehalter gebunden sind, d.h., ein deutlicher Gehaltsanstieg wiirde sich
verpflichtungserhohend auf diese Plane auswirken. In Deutschland besteht in-
des keine vertragliche Vereinbarung im Hinblick auf Inflationsrisiken fur diese
Pensionsplane. Fir 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 flir Mitarbeitende, Beitrage in den Leistungsplan einzuzahlen, bei stei-
gender Inflation eher gering ist. In Luxemburg werden die Gehélter maximal
einmal pro Jahr auf Basis eines Verbraucherpreisindex an Inflationseffekte
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angepasst; diese Anpassung wirkt sich entsprechend verpflichtungserhéhend
auf den Pensionsplan aus. Aufgrund der Tatsache, dass die Verpflichtung in
Form einer Kapitalzahlung erflllt wird, ergeben sich keine inflationsbedingten
Auswirkungen, sobald die*der Begunstigte die Altersgrenze erreicht hat.

Duration und erwartete Falligkeiten der Pensionsverpflichtungen
Die gewichtete Duration der Pensionsverpflichtungen betragt zum 31. Dezem-
ber 2023 12,6 Jahre (2022: 12,7 Jahre).

Erwartete Félligkeiten der undiskontierten Pensionszahlungen

Erwartete Pensionszahlungen?

in Mio. € 31.12.2022
Weniger als 1 Jahr 18,6 14,5
Zwischen 1 und 2 Jahren 21,4 16,3
Zwischen 2 und 5 Jahren 83,7 69,7
Zwischen 5 und 10 Jahren 219,3 173,7
Summe 343,0 274,2

1) Die erwarteten Zahlungen in Schweizer Franken wurden mit dem jeweiligen Stichtagskurs zum 31. Dezem
ber in Euro umgerechnet.

Die voraussichtlichen Dienstzeitaufwendungen fur leistungsorientierte Plane
(ausgenommen Dienstzeitaufwand Deferred Compensation) flir das Geschéfts-
jahr 2023 betragen etwa 13,3 Mio. € zuzlglich 1,2 Mio. € Nettozinsaufwen-
dungen.
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Beitragsorientierte Pensionsplane und gemeinschaftliche Plane
mehrerer Arbeitgeber

Beitragsorientierte Plane (Defined Contribution Plans)

Beitragsorientierte Plane bestehen im Rahmen der betrieblichen Altersversor-
gung Uber Pensionskassen und vergleichbare Versorgungseinrichtungen. Dane-
ben werden Beitrdge im Rahmen der gesetzlichen Rentenversicherung gezahlt.
Die Hohe der Beitrage bestimmt sich i. d. R. in Abhangigkeit vom Einkommen.
FUr beitragsorientierte Plane werden grundsétzlich keine Rlckstellungen er-
fasst. Die gezahlten Beitrage werden im Jahr der Zahlung als Pensionsauf-
wand ausgewiesen. In mehreren Landern bestehen beitragsorientierte Plane
fur Mitarbeitende. Zudem werden Zuschuisse zu den privaten Rentenversiche-
rungsfonds der Mitarbeitenden bezahlt.

Im Berichtsjahr sind Aufwendungen flr beitragsorientierte Plane in Hohe von
61,3 Mio. € (2022: 54,6 Mio. €) angefallen.

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 zusétzliche Uberschiisse ermittelt. Die Héhe der
Beitrage ergibt sich aus der Anwendung eines prozentualen Beitragssatzes auf
das monatliche Bruttoeinkommen der aktiven Mitarbeitenden unter BerUck-
sichtigung einer Zuwendungsbemessungsgrenze. Die Mitgliedsunternehmen
haften subsidiar fur die Erflllung der zugesagten Leistungen des BVV. Eine In-
anspruchnahme dieser Haftung wird momentan als unwahrscheinlich angese-
hen. Die Mitgliedschaft im BVV ist in einer Betriebsvereinbarung zur Altersvor-
sorge geregelt und daher nicht ohne Weiteres kiindbar. Die Kindigungsfrist ist
in der Satzung der BVV Pensionskasse geregelt. Die Subsidiarhaftung des Ar-
beitgebers bleibt fur die zum Kindigungsstichtag erworbene Anwartschaft je-
der*jedes einzelnen Mitarbeitenden erhalten. Prinzipiell sieht der Konzern
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diesen Plan als leistungsorientierten, gemeinschaftlichen Plan mehrerer Arbeit-
geber an. Allerdings fehlen Informationen zum einen hinsichtlich der Zuord-
nung der Vermdgensanlagen des BVV zu den Mitgliedsunternehmen und den
zugehorigen Leistungsberechtigten und zum anderen hinsichtlich des Anteils
der Verpflichtungen des Konzerns an den Gesamtverpflichtungen des BVV. Da-
her wird dieser Plan in der Rechnungslegung des Konzerns als beitragsorien-
tierter Plan ausgewiesen. Nach den derzeitigen Veroffentlichungen des BVV
existieren keine Unterdeckungen, die die kiinftigen Beitrage des Konzerns be-
einflussen konnten. Es erfolgt keine Haftung durch die Gruppe Deutsche Borse
fur die Zusagen anderer Mitgliedsunternehmen des BVV.

Innerhalb des EEX-Teilkonzerns partizipiert die EPEX Netherlands B.V. am
ABP-Pensionsfonds. Die Teilnahme ist flr die Mitarbeitenden verpflichtend.
Die Arbeitgeberbeitrage werden direkt von der ABP vorgegeben und ggf. in der
Hohe angepasst. Auch dieser Plan lasst sich, da eine Zuordnung des Vermo-
gens zu den teilnehmenden Unternehmen bzw. Leistungsberechtigten nicht
moglich ist, nur als beitragsorientierter Plan abbilden.

Im Berichtsjahr sind Aufwendungen flr als solche ausgewiesenen gemein-
schaftlichen Plane mehrerer Arbeitgeber in Hohe von 10,3 Mio. € (2022:
10,1 Mio. €) angefallen. Fur das Jahr 2024 werden etwa 10,3 Mio. € an Bei-
tragen fir die gemeinschaftlichen Plane mehrerer Arbeitgeber erwartet.

18 Aktienbasierte Vergilitung

Anteilsbasierte Vergltungen flr Mitarbeitende, leitende Angestellte und Vor-
stande umfassen Vergltungsplane mit Barausgleich sowie Vergltungsplane,
deren Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente erfolgt. Die wesentlichen Ver-
gutungsprogramme der Gruppe Deutsche Borse sind im Nachstehenden be-
schrieben.
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Aktientantiemeprogramm (ATP)

Das ATP besteht fiir leitende Angestellte der Deutsche Borse AG und teilneh-
mender Tochterunternehmen. Es gewahrt eine langfristige Vergltungskompo-
nente in Form von sog. ATP-Aktien. Fur diese gelten grundsatzlich die Bilan-
zierungs- und Bewertungsgrundsatze fiur anteilsbasierte Vergltungstransaktio-
nen, 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 erfillt. Im
Berichtsjahr legte die Gruppe Deutsche Borse eine weitere Tranche des ATP
fur leitende Angestellte, die keine Risikotrager sind, auf. Um am ATP teilzu-
nehmen, mussen Berechtigte einen Bonus erdient haben. Die Bedienung er-
folgt durch Barausgleich und die ATP-Aktien werden als aktienbasierte Vergl-
tungstransaktionen mit Barausgleich bewertet. Die Kosten der Bezugsrechte
werden anhand eines Optionspreismodells (Fair Value-Bewertung) ermittelt
und erfolgswirksam im Personalaufwand erfasst.

Die Anzahl der Aktienbezugsrechte ergibt sich aus dem individuell und leis-
tungsabhangig festgelegten ATP-Bonusbetrag fur das Geschaftsjahr und des-
sen Division durch den durchschnittlichen Borsenpreis (Xetra-Schlusskurs) der
Aktie der Deutsche Borse AG im vierten Quartal des jeweiligen Geschéftsjah-
res. Weder der umgerechnete ATP-Bonus noch die Aktienbezugsrechte werden
zum Zeitpunkt der Festlegung des Bonus geleistet. Vielmehr erfolgen die Leis-
tungen Ublicherweise drei Jahre nach ihrer Gewahrung (sog. Wartezeit). Inner-
halb dieser Frist konnen die Berechtigten keine Aktionarsrechte (insbesondere
das Recht auf eine Dividende und auf die Teilnahme an der Hauptversamm-
lung) geltend machen. Ist die Dienstbedingung erflllt, werden die aus dem
ATP resultierenden Ansprlche 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 Wertpapierbdrse) mit der Anzahl der
Aktienbezugsrechte multipliziert. Die Bezugsrechte werden in bar erflillt.
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Bewertung des ATP

FiUr die Ermittlung des Fair Value der Aktienbezugsrechte wird der ratierlich zu-

geflihrte innere Wert der Bezugsrechte berechnet, welcher auch eine Erwar-

tung bezuglich kinftig gezahlter Dividenden enthalt.

Bewertung der ATP-Aktienbezugsrechte

Tranche Anzahl zum  Kurs der Aktie Innerer Wert/ Fair Value/  Erfiillungs-ver- Kurzfristige Langfristige

31.12.2023 der Deutsche Bezugsrecht Bezugsrecht pflichtung Riickstellung Riickstellung

Stiick  Bodrse AG zum zum zum Mio. € zum zum

31.12.2023 31.12.2023 31.12.2023 31.12.2023 31.12.2023

€ € € Mio. € Mio. €

2019 0 186,50 165,95 165,95 0,0 0,0 0,0

2020 6.908 186,50 186,50 179,04 1,2 1,2 0,0

2021 9.458 186,50 186,50 131,70 1,3 0,0 1,3

2022 10.943 186,50 186,50 86,12 0,9 0,0 0,9

2023! 11.880 186,50 186,50 42,23 0,5 0,0 0,5

Summe 39.189 39 1,2 2,7
1) Da die Aktienbezugsrechte der Tranche 2023 erst im Geschéftsjahr 2024 gewahrt werden, kann sich die flr den Bilanzstichtag angegebene Anzahl im Geschaftsjahr 2024 &ndern.
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Durchschnittskurs der ausgeiibten und verwirkten Aktienbezugsrechte

Tranche Durchschnittlicher  Durchschnittskurs der
Austibungspreis verwirkten Bezugs-

rechte

€

2019 165,95 102,93
2020 174,89 112,83
2021 167,50 59,93
2022 155,20 k.A.

Im Berichtsjahr wurden die Aktienbezugsrechte der ATP-Tranche 2019 nach
Ablauf der Wartezeit ausgelbt. Fir die ATP-Tranchen 2020 bis 2022 wurden

Entwicklung der Anzahl der zugeteilten ATP-Aktienbezugsrechte

im Berichtsjahr im Rahmen von Abfindungen ATP-Stlicke an ausgeschiedene
Mitarbeitende ausgezahlt.

Der Ruckstellungsbetrag flr das ATP ergibt sich aus der Bewertung der Anzahl
der Aktienbezugsrechte mit dem beizulegenden Marktwert (Fair Value) des
Schlussauktionspreises der Deutsche Borse-Aktie im elektronischen Handel an
der Frankfurter Wertpapierborse zum Bilanzstichtag und dessen ratierlicher Er-
fassung Uber den Erdienungszeitraum.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2023 wurden Ruckstellungen fur das ATP
in Hohe von 3,9 Mio. € ausgewiesen (31. Dezember 2022: 3,0 Mio. €). Der
Gesamtaufwand fur die Aktienbezugsrechte betrug im Berichtsjahr 2,0 Mio. €
(2022: 1,5 Mio. €).

Anzahl zum Zugange/ Zugange/ Zugénge/ Zugénge/ Zugénge/ In bar ausge- Verwirkte Stand zum
31.12.2022 (Abgange) (Abgange) (Abgange) (Abgange) (Abgédnge) zahlte Bezugs- Bezugs- 31.12.2023

Tranche 2019  Tranche 2020 Tranche 2021  Tranche 2022  Tranche 2023 rechte rechte
An leitende Angestellte 34.876 172 75 73 -331 11.880 -6.614 -942 39.189
Summe 34.876 172 75 73 -331 11.880 -6.614 -942 39.189
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Langfristiger Nachhaltigkeitsplan (Long-term Sustainable Instrument, LSI)
und ,,Gesperrte Aktien“-Plan (Restricted Stock Units, RSU)

Im Jahr 2014 hatte die Gruppe Deutsche Borse einen langfristigen Nachhaltig-
keitsplan (LSI) zur aktienbasierten Vergutung eingefiihrt, um regulatorische
Anforderungen zu erfullen. Das Programm wurde im Jahr 2016 um einen ,Ge-
sperrte Aktien“-Plan (RSU) erweitert. Die folgenden Angaben beziehen sich auf
beide Programme.

Langfristiger Nachhaltigkeitsplan (Long-term Sustainable Instrument, LSI)
Das LSI-Vergttungsmodell sieht vor, dass ein Teil der variablen Vergltung
mindestens zur Halfte in bar und zur Halfte in virtuellen Aktien der Deutsche
Borse AG (LSI-Aktien) erflllt wird. Alle Tranchen werden durch Barausgleich
erflllt. Dabei wird ein Teil der variablen Vergttung im Folgejahr und weitere
Teile Uber einen Zeitraum von weiteren drei bzw. vier Jahren gewahrt. AuBer-
dem wird ein Teil der variablen Vergiitung in RSU gewandelt, die einer dreijah-
rigen Sperrfrist nach Gewahrung sowie einer einjahrigen Wartezeit unterliegen
(RSU-Aktien). Entsprechend bewertet die Gruppe Deutsche Borse die LSI-Ak-
tien als aktienbasierte Vergltungstransaktionen mit Barausgleich. Die Bewer-
tung der Bezugsrechte erfolgt anhand eines Optionspreismodells (Fair Value-
Bewertung). Ein Anspruch auf Auszahlung einer eventuellen Aktientantieme
entsteht erst nach Ablauf des dem Programm zugrunde liegenden Dienstzeit-
raums von einem Jahr unter Berticksichtigung bestimmter Wartefristen.

Die Anzahl der LSI- und RSU-Aktien aus der Tranche 2017 ergibt sich, indem
der anteilige LSI- bzw. RSU-Bonus des jeweiligen Jahres durch den durch-
schnittlichen Schlusskurs der Aktie der Deutsche Borse AG im letzten Monat
eines Geschaftsjahres dividiert wird. Die Anzahl der LSI- und RSU-Aktien der
Tranchen 2018-2023 ergibt sich aus dem Schlussauktionspreis der Deutsche
Borse-Aktie zum Auszahlungszeitpunkt der Barkomponente der jeweiligen
Tranche (Cash Bonus) im Folgejahr bzw. aus dem Schlusskurs des nachstfol-
genden Handelstages an der Frankfurter Wertpapierborse. Fur den LSI-Bonus

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

ergeben sich somit einzelne LSI-Tranchen, die Laufzeiten von einem Jahr bis
zu flnf 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. Nach Ablauf der Wartezeit wer-
den sowohl die LSI- als auch die RSU-Aktien der Tranche 2017 unter Berlck-
sichtigung des durchschnittlichen Schlusskurses der Aktie der Deutsche Borse
AG im letzten Monat vor Ablauf der Wartefrist bewertet. LSI- und RSU-Aktien
der Tranchen 2018-2023 werden zum Schlussauktionspreis des ersten Han-
delstages im Februar des Jahres, in dem die Haltefrist endet, bewertet. Im Be-
richtsjahr wurden LSI-Aktien aus den Tranchen 2017-2021 ausgezahlt mit ei-
nem Auszahlungskurs von 168,05 € fur die Anteile der Tranche 2017, fur die
Anteile der Tranchen 2018-2021 lag der Auszahlungskurs bei 166,35 €. Die
unterschiedlichen Auszahlungskurse lassen sich auf die spezifischen Vertrags-
konditionen der jeweiligen Tranchen zurlckfuhren.

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

Der RSU-Plan gilt wie der LSI-Plan fur die Risikotrager innerhalb der Gruppe
Deutsche Borse. Die RSU-Aktien werden in bar erfillt; entsprechend bewertet
die Gruppe Deutsche Borse auch die RSU-Aktien als aktienbasierte Vergu-
tungstransaktionen mit Barausgleich. Die Bewertung der Bezugsrechte erfolgt
anhand eines Optionspreismodells (Fair Value-Bewertung). Ein Anspruch auf
Auszahlung einer eventuellen Aktientantieme entsteht erst nach Ablauf des
dem Programm zugrunde liegenden Dienstzeitraums von einem Jahr unter zu-
satzlicher Berlicksichtigung einer dreijahrigen Sperrfrist sowie einer einjahrigen
Wartezeit. Im Berichtsjahr wurden keine RSU-Aktien ausgezahlt.

Bewertung des LS| und des RSU

FiUr die Ermittlung des Fair Value der Aktienbezugsrechte wird der ratierlich zu-
gefliihrte innere Wert der Bezugsrechte berechnet, welcher auch eine Erwar-
tung bezuglich kinftig gezahlter Dividenden enthalt.
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Bewertung der LSI- und RSU-Aktienbezugsrechte

Tranche Anzahl zum  Kurs der Aktie Innerer Wert/ Fair Value/ Erfiillungsver- Kurzfristige Langfristige
31.12.2023 der Deutsche Bezugsrecht Bezugsrecht pflichtung Riickstellung Riickstellung
Stiick  Borse AG zum zum zum Mio. € zum zum
31.12.2023 31.12.2023 31.12.2023 31.12.2023 31.12.2023
€ € € Mio. € Mio. €
2018 39.764 186,50 186,50 182,93-186,50 7,3 1,0 6,3
2019 32.408 186,50 186,50 172,57-186,50 5,9 0,8 5,1
2020 27.902 186,50 186,50 169,23-186,50 5,0 0,6 4,4
2021 34.062 186,50 186,50 165,97-186,50 6,0 0,7 5,4
2022 56.662 186,50 186,50 162,79-186,50 10,0 2,9 7,1
2023 54.654 186,50 186,50 162,79-186,50 9,5 0,0 9,5
Summe 245.452 43,6 5,9 37,7
Zum 31. Dezember 2023 wurden Rickstellungen in Héhe von 43,6 Mio. €
ausgewiesen (31. Dezember 2022: 34,1 Mio. €). Der Gesamtaufwand far die
Aktienbezugsrechte betrug im Berichtsjahr 13,9 Mio. € (31. Dezember 2022:
11,3 Mio. €).
Entwicklung der Anzahl der zugeteilten LSI- und RSU-Aktienbezugsrechte
Anzahl zum Zugange/ Zugange/ Zugénge/ Zugénge/ Zugénge/ Zugénge In bar Stand zum
31.12.2022 (Abgénge) (Abgénge) (Abgénge) (Abgénge) (Abgédnge)  Tranche 2023 ausgezahlte 31.12.2023
Tranche 2018  Tranche 2019  Tranche 2020  Tranche 2021  Tranche 2022 Bezugsrechte
An leitende Angestellte 219.609 - - - - -2.173 54.654 -26.638 245.452
Summe 219.609 - - - - -2.173 54.654 -26.638 245.452
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Performance Share Plan (PSP)

Performance Share Plan (PSP)

Der PSP wurde im Geschaftsjahr 2016 aufgelegt und besteht fir die Mitglieder
des Vorstands der Deutsche Bdrse AG sowie bestimmte Fuhrungskréfte und
Mitarbeitende der Deutsche Borse AG und teilnehmender Tochterunterneh-
men. Die Anzahl der zuzuteilenden virtuellen PSP-Aktien bemisst sich anhand
der Anzahl der gewahrten Aktien sowie der Erhdhung des Periodentberschus-
ses, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist, und des
Verhéltnisses der Aktienrentabilitat der Deutsche Borse AG gegenuber derjeni-
gen der im STOXX Europe 600 Financials-Index geflihrten Unternehmen. Die
Aktien unterliegen einem Performance-Zeitraum von flinf Jahren. Der Auszah-
lungsbetrag der Aktientantieme wird nach Ablauf des Performance-Zeitraums
in bar bedient.

Der 100-Prozent-Zielwert der Aktientantieme fur jedes Vorstandsmitglied
wurde als Eurobetrag festgelegt. Der 100-Prozent-Zielwert flr ausgewahlte
Fuhrungskrafte und Mitarbeitende der Deutsche Borse AG und teilnehmender
Tochterunternehmen wird durch die zustandigen Entscheidungsgremien be-
stimmt. Aus dem festgelegten 100-Prozent-Zielwert des PSP ergibt sich fur
alle Berechtigten die entsprechende Anzahl virtueller Aktien aus der Division
des Zielwertes durch den durchschnittlichen Borsenpreis (Xetra-Schlusskurs)
der Aktie der Deutsche Bdrse AG im letzten Kalendermonat vor Beginn des
Performance-Zeitraums. Ein Anspruch auf Auszahlung aus dem PSP entsteht
erst nach einem Performance-Zeitraum von funf Jahren.

Die endgultige Zahl der Performance Shares wird durch Multiplikation der an-
fanglichen Zahl der Performance Shares mit dem Gesamtzielerreichungsgrad
ermittelt. Der Gesamtzielerreichungsgrad des PSP bemisst sich nach der Ent-
wicklung von zwei Erfolgsparametern wahrend des Performance-Zeitraums:
zum einen der relativen Entwicklung der Aktienrendite (Total Shareholder
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Return, TSR) der Aktie der Deutsche Borse AG im Vergleich zum Total Share-
holder Return des STOXX Europe 600 Financials-Index und zum anderen der
Erhohung des den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnenden Pe-
riodenlberschusses. Diese beiden Erfolgsziele flieBen zu jeweils 50 Prozent in
die Ermittlung des Gesamtzielerreichungsgrades ein. Fur die Tranchen 2021
und 2022 bemisst sich der Gesamtzielerreichungsgrad nach der Entwicklung
dreier verschiedener Erfolgsparameter wahrend des Performance-Zeitraums.
Die relative Entwicklung der Aktienrendite der Aktie der Deutsche Borse AG im
Vergleich zum Total Shareholder Return des STOXX Europe 600 Financials-In-
dex flieBt dabei zu 50 Prozent ein. Weitere 25 Prozent entfallen auf die jahrli-
che Wachstumsrate des bereinigten Ergebnisses pro Aktie Uber die Perfor-
mance-Periode. Die verbleibenden 25 Prozent werden anhand des Zielerrei-
chungsgrades von vier gleichgewichteten ESG-Zielen ermittelt.

Der Auszahlungsbetrag ergibt sich aus der Multiplikation der endgultigen Zahl
der Performance Shares mit dem Durchschnittskurs der Aktie der Deutsche
Borse AG (Xetra-Schlusskurs) des letzten Kalendermonats vor Ablauf des Per-
formance-Zeitraums zuzlglich der Summe der wahrend des Performance-Zeit-
raums gezahlten Dividenden bezogen auf die endgultige Zahl der Performance
Shares. Im Berichtszeitraum wurden Anteile der PSP-Tranche 2018 ausge-
zahlt mit einem Auszahlungskurs von 182,30 €. Bis Tranche 2021 erfolgen
die Bedienung und eine Behandlung gemaB den Regelungen zum Baraus-
gleich (Cash Settlement). Fur die Tranchen 2021-2023 erfolgt aufgrund von
angepassten, spezifischen Vertragskonditionen eine Behandlung gemaB den
Regelungen zum Ausgleich mit Eigenkapital (Equity Settlement).

Bewertung des PSP

FUr die Ermittlung des Fair Value der Aktienbezugsrechte wird der ratierlich zu-
gefliihrte innere Wert der Bezugsrechte berechnet, welcher auch eine Erwar-
tung beziglich kinftig gezahlter Dividenden enthalt.
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Bewertungsparameter der PSP-Aktienbezugsrechte

Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche

2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017

Laufzeit bis 31.12.2027 31.12.2026 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

Relativer Total Shareholder Return % 100,0 100,0 100,0 100,0 155,0 250,0 235,0
Erhohung des den Anteilseignern der Deutsche Borse AG

zuzurechnenden Periodenliberschusses % k.A. k.A. k.A. 157,36-162,71 170,39 170,39 142,65-152,89

Wachstumsrate des Ergebnisses pro Aktie % 150,0 150,0 150,0 k.A. k.A. k.A. k.A.

ESG-Zielerreichung % 150,0 150,0 175,0 k.A. k.A. k.A. k.A.

Bewertung der PSP-Aktienbezugsrechte

Tranche Anzahl zum Kurs der Aktie Innerer Wert/ Fair Value/  Erfiillungs-ver- Kurzfristige Langfristige

31.12.2023 der Deutsche Bezugsrecht Bezugsrecht pflichtung Riickstellung Riickstellung

Stiick  Bodrse AG zum zum zum Mio. € zum zum

31.12.2023 31.12.2023 31.12.2023 31.12.2023 31.12.2023

€ € € Mio. € Mio. €

2017 4.698 186,50 154,75 154,75 0,7 0,7 0,0

2018 35.867 186,50 182,30 182,30 6,5 6,5 0,0

2019 88.637 186,50 196,26 196,26 17,4 17,4 0,0

2020 49.503 186,50 186,50 159,00 8,1 0,0 8,1

20211 48.362 186,50 186,50 82,23 4,0 0,0 0,0

20221 47.365 186,50 186,50 58,72 2,8 0,0 0,0

20231 41.313 186,50 186,50 32,56 1,4 0,0 0,0

Summe 315.745 40,8 24,7 8,1

1) Aufgrund der Behandlung der Tranchen 2021 bis 2023 nach den Prinzipien zum Ausgleich mit Eigenkapital werden hierfir keine Rickstellungen gebildet. Oben stehende Angaben beinhalten auch die Anteile der Vorstande.

(2022: 22,8 Mio. €). Der Gesamtaufwand fiir die PSP-Aktienbezugsrechte be-
trug im Berichtsjahr 11,3 Mio. € (2022: 17,0 Mio. €). Davon entfiel auf Mit-
glieder des Vorstands ein Aufwand von 8,3 Mio. € (2022: 13,1 Mio. €).

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2023 wurden Rickstellungen fiir den PSP
in Hohe von 32,7 Mio. € ausgewiesen (31. Dezember 2022: 47,0 Mio. €).
Von diesen Ruckstellungen entfielen 27,7 Mio. € auf Mitglieder des Vorstands
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Entwicklung der Anzahl der zugeteilten PSP-Aktienbezugsrechte

Anzahl Zugange/ Zugange/ Zugénge/ Zugénge/ Zugénge/ Zugénge/ In bar ausge- Stand zum
zum (Abgénge) (Abgénge) (Abgénge) (Abgénge) (Abgénge) (Abgénge)  zahlte Bezugs- 31.12.2023

31.12.2022 Tranche 2018 Tranche 2019  Tranche 2020  Tranche 2021  Tranche 2022  Tranche 2023 rechte
An Vorstandsmitglieder! 318.124 - 724 234 - 3 31.346 -94.043 256.388
An leitende Angestellte 77.360 - 183 - 486 -1.110 -1.024 9.967 -25.533 59.357
Summe 395.484 - 907 - 252 -1.110 -1.021 41.313 -119.576 315.745

1) Aktive und friihere Vorstandsmitglieder

Gewahrung der PSP-Tranche 2023 fiir Vorstande

Zu Beginn des Geschéftsjahres 2023 wurde die PSP-Tranche 2023 gewahrt.
Dabei lag der fur die PSP-Tranche 2023 malBgebliche Zuteilungskurs bei
168,05 €. Die Performance-Periode der PSP-Tranche 2023 endet am 31. De-
zember 2027. Die individuellen Zielbetrage, der Zuteilungskurs, die Anzahl
gewahrter virtueller Performance Shares sowie der Fair Value zum 31. Dezem-
ber 2023 lassen sich fir die einzelnen Vorstandsmitglieder wie folgt zusam-
menfassen:

Gewaéhrung der PSP-Tranche 2023 fiir Vorsténde

Mitglied des Vorstands Zielbetrag  Zuteilungskurs Anzahl gewahr- Fair Value/
€ € ter Performance Bezugsrecht

Shares zum

Stiick 31.12.2023

€

Dr. Theodor Weimer 1.365.000 168,05 8.123 330.614
Dr. Christoph Bohm 588.000 168,05 3.499 142.417
Dr. Thomas Book 542.334 168,05 3.228 131.380
Heike Eckert 542.334 168,05 3.228 131.380
Dr. Stephan Leithner 588.000 168,05 3.499 142.417
Gregor Pottmeyer 588.000 168,05 3.499 142.417
Summe 4.213.668 1.020.625
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Mitarbeitendenbeteiligungsprogramm (Group Share Plan, GSP)

Mitarbeitende der Gruppe Deutsche Borse, die nicht dem Vorstand oder den
Vorstanden/Geschaftsfihrungen von Deutsche Borse-Gruppengesellschaften
angehdren, haben im Rahmen des Mitarbeitendenbeteiligungsprogramms die
Moglichkeit, Aktien der Deutsche Borse AG mit einem Abschlag zu erwerben.
Im Rahmen der GSP-Tranche flr das Jahr 2023 konnten die teilnahmeberech-
tigten Mitarbeitenden bis zu 50 Aktien der Gesellschaft mit einem Abschlag
von 40 Prozent und 50 weitere Aktien der Gesellschaft mit einem Abschlag
von 10 Prozent zeichnen. Die erworbenen Aktien unterliegen einer Sperrfrist
von zwej Jahren.

Die Aufwendungen fir diesen Abschlag werden zum Zeitpunkt der Gewahrung

erfolgswirksam erfasst. Im Berichtsjahr wurde fiir den GSP ein Aufwand von
insgesamt 7,4 Mio. € (2022: 6,3 Mio. €) im Personalaufwand ausgewiesen.
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Weitere wesentliche Verglitungsprogramme im Rahmen von
Akquisitionen

Qontigo Management Incentive-Programm (MIP)

Flr das Senior Management des ehemaligen Qontigo-Teilkonzerns (Index- und
Analytikgeschéft der Gruppe Deutsche Borse) wurde im Rahmen des Erwerbs
ein Mitarbeitendenanreizprogramm aufgesetzt. Es gewahrt eine langfristige
Vergutungskomponente in Form virtueller Anteile des ehemaligen Qontigo-Teil-
konzerns. Fur diese gelten die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze far
anteilsbasierte Vergltungstransaktionen. Die den Berechtigten gewahrten Be-
zlige sollen die wirtschaftliche Entwicklung des ehemaligen Qontigo-Teilkon-
zerns reflektieren. Das MIP enthalt eine zeitbasierte und eine leistungsbasierte
Komponente. Der Erdienungszeitraum erstreckt sich Uber drei Jahre mit ggf.
vorzeitiger Austibung und begann mit Vollzug der Transaktion. Da die Gruppe
Deutsche Bdrse eine potenzielle Auszahlung mit Barmitteln bedient, erfolgt
eine Behandlung gemaB den Regelungen zum Barausgleich (Cash-Settlement).

Bewertung

Der Wert der virtuellen Anteile wird durch Anwendung einer Monte-Carlo-Si-
mulation zum jeweiligen Bilanzstichtag ermittelt, die die vertragsspezifischen
Konditionen abbildet. Die zugrunde liegenden Simulationen sind von dem Ba-
siswert (Underlying) abhangig, an den die Auszahlung der Berechtigten ge-
knipft ist. Als Basiswert dient der Unternehmenswert des ehemaligen Qontigo-
Teilkonzerns. Auf Grundlage der durchgefuhrten Simulationen wird eine dis-
kontierte durchschnittliche Auszahlung der vertraglich vereinbarten Zahlungs-
strome an die jeweiligen Teilnehmenden berechnet. Als wesentliche Bewer-
tungsparameter flieBen neben dem Unternehmenswert und der erwarteten
Volatilitat des ehemaligen Qontigo-Teilkonzerns auch die erwartete Laufzeit
und das vertragsspezifische Auszahlungsprofil ein. Entsprechend den Kriterien
zur Unverfallbarkeit erfolgt eine ratierliche Zufihrung des Werts als Aufwand
uber den Erdienungszeitraum.
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ISS Mitarbeitendenanreizprogramm (MAP)

FUr ausgewahlte Manager*innen der ISS wurde ein Mitarbeitendenanreizpro-
gramm aufgesetzt, welches eine langfristige Verglitungskomponente in Form
virtueller Anteile an der ISS ermoglicht. Fur das Programm gelten die Bilanzie-
rungs- und Bewertungsgrundsatze flr anteilsbasierte Vergltungstransaktionen.
Die den Berechtigten gewahrten Bezlige sollen die wirtschaftliche Entwicklung
der ISS reflektieren. Das MAP enthalt eine zeitbasierte und eine leistungsba-
sierte Komponente. Das Programm wird im ersten Quartal 2024 mittels Aktien
der Deutsche Boérse AG bedient und folgt der Behandlung gemaB den Regelun-
gen zum Ausgleich mit Eigenkapital (Equity-Settlement).

Bewertung

Der Wert der virtuellen Anteile wurde im Zeitpunkt der Zuteilung an die Be-
rechtigten durch Anwendung eines Black-Merton-Scholes-Modells ermittelt,
das die vertragsspezifischen Konditionen abbildet. Als wesentliche Bewer-
tungsparameter flossen neben dem Unternehmenswert und der erwarteten
Volatilitat der ISS auch die erwartete Laufzeit und das vertragsspezifische Aus-
zahlungsprofil ein. Entsprechend den Kriterien zur Unverfallbarkeit erfolgt eine
ratierliche Zuflihrung des Werts als Aufwand Uber den jeweiligen Erdienungs-
zeitraum.

ISS STOXX Mitarbeitendenanreizprogramm

FlUr das Senior Management des ISS STOXX-Teilkonzerns wurde ein Mitarbei-
tendenanreizprogramm mit marktiblichen Rahmenbedingungen aufgesetzt. Es
gewahrt eine langfristige Vergltungskomponente in Form virtueller Anteile so-
wie ein virtuelles Dividendenbezugsrecht des ISS STOXX-Teilkonzerns. Das
Programm ermoglicht den Berechtigten an der langfristigen Wertsteigerung zu
partizipieren, so dass die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze fir an-
teilsbasierte Vergitungstransaktionen zur Anwendung kommen.

Der Erdienungszeitraum erstreckt sich tber drei Jahre ab Gewahrung mit ggf.
vorzeitiger Austbung. Die Zuteilung an die Berechtigten des Programms
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erfolgte Ende 2023 und Anfang 2024. Da die wesentlichen Vertragsbedingun-
gen mit den Berechtigten bereits in 2023 vereinbart worden waren und die
Mitarbeitenden mit der Erbringung von Arbeitsleistung begonnen hatten, be-
gannen wir bereits im dritten Quartal 2023 mit einer entsprechenden Auf-
wandserfassung.

Fur die virtuellen Anteile besitzt die Deutsche Bdrse Gruppe ein einseitiges
Wahlrecht die Auszahlung mit Eigenkapital zu bedienen, so dass eine Behand-
lung gemaB den Regelungen zum Ausgleich mit Eigenkapital (Equity-Settle-
ment) erfolgt. Das virtuelle Dividendenbezugsrecht wird mit Barmitteln be-
dient, somit erfolgt fir diese Komponente eine Behandlung gemaB den Rege-
lungen zum Barausgleich (Cash-Settlement).

Bewertung

Der Wert der virtuellen Anteile wird im Zeitpunkt der Zuteilung an die Berech-
tigten durch Anwendung eines Black-Merton-Scholes-Modells ermittelt, das die
vertragsspezifischen Konditionen abbildet. Als wesentlicher Bewertungspara-
meter flieBt neben dem Unternehmenswert und der erwarteten Volatilitat der
ISS STOXX auch die erwartete Laufzeit ein. Entsprechend den Kriterien zur
Unverfallbarkeit erfolgt eine ratierliche Zufihrung des Werts als Aufwand tber
den Erdienungszeitraum. Die Bewertung des virtuellen Dividendenbezugs-
rechts wird jeweils zum Stichtag auf Basis aktueller Marktparameter ermittelt.

SimCorp Mitarbeitendenanreizprogramm

FUr das Senior Management und die Mitarbeitenden von SimCorp wurden An-
reizprogramme mit marktiblichen Rahmenbedingungen aufgesetzt, die mit
Barmitteln (Cash-Settlement) bedient werden. Sie gewahren eine langfristige
Vergltungskomponente in Form von zugriffsbeschrankten Aktienoptionen
(,Restricted Stock Units“) mit verfallbarem Anspruch wéahrend des Erdienungs-
zeitraums. Das Programm ermdoglicht es den Berechtigten, an der langfristigen
Wertsteigerung zu partizipieren, sodass die Bilanzierungs- und
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Bewertungsgrundsatze flr anteilsbasierte Vergltungstransaktionen zur Anwen-
dung kommen.

Der Erdienungszeitraum erstreckt sich tber einen Zeitraum von funf Jahren ab
Gewdahrung. Erste Zuteilungen an die Berechtigten erfolgten bereits vor Uber-
nahme der Beherrschung an SimCorp durch die Gruppe Deutsche Bdrse.

Die Gruppe Deutsche Borse hat die Option, die Bedingungen der Anreizpro-
gramme in Abstimmung mit dem Vorstand von SimCorp zu andern und/oder
anzupassen, sofern solche Anderungen und/oder Anpassungen den Wert der
zugriffsbeschrankten Aktienoptionen insgesamt nicht reduzieren.

Bewertung

Der Wert der zugriffsbeschrankten Aktienoptionen wurde auf Basis des Trans-
aktionspreises angepasst, der den Wert von SimCorp im Zeitpunkt der Uber-
nahme durch die Gruppe Deutsche Borse widerspiegelt. Entsprechend der Kri-
terien zur Erdienung erfolgt eine ratierliche Zufihrung des Werts als Aufwand
Uber den jeweiligen Erdienungszeitraum.
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19 Entwicklung der sonstigen Riickstellungen
Sonstige Rickstellungen

Die einzelnen Rickstellungskategorien entwickelten sich im Geschaftsjahr
2023 wie folgt:

Entwicklung der sonstigen Riickstellungen

Eine Rickstellung fir Restrukturierung wird nur dann angesetzt, wenn ein de-
taillierter, formaler Restrukturierungsplan vorliegt und bei den Betroffenen die
gerechtfertigte Erwartung geweckt wurde, dass die RestrukturierungsmaBinah-
men umgesetzt werden. Dies kann durch den Beginn der Umsetzung des
Plans oder die Anklndigung seiner wesentlichen Bestandteile den Betroffenen
gegenuber erfolgen.

20 Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Mio. € Zinsen auf Restruktu- Sonstige Drohver- Ubrige
Steuern  rierungs- Steuer- luste
plan rﬁlilk:;zlr; Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten

Stand zum 01.01.2023 84,5 5,7 46,3 8,3 344  InMio. € _31.12.2022
Veranderungen im Sonstige Verbindlichkeiten aus dem CCP-Geschaft
Konsolidierungskreis 0 0 0 1,2 2,3 (Commodities) 721,5 2.133,5
Umgliederung 1,9 -1,0 0 0 0 Vertragsverbindlichkeiten 202,9 172,0
Inanspruchnahme -61,5 0,1 -21,9 -1,3 2,0 Steuerverbindlichkeiten (ohne Ertragsteuern) 69,9 54,9
Auflosung -10,1 0 -1,3 -0,7 -15,1 Rechnungsabgrenzungsposten 22,4 6,0
Zufiihrung 17,0 8,8 10,7 11,1 51,4 Verbindlichkeiten ggii. Mitarbeitenden 20,0 13,7
Wahrungsumrechnung 0 0 0 0 -1,3 Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 7,4 15,2
Zinsen 0 0 0 0 0 Verbindlichkeiten fiir Aufsichtsgremien 3,2 3.4
Stand zum 31.12.2023 31,8 13,6 33,8 18,6 73,7 Ubrige 17,5 3,6

Summe 1.064,8 2.402,3

Rickstellungen werden gebildet, wenn wir aus einem Ereignis der Vergangen-
heit eine gegenwartige Verpflichtung haben, der Abfluss von Ressourcen mit
wirtschaftlichem Nutzen zur Erflllung dieser Verpflichtung wahrscheinlich ist
und eine verlassliche Schatzung der Hohe dieser Verpflichtung mdglich ist. Die
Hohe der Rlckstellung entspricht der bestmoglichen Schatzung der Mittelab-
flisse, die notig sind, um die Verpflichtung zum Bilanzstichtag zu erflllen.
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Der Riickgang der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten resultiert im We-
sentlichen aus dem Ruackgang der Verbindlichkeiten aus dem CCP-Geschaft.
Diese Verbindlichkeiten sind nicht Teil der finanziellen Verbindlichkeiten, weil
keine Verpflichtung zur Zahlung von Zahlungsmitteln, sondern eine Verpflich-
tung zur physischen Lieferung von Rohstoffen besteht.
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Sonstige Erlauterungen

21 Erlauterungen zur Konzern-Kapitalflussrechnung

Zusammensetzung der lbrigen nicht zahlungswirksamen Effekte

in Mio. € 2023 2022

Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand

Folgebewertung nicht-derivativer Finanzinstrumente 200,2 55,4
Folgebewertung von Derivaten - 14,0 14,7
At-Equity-Bewertungen 7,5 30,4
Ertrdge aus dem Abgang von Tochtergesellschaften und

Beteiligungen 0 -13,0
Vertragsvermogenswerte und Vertragsverbindlichkeiten -85,7 17,4
Summe 108,0 104,8

Uberleitungsrechnung zum Finanzmittelbestand

Der Finanzmittelbestand umfasst den Kassenbestand und die Bankguthaben,
soweit diese nicht aus der Wiederanlage der kurzfristigen Verbindlichkeiten
aus Bardepots der Marktteilnehmenden resultieren, sowie die Forderungen
und Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft, deren urspriingliche Fristigkeit
drei Monate nicht Ubersteigt.
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in Mio. € 31.12.2023 31.12.2022!
Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankung 53.669,4 93.538,3
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 1.655,1 1.275,6
Nettopositionen der Finanzinstrumente der zentralen
Kontrahenten 563,0 364,0
Kurzfristige Finanzinstrumente, bewertet zu fortgeflihrten
Anschaffungskosten 18.046,2 18.874,6

abziglich Finanzinstrumenten mit einer urspriinglichen

Laufzeit von mehr als 3 Monaten -1.657,7 -2.485,4
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten, bewertet zu fortge-
fihrten Anschaffungskosten -17.177,6 -17.686,6

abzliglich Finanzinstrumenten mit einer urspriinglichen

Laufzeit von mehr als 3 Monaten 1.258,0 1.514,2
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Bardepots der Marktteil-
nehmenden -53.401,3 -93.283,2
Finanzmittelbestand 2.955,2 2.111,6
1) Vorjahreszahlen angepasst, siehe Erlduterung 3.
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Veranderungen der Verbindlichkeiten aus Finanzierungstétigkeiten

in Mio. € Ausgegebene Leasingver- Commercial
Anleihen bindlichkeiten Paper
1. Januar 2022 3.636,7 486,7 801,0
Cashflow aus Finanzierungstatigkeiten 479,3 -759 -741,0
Erwerb durch Unternehmenszusammen-
schltsse 0 5,1 0
Zugange aus Leasingverhaltnissen 0 69,2 0
Abgange aus Leasingverhaltnissen 0 -18,4 0
Sonstige und Wahrungsdifferenzen 7,5 14,8 0
31. Dezember 2022 4.123,4 481,5 60,0
Cashflow aus Finanzierungstatigkeiten 2.968,8 - 83,6 3,4
Erwerb durch Unternehmenszusammen-
schllsse 0 34,9 0
Zugange aus Leasingverhaltnissen 0 37,2 0
Abgénge aus Leasingverhéltnissen 0 -39 0
Sonstige und Wahrungsdifferenzen 3,9 3,3 1,5
31. Dezember 2023 7.096,2 469,3 64,9
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22 Ergebnis je Aktie

In Ubereinstimmung mit IAS 33 wird das Ergebnis je Aktie ermittelt, indem
der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnende Periodentber-
schuss durch die gewichtete Durchschnittszahl der ausgegebenen Aktien divi-
diert wird.

Zur Ermittlung des verwasserten Ergebnisses je Aktie werden der durchschnitt-
lichen Aktienanzahl die potenziell verwassernden Stammaktien zugerechnet,
die unter anderem im Rahmen einer aktienbasierten Vergltung erworben wer-
den konnen.

FUr die Ermittlung des verwasserten Ergebnisses je Aktie wird — unabhangig
von der tatsachlichen Bilanzierung nach IFRS 2 — angenommen, dass alle Be-
zugsrechte, fur die keine Erfullung durch Barausgleich beschlossen wurde,
durch Eigenkapitalinstrumente erfillt werden.

Alle Tranchen des langfristigen Nachhaltigkeitsplans (LSI), fir die ein Wahl-
recht zwischen Erflllung durch Barausgleich oder Eigenkapitalinstrumente be-
schlossen wurde, wurden bereits im Jahr 2021 ausgezahlt. Alle aktuellen und
zukunftigen Tranchen kénnen ausschlieBlich durch Barausgleich erfillt wer-
den. Durch den langfristigen Nachhaltigkeitsplan ergeben sich somit keine po-
tenziell verwassernden Stammaktien.

Im Rahmen der Mitarbeitendenanreizprogramme der Institutional Shareholder

Services Inc. sowie der SimCorp A/S liegen laufende Bezugsrechte vor, deren
Auswirkungen einen leichten Verwasserungseffekt hatten.
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Ermittlung des verwasserten und unverwasserten Ergebnisses
je Aktie

2023 2022
Zahl der Aktien, die sich am Anfang der Periode im Umlauf
befanden 183.738.945 183.618.782
Zahl der Aktien, die sich zum Ende der Periode im Umlauf
befanden 185.112.460 183.738.945
Gewichteter Durchschnitt der Aktien im Umlauf 184.298.877 183.630.715
Zahl der potenziell verwédssernden Stammaktien 290.191 354.805
Gewichteter Durchschnitt der Aktien fir die Berechnung des
verwasserten Ergebnisses je Aktie 184.589.068 183.985.520
Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnender
Periodeniberschuss (Mio. €) 1.724,0 1.494.,4
Ergebnis je Aktie (unverwassert) (€) 9,35 8,14
Ergebnis je Aktie (verwassert) (€) 9,34 8,12

Segmentberichterstattung

23 Segmentberichterstattung

Die Gruppe Deutsche Borse gliedert ihr Geschaft in vier Segmente. Diese
Struktur dient der internen Konzernsteuerung und ist die Basis fur die Finanz-
berichterstattung. Ausfihrliche Angaben zur Segmentstruktur, die Bestandteil
dieses Konzernabschlusses sind, sind unter der Uberschrift ,Geschaftstatigkeit
und Konzernstruktur” im Abschnitt ,Deutsche Borse: Grundlegendes zum Kon-
zern“ im zusammengefassten Lagebericht enthalten.

Investment Management Trading & Clearing Fund Services Securities Services Konzern
Solutions

2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022
Nettoerlose (Mio. €) 863,2 651,7 2.262,8 2.187,1 439,9 3759 1.510,7 1.122,9 5.076,6 4.337,6
Operative Kosten (Mio. €) -581,1 —-383,2 -914,6 -876,3 —-209,8 -171,5 -412,8 -391,2 -2.118,3 -1.822,2
Ergebnis aus Finanzanlagen (Mio. €) -6,1 -7,0 1,2 20,0 -34 -0,6 -57 -2,2 -14,0 10,2
davon Ergebnis aus at equity bilanzierten Unterneh-
men (Mio. €) 0 0 14,8 10,1 -4,6 -0,6 -6,6 -2,7 3,6 6,8
EBITDA (Mio. €) 276,0 261,5 1.349,4 1.330,8 226,7 203,8 1.092,2 729,5 2.944.3 2.525,6
EBITDA-Marge (%) 32 40 60 61 52 54 72 65 58 58
Abschreibungen und Wertminderungen (Mio. €) -128,4 -103,7 -165,8 -134,6 -45,8 -44,0 -78,5 -73,3 -418,5 - 355,6
EBIT (Mio. €) 147.,6 157,8 1.183,6 1.196,2 180,9 159,8 1.013,7 656,2 2.525,8 2.170,0
Investitionen! (Mio. €) 44,4 35,1 115,6 159,1 34,4 38,1 69,5 91,2 263,9 323,5
Mitarbeitende zum 31.12. 6.628 3.835 4.171 3.918 1.369 1.162 2.334 2.163 14.502 11.078
1) Ohne Investitionen aus Unternehmenszusammenschliissen
Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023 194



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

Die Nettoerlose beinhalten sowohl Erlose mit fremden Dritten als auch kon-
zerninterne Umsétze (,,Innenumsatze”). Die Auswirkung der Innenumsatze eli-
miniert sich jedoch (in den Nettoerldsen) auf Konzernebene, da die konzernin-
tern generierten Umséatze eines Segmentes im jeweiligen Partnersegment in
gleicher Hohe erlésreduzierend wirken. Fiir eine Ubersicht tiber die konzernin-
ternen Umsatze siehe Erlauterung 4. Leistungen zwischen den Segmenten
werden auf Basis von bewerteten Mengen oder zu Festpreisen verrechnet.

Unser Geschéaftsmodell und das all unserer Segmente ist auf einen internatio-
nal agierenden Teilnehmendenkreis ausgerichtet; die Preise werden nicht nach
der Herkunft der Teilnehmenden differenziert. Deshalb ist es aus Preis-, Mar-
gen- und Risikogesichtspunkten nicht entscheidend, ob Umsatzerldse mit nati-
onalen oder internationalen Teilnehmenden erwirtschaftet werden.

Die Risiken und Ertrage aus den Aktivitaten der Tochtergesellschaften inner-
halb des wirtschaftlichen Umfelds der Europdischen Wahrungsunion (EWU)

Informationen (iber geografische Regionen

Umsatzerlése!

unterscheiden sich auf Basis der zu berlcksichtigenden Faktoren zur Bestim-
mung von Informationen Uber geografische Regionen nach IFRS 8 nicht we-
sentlich voneinander. Daher haben wir folgende Regionen identifiziert: Euro-
zone, Ubriges 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 Mitarbeitenden je nach Standort den Regionen zu-
geordnet werden.

Wie im vorherigen Abschnitt erlautert, basiert die Zuordnung der Erlose auf der
Rechnungsadresse des unmittelbaren Kunden. Somit wirden Umsétze eines
amerikanischen Investors, der ein Produkt mit einem asiatischen Underlying
Uber ein européisches Clearingmitglied handelt, als europaische Umsatze klas-
sifiziert werden.

Nichtfinanzielle Anzahl Mitarbeitende
langfristige

Vermoégenswerte® 4

Investitionen?

Eurozone 2.715,6 2.543,2 211,7 281,1 4.478,8 4.396,2 6.655 5.702
Ubriges Europa 1.466,9 1.315,0 25,2 8,7 5.376,9 1.367,9 3.514 1.984
Amerika 719,7 640,3 27,0 32,8 3.307,3 3.552,5 1.552 1.273
Asien-Pazifik 320,6 290,0 0 0,9 35,7 36,1 2.781 2.119
Summe aller Regionen 5.222,8 4.788,5 263,9 323,5 13.198,7 9.352,7 14.502 11.078
Konsolidierung Innenumsatze -89,6 -96,2 0 0 0 0 0 0
Konzern 5.133,2 4.692,3 263,9 323,5 13.198,7 9.352,7 14.502 11.078

1) Darunter Lander, in denen mehr als 10 Prozent der Umsatzerldse generiert wurden: Deutschland (2023: 1.084,0 Mio. €; 2022: 1.054,6 Mio. €), Vereinigtes Konigreich (2023: 916,2 Mio. €; 2022: 883,3 Mio. €) und USA

(2023: 654,0 Mjo. €; 2022: 582,3 Mjo. €).
2) Ohne Geschéfts- oder Firmenwerte und Nutzungsrechte aus Leasing.

3) Darunter Lander, in denen mehr als 10 Prozent der langfristigen Vermdgenswerte bestehen: Dédnemark (2023: 3.989,7 Mio. €; 2022: 0,2 Mio. €), Deutschland (2023: 3.787,9 Mio. €; 2022: 3.701,1 Mio. €), USA (2023:

3.306,0 Mio. €; 2022: 3.552,5 Mio. €) und Schweiz (2023: 1.357,6 Mio. €; 2022: 1.334,6 Mio. €).
4) Diese enthalten immaterielle Vermogenswerte, Sachanlagen sowie Anteile an assoziierten Unternehmen.
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24 Finanzrisikomanagement

Ausfihrliche qualitative Angaben gemaB IFRS 7.33 zu Finanzinstrumenten,
die Bestandteil dieses Konzernabschlusses sind, wie die Art und das Ausmal
der aus Finanzinstrumenten entstehenden Risiken sowie Ziele, Strategien und
Verfahren zur Risikosteuerung, sind unter den Uberschriften »Risikomanage-
mentansatz”, ,Aufbauorganisation und Berichtswege des Risikomanagements
sowie ,Zentral koordinierter Risikomanagementprozess” im zusammengefass-
ten Lagebericht im Abschnitt ,Risikobericht* enthalten.

“

Finanzielle Risiken treten hauptsachlich in Form von Kreditrisiken und in ei-
nem geringeren Umfang in Form von Marktpreisrisiken auf. Sie werden mittels
des Konzepts zum dkonomischen Kapital quantifiziert (fir detaillierte Angaben
wird auf den Abschnitt ,Finanzielle Risiken“ verwiesen). Das erforderliche 6ko-
nomische Kapital wird mit einem Konfidenzniveau von 99,9 Prozent fir eine
Haltedauer von einem Jahr beurteilt. Es wird mit dem Haftungskapital der
Gruppe verglichen, um zu testen, ob die Gruppe extreme, unerwartete Verluste
auffangen kann. Das erforderliche 6konomische Kapital fur finanzielle Risiken
wird jeweils zum Ende eines jeden Monats berechnet, es lag zum 31. Dezem-
ber 2023 bei 600,0 Mio. €.

Wir evaluieren fortlaufend unsere Risikosituation. Aus heutiger Sicht ist fir den
Vorstand keine Gefahrdung des Fortbestands der Gruppe erkennbar.

Kreditrisiken

Kreditrisiken ergeben sich aus Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und Vertragsvermogenswerten, festverzinslichen Wertpapieren, die zu fortge-
fihrten Anschaffungskosten bewertet werden, Forderungen aus Geldmarktge-
schaften einschlieBlich Reverse Repos, Uberziehungskredite aus dem Wertpa-
pierabwicklungsgeschéft, Forderungen aus dem CCP-Geschéft, Barmittel und
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sonstige Bankguthaben. Des Weiteren bestehen Kreditrisiken bei Fondsantei-
len und Wandelschuldverschreibungen, die erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden sowie bei Finanzinstrumenten der zentralen Kontra-
henten und derivativen Finanzanlagen. Grundsatzlich und insofern nicht an-
ders angeben entspricht die maximale Risikoposition den in der Konzernbilanz
abgebildeten Buchwerten.

Geldanlagen

Clearstream erhalt von seinen Kunden Bareinlagen in verschiedenen Wahrun-
gen, wobei die Eurex Clearing AG Barsicherheiten hauptsachlich in Euro und
Schweizer Franken erhalt und die European Commodity Clearing AG lberwie-
gend in Euro. In Ubereinstimmung mit der Treasury-Policy legen diese Einhei-
ten die erhaltenen Gelder an, woraus sich das potenzielle Kreditrisiko ergibt.

Wir mindern dieses Risiko entweder durch eine — soweit moglich — besicherte
Anlage kurzfristiger Gelder, z. B. in Form von Wertpapierpensionsgeschaften,
oder durch Einlagen bei Zentralbanken.

Die im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschaften akzeptierten Sicherheiten

bestehen hauptsachlich aus hochliquiden Finanzinstrumenten mit einem Min-
destrating von AA— (Standard & Poor’s/Fitch) bzw. Aa3 (Moody’s), die von Re-
gierungen oder supranationalen Institutionen begeben oder garantiert werden.

Die Bonitat der Kontrahenten wird mit Hilfe eines internen Ratingsystems
Uberwacht. Unbesicherte Geldanlagen sind nur bei Kontrahenten mit einwand-
freier Bonitat im Rahmen eingeraumter Kontrahentenlimits zulassig. Eine ein-
wandfreie Bonitat bedeutet in diesem Zusammenhang ein internes Rating von
mindestens D, was einem externen Rating von Fitch von mindestens BBB ent-
spricht.

Der Buchwert der abgeschlossen Wertpapierpensionsgeschéfte belauft sich
zum 31. Dezember 2023 auf 9.424,2 Mio. €(2022: 6.805,2 Mio. €) und

196



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

wird in den Positionen ,Bankguthaben mit Verfigungsbeschrankung sowie ,Zu
fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermogenswerte” aus-
gewiesen. Der Marktwert der im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschaften
als Sicherheit erhaltenen Wertpapiere belief sich auf 9.614,5 Mio. € (2022:
7.144.,9 Mio. €). Die Clearstream Banking S.A. und die Eurex Clearing AG
sind berechtigt, die erhaltenen Wertpapiere an ihre Zentralbanken weiterzuver-
pfanden, um geldpolitische Instrumente der Zentralbanken zu nutzen.

Zum 31. Dezember 2023 haben weder die Clearstream Banking S.A. noch die
Eurex Clearing AG Wertpapiere an Zentralbanken verpfandet (2022: Clear-
stream Banking S.A. 451,3 Mio. € und Eurex Clearing AG 0,0 Mio. €)

Daruber hinaus nutzen die Clearstream Banking S.A., die Clearstream Banking
Frankfurt AG sowie die Eurex Clearing AG Devisenswaps im Rahmen der Geld-
anlage.

Kredite zur Abwicklung von Wertpapiertransaktionen

Clearstream gewahrt ihren Kunden technische Uberziehungskredite, um die
Abwicklungseffizienz zu maximieren. Die Kreditvergabe erfolgt auf besicherter
Basis und die einzelnen kreditnehmenden Teilnehmer missen ihre Kreditlimits
gemaB EU-Verordnung vollstandig durch Sicherheiten absichern. Diese Kredit-
limits sind nach dem Ermessen des Clearstream Teilkonzerns widerrufbar.
Zum 31. Dezember 2023 beliefen sie sich auf einen Gesamtbetrag von

175,3 Mrd. €. Davon sind 7,1 Mrd. € unbesichert und beziehen sich nur auf
Kreditlinien, die in besonderen Ausnahmefallen an ausgewahlte Zentralbanken
und multilaterale Entwicklungsbanken auf Grundlage zum einen der Kredit-
wurdigkeit der Kreditnehmer und zum anderen der Null-Risiko-Gewichtung ge-
maB der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 (CRR) und nach Genehmigung
durch den Vorstand des Clearstream Teilkonzerns vergeben werden.

Die tatsachlichen AuBenstande am Ende jedes Geschéftstages stellen in der
Regel einen kleinen Teil der Kreditlinien dar, sie beliefen sich zum
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31. Dezember 2023 auf 392,7 Mio. € (2022: 131,6 Mio. €). Der Bestand an
hinterlegten Sicherheiten ist nicht direkt einer Inanspruchnahme zugeordnet,
sondern wird im Rahmen der gesamten Geschaftsbeziehung und der einge-
raumten Limits bestimmt.

Ferner verbirgt Clearstream die Risiken, die durch das von Clearstream den
Kunden angebotene ,Automated Securities Fails Financing“-Programm entste-
hen, bei dem die Clearstream Banking S.A. als Intermediar zwischen Leiher
und Verleiher agiert. Dieses Risiko ist durch die Verpfandung von Sicherheiten
auf dem Konto des Kreditnehmers abgesichert. Zum 31. Dezember 2023 be-
liefen sich die im Rahmen dieses Programms erbrachten Garantien auf

521,7 Mio. € (2022: 1.385,2 Mio. €). Die Sicherheiten, die im Zusammen-
hang mit diesen Krediten hinterlegt werden, beliefen sich auf 550,7 Mio. €
(2022: 1.731,5 Mio. €).

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Das maximale Kreditrisiko fir den Posten Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen betragt zum 31. Dezember 2023 1.840,5 Mio. € (2022:
2.295,7 Mio. €). Handels-, Abwicklungs- und Depotentgelte werden in der
Regel per Lastschrift zeitnah eingezogen. Entgelte flr andere Dienstleistungen
wie die Bereitstellung von Daten und Informationen werden Uberwiegend per
Uberweisung beglichen. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden
unter Anwendung eines Modells, das erwartete kinftige Verluste abbildet (Ex-
pected Loss Model), entsprechend dem vereinfachten Ansatz, wie in IFRS 9
dargestellt, analysiert. Um einen erwarteten Verlust zu ermitteln, werden For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Vertragsvermogenswerte ent-
sprechend der Anzahl der Tage, die sie Uberfallig sind, gruppiert. Die Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen unterliegen einem insgesamt ver-
gleichbaren Risikoprofil. Die erwarteten Verluste wurden auf Basis der Rest-
laufzeit der Forderungen bestimmt. Die Ausfallraten resultieren aus dem Zah-
lungsprofil Gber einen Zeitraum von fanf Jahren und der in diesem Zeitraum
ermittelten Ausfallstatistik.
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Wertberichtigungen fiir Forderungen aus Lieferungen und Leistungen zum 31. Dezember 2023

in Mio. € Nicht mehr als  Nicht mehr als  Nicht mehr als  Nicht mehr als  Nicht mehr als Mehr als 360 Insolvent Summe
30 Tage fallig 60 Tage fallig 90 Tage fallig 120 Tage fallig 360 Tage fallig Tage féllig

Erwartete Ausfallrate 0% 0% 0,4% 0,4% 2,3% 99,8% 100%

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 97,2 22,6 7,9 4,7 13,7 53 2,7 154,0

Wertberichtigung 0 0 0 0 0,3 53 2,7 8,3

Wertberichtigungen fiir Forderungen aus Lieferungen und Leistungen zum 31. Dezember 2022

in Mio. € Nicht mehr als  Nicht mehr als  Nicht mehr als  Nicht mehr als  Nicht mehr als Mehr als 360 Insolvent Summe
30 Tage fallig 60 Tage fallig 90 Tage fallig 120 Tage fallig 360 Tage fallig Tage fallig

Erwartete Ausfallrate 0,0% 0,0% 0,2% 0,9% 2,1% 98,5% 100%

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 92,7 14,8 8,9 2,8 12,5 3,8 2,4 137,9

Wertberichtigung 0 0 0 0 0,3 3,6 2,4 6,3

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden ausgebucht, sofern eine
Ruckzahlung nicht zu erwarten ist. Fur die Beurteilung hinsichtlich einer Aus-
buchung werden folgende Kriterien herangezogen:

= Ein Insolvenzverfahren wird mangels Masse nicht eroffnet.

= Ein laufendes Insolvenzverfahren hat innerhalb von drei Jahren nach Er6ff-
nung nicht zu Zahlungseingangen gefiihrt und es gibt keine Anhaltspunkte
fur solche Zahlungen in der Zukunft.

Im Berichtsjahr gab es wie im Vorjahr keine wesentlichen Direktabschreibun-
gen aufgrund von Kundenausfallen (2022: null).
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Vertragsvermoégenswerte

Das maximale Kreditrisiko flr den Posten Vertragsvermogenswerte betragt zum
31. Dezember 2023 375,5 Mio. € (2022: null). Zum 31. Dezember 2023
wurden Wertberichtigungen in Bezug auf Vertragsvermogenswerte in Hohe von
3,0 Mio. € ausgewiesen. Zum 31.Dezember 2022 wurden keine Vertragsver-
mogenswerte ausgewiesen. Vertragsvermogenswerte beziehen sich auf die
Rechte auf Gegenleistung fur Softwarelizenzen an Kunden im Rahmen von
Abonnementvertragen mit zukinftigen Zahlungen, wenn dieses Recht von den
zukinftigen Leistungen unsererseits abhangt. Vertragsvermdgenswerte aus Ver-
tragen mit Kunden werden zu fortgeflihrten Anschaffungskosten abzlglich er-
warteter Kreditverluste bewertet, sie fallen in den Anwendungsbereich der
Wertminderungsvorschriften des IFRS 9. Es wird der vereinfachte Ansatz ver-
wendet und der erwartete Kreditverlust Uber die gesamte Laufzeit geschatzt.
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Schuldverschreibungen

Das maximale Kreditrisiko fir den Posten ,Schuldverschreibungen® betragt
zum 31. Dezember 2023 1.975,7 Mio. € (2022: 2.305,3 Mio. €). Alle
Schuldverschreibungen weisen ein niedriges Ausfallrisiko auf; entsprechend
wird die Wertberichtigung, die im Berichtsjahr angesetzt wurde, in Hohe eines
erwarteten Verlustes Uber einen Zeitraum von zwolf Monaten ermittelt. Borsen-
notierte Schuldverschreibungen weisen nach Einschatzung der Gruppe ein
niedriges Ausfallrisiko auf, sofern sie mit einem ,Investment Grade“-Rating ei-
ner externen Ratingagentur bewertet sind.
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Entwicklung der Wertberichtigung

Entwicklung der Wertberichtigung

Schuldver- Forderungen Forderungen Kredite aus
schreibungen  aus Lieferun-  aus Lieferun-  dem Wertpa-
gen und Leis-  gen und Leis- pierabwick-
tungen tungen lungsgeschift!
in Mio. € Stage 1 Stage 1/2 Stage 3 Stage 3
Wertberichtigung zum
1. Januar 2022 0,4 0,8 7,9 1,7 10,8
Anderungen durch
Unternehmenszusam-
menschlusse 0 0 -0,1 0 -0,1

Erfolgswirksame Erho-
hung der Wertberichti-
gung 0,1 0 0,7 0 0,8

Erfolgswirksame Verrin-
gerung der Wertberichti-

gung -0,1 -0,5 -2,6 -0,2 -3,4
Wertberichtigung zum

31. Dezember 2022 0,4 0,3 6,0 1,5 8,2
Anderungen durch

Unternehmenszusam-

menschlisse 0 0,4 0 0 0,4

Erfolgswirksame
Erhohung der Wertbe-
richtigung 0,1 0,1 3,3 0,8 4.3

Erfolgswirksame Verrin-
gerung der Wertberichti-

gung -0,0 -0,1 -1,7 0 -1,8
Wertberichtigung zum
31. Dezember 2023 0,4 0,8 7,6 2,3 11,0

1) Wertberichtigungen flir Kredite aus dem Wertpapierabwicklungsgeschaft wurden in Vorjahren als Teil der
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen ausgewiesen. Daraus resultierte eine Umgliederung in
den Posten ,Andere zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermogenswerte in Hohe von
1,5 Mio. €.
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Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten

Das maximale Kreditrisiko flir die Finanzinstrumente der zentralen Kontrahen-
ten betragt zum 31. Dezember 2023 100.991,0 Mio. €(2022:

155.339,2 Mio. €) und ermittelt sich aus dem Nettowert aller Marginanforde-
rungen von Geschaften, die am Bilanzstichtag abgeschlossen waren, sowie
aus den Sicherheitsleistungen fur den Ausfallfonds. Der so ermittelte Betrag
stellt die risikoorientierte Betrachtung der Eurex Clearing AG und der European
Commodity Clearing AG dar, wahrend der Buchwert der Bilanzposition ,Finan-
zinstrumente der zentralen Kontrahenten” den Bruttobetrag der aufrechnungs-
fahigen offenen Transaktionen gemaB |AS 32 zeigt. Zur Absicherung des Risi-
kos der zentralen Kontrahenten der Gruppe verpflichten sich die Clearingmit-
glieder flir den Fall des Ausfalls eines Clearingmitglieds geméaB den Clearingbe-
dingungen zu taglichen bzw. untertdgigen Sicherheitsleistungen in Geld oder
Wertpapieren (Margins) in der vom jeweiligen Clearinghaus fest gelegten
Hohe. Der Betrag, der fiir die Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten
hinterlegten Sicherheiten betragt zum 31.Dezember 2023 122.728,0 Mio. €
(2022:182.104,6 Mio. €). Der Betrag entspricht dem Sicherheitenwert von
als Sicherheitsleistung verwahrten Barmitteln und Wertpapieren, der den Net-
towert aller Margin- sowie Ausfallfondsanforderungen abdeckt.

Dariiberhinausgehende Sicherungsmechanismen der zentralen Kontrahenten
sind detailliert im Abschnitt ,Risikobericht” im zusammengefassten Lagebe-
richt erlautert.

Kreditrisikokonzentrationen

Aufgrund unseres Geschéaftsmodells und der sich daraus ergebenden Ge-
schaftsbeziehungen konzentrieren sich die Kreditrisiken auf den Finanzsektor.
Die mogliche Konzentration von Kreditrisiken auf einzelne Kontrahenten wird
durch Kreditlimits far Kontrahenten begrenzt. Die Konzentration der Sicherhei-
ten wird ebenfalls Uberwacht.
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Die Steuerung der Kreditrisikokonzentration, einschlieBlich der Konzentration
von Sicherheiten, und der sog. GroBkredite erfolgt im Einklang mit den anzu-
wendenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen, wie unter anderem den Vor-
schriften aus Artikel 387-410 der Regulierung (EU) 575/2013 (Capital Requi-
rements Regulation, CRR), Artikel 47 § 8 der Regulierung (EU) 648/2012
(European Market Infrastructure Regulation, EMIR) und insbesondere national
anzuwendenden Anforderungen (siehe auch die Angaben zum Kapitalmanage-
ment unter der Uberschrift ,Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische
Eigenmittelquoten” im Abschnitt ,Risikobericht” im zusammengefassten Lage-
bericht). Die Anforderungen an Konzentrationsrisiken, die sich aus der Verord-
nung (EU) 909/2014 (Central Securities Depository Regulation, CSDR) erge-
ben, werden im Rahmen der mit der Gruppe Deutsche Borse verbundenen
CSD-Autorisierung gemal Artikel 16 CSDR umgesetzt.

Der 6konomische Kapitalbedarf fiir Kreditrisiken (basierend auf dem sog. Value
at Risk (VaR) mit einem Konfidenzniveau von 99,9 Prozent) wird monatlich
fur jeden Tag berechnet; zum 31. Dezember 2023 betrug dieser 457,0 Mio. €
(2022: 430,0 Mio. €).

Zur Aufdeckung von Kreditkonzentrationsrisiken wenden wir dartiber hinaus
weitere Methoden an. Es wird analysiert, wie groB die Auswirkungen des Aus-
falls der beiden groBten Kontrahenten mit unbesicherten Engagements unter
gestressten Erholungsparametern sind. Darlber hinaus werden Analysen fir
die Top-5- und Top-10-Kontrahenten der Gruppe durchgefiihrt, basierend auf
den risikogewichteten Engagements der einzelnen Kontrahenten. Alle Konzent-
rationsmetriken haben dedizierte Frihwarnschwellen sowie Limits und sind
Teil der vierteljahrlichen Risikoberichterstattung an den Konzernvorstand. Wie
auch im Vorjahr wurden im Jahr 2023 keine wesentlichen nachteiligen Kredit-
konzentrationen festgestellt.
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Marktpreisrisiken

Marktpreisrisiken ergeben sich aus Zinsschwankungen, Wechselkursentwick-
lungen sowie Marktpreisbewegungen. Die Gruppe Deutsche Borse ist in der
Regel nur in begrenztem Umfang Marktpreisrisiken ausgesetzt.

FUr Marktpreisrisiken wird das erforderliche 6konomische Kapital fir Kreditrisi-
ken (basierend auf dem sog. ,Value at Risk” (VaR) mit einem Konfidenzniveau
von 99,9 Prozent) zum Ende jedes Monats ermittelt. Zum 31. Dezember
2023 lag das 6konomische Kapital fir Marktpreisrisiken bei 143,0 Mio. €
(2022: 114,0 Mio. €).

FUr at equity bilanzierte Unternehmen, die nicht in den VaR flr Marktpreisrisi-
ken einbezogen sind, wurden im Geschaftsjahr 2023 keine Wertminderungs-
aufwendungen (2022: 1,0 Mio. €) erfolgswirksam erfasst.

Zinsanderungsrisiko

Veranderungen der Marktzinsen konnen den Periodenlberschuss, der den An-
teilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist, beeinflussen. Dieses Ri-
siko entsteht immer dann, wenn sich die Zinskonditionen von finanziellen Ver-
mogenswerten und Verbindlichkeiten unterscheiden.

Zinssensitive Vermogenswerte umfassen die Geldmarkt- und Anlageportfolios
der Gruppe, wahrend zinssensitive Verbindlichkeiten hauptsachlich aus kurz-
fristigen Schuldinstrumenten bestehen. Das Zinsanderungsrisiko aus langfristi-
gen Verbindlichkeiten der Deutsche Borse AG wird durch die Ausgabe festver-
zinslicher Schuldverschreibungen begrenzt.

Im Einklang mit unserer Risikostrategie konnen wir Finanzinstrumente zur Ab-
sicherung bestehender oder sehr wahrscheinlicher Zinsrisiken einsetzen. Zu
diesem Zweck kdonnen sowohl Zinsswaps als auch Swaptions eingesetzt wer-
den. Unsere Treasury-Politik sieht vor, dass die kritischen Bedingungen der
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Absicherungsinstrumente mit den abgesicherten Positionen Ubereinstimmen
mussen.

Im Zusammenhang mit der Ubernahme von SimCorp hat die Deutsche Borse
AG im Jahr 2023 drei festverzinsliche Anleihen mit einem Nominalwert von
insgesamt 3 Mrd. € begeben. Zur Absicherung der langfristigen Finanzierung
gegen unerwartete Zinserhohungen wurden im Mai 2023 drei Forward Start-
ing Deal Contingent Interest Rate Swaps mit einem Nominalwert von 2 Mrd. €
abgeschlossen. Diese Swaps wurden zeitgleich mit der Emission der Festku-
ponanleihen im September 2023 aufgeldst. Flr diese Absicherung wurde
Cashflow Hedge Accounting angewendet. Einzelheiten zu den ausstehenden
Anleihen der Gruppe Deutsche Borse finden Sie im Abschnitt ,Finanzlage" im
zusammengefassten Lagebericht.

Bareinlagen von Marktteilnehmenden werden hauptsachlich Gber kurzfristige
Reverse Repos 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 entste-
hende Negativverzinsung wird, nach Anwendung einer zusatzlichen Marge, an
die jeweiligen Kunden von Clearstream weitergereicht. Fur die Eurex Clearing
AG werden die Zinssatze flr Barsicherheiten grundsatzlich auf Basis eines vor-
definierten Referenzsatzes pro Wahrung nach Abzug eines zusatzlichen
Spreads pro Wahrung berechnet. Einzelfalle wie Marktdisruption bilden die
Ausnahme, bei der sich die Eurex Clearing AG das Recht vorbehélt, den Zins-
satz anhand von Barsicherheiten basierend auf den realisierten Zinssatzen zu
bestimmen.

Daruber hinaus kdnnen Konzerngesellschaften eigene Mittel sowie Teile der
Kundenbarmittel in liquide Anleihen hochklassiger Emittenten investieren.

Das Risiko aus zinstragenden Vermdgenswerten und verzinslichen Verbindlich-
keiten wird an jedem Geschéaftstag iberwacht und mit Hilfe eines Systems
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begrenzt. Das System beinhaltet eine kombinierte Limitmetrik (Combined
Limit Metric, CLM), die sowohl das Liquiditats- als auch das Zinsrisiko ab-
deckt. Die Zinsrisikolimits bestimmen den akzeptablen Maximalverlust, der
durch eine hypothetische nachteilige Verschiebung der Zinskurve verursacht
wird.

Auf diese Weise wurde das Cashflow-Risiko, das sich aus den potenziellen
Zinsanderungen ergibt, abgesichert. Fur diese Absicherung wurde Cashflow-
Hedge Accounting angewendet.

Wahrungsrisiko

Die Messung und Steuerung des Wahrungsrisikos ist wichtig, um das Risiko,
dem wir aufgrund von Wechselkursschwankungen ausgesetzt sind, zu reduzie-
ren. Die drei Hauptarten von Wahrungsrisiken, denen wir ausgesetzt sind, sind
Cashflow-, umrechnungs- und transaktionsbezogene Wahrungsrisiken. Das
Cashflow-Risiko spiegelt das Risiko von wechselkursbedingten Schwankungen
des Barwerts des zukunftigen Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit wi-
der. Das Umrechnungsrisiko umfasst Effekte aus der Bewertung unserer Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten in Fremdwahrung. Das Transaktionsrisiko
ist eng mit dem Cashflow-Risiko verbunden; es kann durch Veranderungen in
der Struktur der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten in Fremdwahrungen
entstehen.

Wir sind international tatig und in begrenztem Umfang Wahrungsrisiken aus-
gesetzt, vor allem in den Wahrungen US$, Fr., £ und K&. Wechselkurs-
schwankungen koénnen sich auf unsere Gewinnmargen und den Wert von Ver-
mogenswerten und Verbindlichkeiten auswirken, die auf eine Wahrung lauten,
die nicht der funktionalen Wahrung der jeweiligen Konzerngesellschaft ent-
spricht. Die jeweiligen Wahrungsrisiken resultieren flr uns Uberwiegend aus
betrieblichen Ertragen und Aufwendungen, die auf eine Wahrung lauten, die
nicht der funktionalen Wahrung entspricht, u. a. aus jenem Teil der Umsatz er-
I6se und des Treasury-Ergebnisses aus dem Bankgeschaft und dhnlichen
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Geschéften des Segments Clearstream, der mittelbar oder unmittelbar in US$
erwirtschaftet wird.

Wahrungsinkongruenzen werden weitestgehend vermieden. Alle Arten von
Wahrungsrisiken werden regelmaBig gemessen und auf Konzernebene Uber-
wacht. Fir Cashflow- und Umrechnungsrisiken, die sich auf unsere Gewinne
und Verluste auswirken, werden Limits festgelegt. Die Treasury-Richtlinien der
Gruppe Deutsche Borse definieren Risikolimits, die historische Wechselkurs-
schwankungen berlcksichtigen. Jedes Risiko, das diese Grenzwerte lber-
schreitet, muss abgesichert werden. Auch Fremdwahrungspositionen unterhalb
der definierten Limits kdnnen abgesichert werden. Die Steuerung der Wah-
rungsrisiken erfolgt grundséatzlich auf Konzernebene. Absicherungen auf der
Ebene der einzelnen Konzerngesellschaften konnen durchgefihrt werden,
wenn das Wahrungsrisiko den Fortbestand der einzelnen Konzerngesellschaft
gefahrdet.

Zur Eliminierung von Wahrungsrisiken setzen wir Finanzinstrumente zur Absi-
cherung bestehender oder mit hoher Wahrscheinlichkeit erwarteter Transaktio-
nen ein. Die Gruppe kann Devisentermingeschéfte, Devisenoptionen sowie
Cross-Currency-Swaps zur Absicherung des Wahrungsrisikos einsetzen. Ge-
maB den Richtlinien der Gruppe mussen die wesentlichen Konditionen der
Termingeschafte und Optionen mit den abgesicherten Positionen Ubereinstim-
men.

Im Jahr 2023 schloss die Clearstream Banking S.A. Devisentermingeschafte
ab, um einen Teil des Risikos aus dem Treasury-Ergebnis aus dem Bankge-
schaft und ahnlichen Geschéften in US$ abzusichern. Darlber hinaus nutzt
die Gruppe Devisenderivate zur Absicherung von Fremdwahrungsrisiken im
Zusammenhang mit konzerninternem Cash-Pooling und Darlehensgeschéften.
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Sonstige Marktpreisrisiken

Darlber hinaus entstehen Marktpreisrisiken auch aus der Investition in Anlei-
hen, Fonds und Futures im Rahmen der Contractual Trust Arrangements
(CTAs) sowie aus der Versorgungskasse von Clearstream in Luxemburg. Inves-
titionen in CTAs sind durch eine vordefinierte Untergrenze abgesichert,
wodurch das Risiko groBerer Wertverluste fir uns beschrankt ist. Zudem beste-
hen Aktienkursrisiken aufgrund von strategischen Beteiligungen.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken bestehen flir uns aufgrund maglicher Schwierigkeiten, fallige
Finanzierungen wie Commercial Paper, ausgegebene Schuldverschreibungen
sowie bilaterale und syndizierte Kredite zu erneuern. Darliber hinaus kdnnen
Finanzierungen, die fur unerwartete Ereignisse erforderlich sind, zu einem Li-
quiditatsrisiko fuhren. Unsere Geldanlagen sind Uberwiegend kurzfristiger Na-
tur, um bei einem solchen Finanzierungsbedarf Liquiditat zu gewahrleisten.
Sowohl die Eurex Clearing AG als auch Clearstream kann stabile Kundengut-
haben in besicherten Geldmarktprodukten (Eurex Clearing fir maximal ein
Jahr und Clearstream flr sechs Monate) oder in hochklassigen Wertpapieren
mit einer Restlaufzeit von weniger als finf Jahren fir Eurex Clearing und
Clearstream anlegen, vorbehaltlich einer strengen Uberwachung der Inkongru-
enz- und Zinslimits. Terminanlagen kénnen als Wertpapierpensionsgeschafte
gegen hochliquide Sicherheiten abgewickelt werden. Zu Refinanzierungszwe-
cken konnen die Eurex Clearing AG und die Clearstream Banking S.A. geeig-
nete Wertpapiere bei ihren jeweiligen Zentralbanken verpfanden. Bei Eurex
Clearing sind die Laufzeiten der erhaltenen Bargeldspannen der Kunden und
die entsprechenden Anlagen nahezu perfekt aufeinander abgestimmt.
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Die Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse verfligen Uber folgende, zum Bi-
lanzstichtag nicht in Anspruch genommene Kreditlinien:

Vertraglich vereinbarte Kreditlinien

Kreditlinienzweck

Gesellschaft Waéhrung Betrag zum Betrag zum
CImvalrX] 31.12.2022
Mio. Mio.
Deutsche Borse AG operativ! 600,0 600,0
Eurex Clearing AG Geschéftsabwicklung € 900,0 900,0
Geschéftsabwicklung Fr. 200,0 200,0
Geschéftsabwick-
lung? uss$ 300,0 300,0
Clearstream Banking S.A. operativ! € 750,0 750,0
Geschéftsabwick-
lung? € 4.375,0 4.225,0
Geschéftsabwick-
lung? uss 2.950,0 3.200,0
Geschéftsabwick-
lung? £ 0 350,0
Clearstream Banking AG Geschaftsabwicklung 200,0 200,0
European Energy Exchange AG operativ € 22,0 22,0
European Commodity Clearing
AG Geschaftsabwicklung € 140,0 140,0
Axioma Inc. operativ Us$ 1,9 1,7
SimCorp A/S Geschéftsabwicklung dkr. 266,3 0,0

1) Von den operativen Kreditlinien der Deutsche Borse AG sind 500,0 Mio. € eine Unterlinie aus der operati-
ven Kreditlinie der Clearstream Banking S.A. iber 750,0 Mio. €.
2) Enthalt zugesagte Devisenswap-Linien und zugesagte Wertpapierpensionsgeschéfts-Linien.
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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 2023 be-
trug diese Garantie 3,0 Mrd. US$ (2022: 3,0 Mrd. US$). Die Euroclear Bank
S.A./N.V. stellt ebenfalls eine Garantie zugunsten der Clearstream Banking
S.A. in Hohe von 3,0 Mrd. US$ (2022: 3,0 Mrd. US$).

Das von der Deutsche Borse AG und Tochterunternehmen aufgelegte Commer-
cial Paper-Programm bietet flexible und kurzfristige Finanzierungsmaoglichkei-
ten von bis zu 3,5 Mrd. € in verschiedenen Wahrungen. Zum 31. Dezem-

ber 2023 hatten wir Commercial Paper mit einem Nominalvolumen von
1.142,1 Mio. € (2022: 566,0 Mio. €) emittiert.
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Im Jahr 2023 fiihrte die Finanzierung zur Ubernahme von SimCorp zu einem
Kreditrating der Deutsche Borse AG von AA—-. Zudem wurde das Commercial
Paper-Programm der Deutsche Bdrse AG mit dem bestmdglichen kurzfristigen
Rating von A-1+ versehen. Das ,AA“-Rating der Clearstream Banking S.A.
wurde 2023 durch die Ratingagenturen Fitch und S&P mit stabilem Ausblick
bestatigt. Im November 2023 stufte S&P auch die Clearstream Banking AG
mit AA ein. FUr weitere Details zum Rating der Gruppe Deutsche Borse siehe
den Abschnitt ,Finanzlage* im zusammengefassten Lagebericht.
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Félligkeitsanalyse — Finanzinstrumente (1)

Vertragslaufzeit

. . Uber Nacht Nicht mehr als Mehr als 3 Mo- Mehr als 1 Jahr, Mehr als 5 Jahre Uberleitung zum Buchwert
in Mio. € 3 Monate nate, aber nicht  aber nicht mehr Buchwert
mehr als 1 Jahr als 5 Jahre
31.12.2023
Nichtderivative finanzielle Verbindlichkeiten
Langfristige zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Ver-
bindlichkeiten 0 7,4 149,9 3.667,1 5.048,8 -1.389,1 7.484,0
davon Leasingverbindlichkeiten 0 0 0 186,2 198,1 0 384,3
Langfristige erfolgswirksam zum Fair Value bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten 0 0 0 0,3 0 0 0,3
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2,4 1.511,3 0,4 0,0 0 0 1.514,2
Kurzfristige zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Ver-
bindlichkeiten 15.335,3 1.587,1 248,7 7,3 0,0 -0,9 17.177,6
davon Leasingverbindlichkeiten 0 21,8 63,2 0 0 0 85,0
Kurzfristige erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Verbind-
lichkeiten 0 0 0,1 0 0 0 0,1
Bardepots der Marktteilnehmenden 15.605,7 37.190,9 604,7 0 0 0 53.401,3
Summe 30.943,4 40.296,7 1.003,8 3.674,7 5.048,8 -1.390,1 79.577,4
Derivate und Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten
Finanzielle Verbindlichkeiten und Derivate der zentralen Kontrahenten 47.582,0 70.925,7 18.834,2 7.078,3 589,3 0 145.009,5
abzuglich finanzieller Vermogenswerte und Derivaten der zentralen Kontra-
henten -48.145,0 -70.925,7 -18.834,2 -7.078,3 -589,3 0 -145.572,5
Mittelzufluss - Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 35,9 3131 0 0
Fair Value Hedges 0 0 0 0 0
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate 1.168,6 2.835,0 0 0 0
Mittelabfluss - Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 -37,2 -304,7 0 0
Fair Value Hedges 0 0 0 0 0
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate -1.168,3 - 2.843,7 0 0 0
Summe -562,7 -10,1 8,3 0 0
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Félligkeitsanalyse — Finanzinstrumente (2)

Vertragslaufzeit

. . Uber Nacht Nicht mehr als Mehr als 3 Mo- Mehr als 1 Jahr, Mehr als 5 Jahre Uberleitung zum Buchwert
in Mio. € 3 Monate nate, aber nicht  aber nicht mehr Buchwert
mehr als 1 Jahr als 5 Jahre
31.12.2022!
Nichtderivative finanzielle Verbindlichkeiten
Langfristige zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Ver-
bindlichkeiten 0 7,4 34,6 706,5 3.450,3 336,1 4.535,0
davon Leasingverbindlichkeiten 0 0 0 203,9 253,5 - 46,7 410,7
Langfristige erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Verbind-
lichkeiten 0 6,1 0 0 6,1
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0,1 2.039,7 0,1 0 0 2.039,8
Kurzfristige zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Ver-
bindlichkeiten 15.710,3 1.657,1 122,1 0 0 -6,5 17.482,8
davon Leasingverbindlichkeiten 0 19,1 58,2 0 0 -6,5 70,8
Kurzfristige erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Verbind-
lichkeiten 0 0,3 0 0 0 0 0,3
Bardepots der Marktteilnehmenden 0 92.606,4 676,7 0 0 0 93.283,1
Summe 15.710,3 96.310,8 833,4 712,6 3.450,3 329,6 117.347,1
Derivate und Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten
Finanzielle Verbindlichkeiten und Derivate der zentralen Kontrahenten 81.408,6 37.670,2 10.489,9 8.350,5 728,0 0 138.647,2
abzuglich finanzieller Vermogenswerte und Derivaten der zentralen Kontra-
henten -81.772,6 -37.670,2 -10.489,9 -8.350,5 -728,0 0 -139.011,2
Mittelzufluss - Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 0 0 194,0 0
Fair Value Hedges 0 0 0 0 0
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate 284,0 4.444.8 1.255,9 0 0
Mittelabfluss - Derivate und Hedges
Cashflow-Hedges 0 -36,5 -109,6 -225,9 0
Fair Value Hedges 0 0 0 0 0
Zu Handelszwecken gehaltene Derivate - 285,6 —-4.506,7 -1.324,2 0 0
Summe -365,6 -98,4 -177,9 -319 0
1) Vorjahreszahlen angepasst, siehe Erlduterung 3.
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25 Finanzielle Verpflichtungen und sonstige Risiken

Rechtliche Risiken

Die Unternehmen der Gruppe Deutsche Borse sind Gegenstand von Rechts-
streitigkeiten. Solche Rechtsstreitigkeiten kdnnen zu Zahlungen durch Unter-
nehmen der Gruppe fihren. Wenn ein Abfluss von Ressourcen wahrscheinlich
ist, werden Rickstellungen angesetzt, die auf einer Schatzung des wahr-
scheinlichsten Betrags basieren, der notwendig ist, um der Verpflichtung nach-
zukommen, sofern der Betrag verlasslich geschatzt werden kann. Das Manage-
ment der betroffenen Gesellschaft muss beurteilen, ob die mdgliche Verpflich-
tung aus Ereignissen in der Vergangenheit resultiert, die Eintrittswahrschein-
lichkeit eines Mittelabflusses evaluieren sowie dessen Hohe einschatzen.

Wir bilden Rickstellungen fiir den potenziellen Eintritt von Verlusten nur,
wenn eine gegenwartige Verpflichtung aus einem Ereignis in der Vergangenheit
entsteht, die Uberwiegend wahrscheinlich zu einem Mittelabfluss flihrt und die
verlasslich geschatzt werden kann (siehe hierzu auch Erlauterung 19). Eventu-
alverbindlichkeiten kdnnen aus gegenwartigen Verpflichtungen und maoglichen
Verpflichtungen aus Ereignissen in der Vergangenheit entstehen. Zur Bestim-
mung, fur welches Verfahren die Moglichkeit eines Verlusts mehr als unwahr-
scheinlich ist und wie der mogliche Verlust daraus geschatzt wird, berlcksich-
tigt 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 Verfahren, der Erfahrung der Gruppe, vorausge-
hender Vergleichsgesprache (soweit bereits geflihrt) sowie Gutachten und Ein-
schatzungen von Rechtsberatern.

Verluste aus Rechtsrisiken konnen entstehen, deren Eintritt nicht Uberwiegend
wahrscheinlich ist, sodass keine Rickstellungen gebildet werden. Sofern der
Eintritt nicht ganzlich unwahrscheinlich ist, waren betreffende Rechtsrisiken
grundsatzlich als Eventualverbindlichkeiten einzustufen. Da weder flir den
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Eintrittszeitpunkt noch fur mogliche Abflisse eine verlassliche Einschatzung
dieser Eventualverbindlichkeiten vorgenommen werden kann, wirde eine be-
tragsmaBige Angabe keine reprasentative Aussage fur mogliche zuklinftige Ver-
luste darstellen. Aus diesem Grund erfolgt keine betragsmaBige Nennung der
Eventualverbindlichkeiten.

Die wesentlichen Rechtsstreitigkeiten, die zum 31. Dezember 2023 samtlich
als Eventualverbindlichkeiten eingestuft sind und fir die infolgedessen keine
Ruckstellungen zum 31. Dezember 2023 gebildet wurden, sind nachfolgend
dargestellt.

Rechtsstreitigkeiten der Clearstream Banking S.A. im Zusammenhang mit
der iranischen Zentralbank

Die Clearstream Banking S.A. ist in verschiedene Rechtsstreitigkeiten in Lu-
xemburg und den USA involviert, die im Zusammenhang mit der iranischen
Zentralbank, Bank Markazi, stehen. Dabei verlangen einerseits verschiedene
Klagergruppen, die jeweils US-Gerichtsurteile gegen den Iran und/oder die
Bank Markazi erwirkt haben, die Herausgabe von Vermdgenswerten, die die
Clearstream Banking S.A. als Verwahrerin in Luxemburg halt und die der Bank
Markazi zugerechnet werden. Mehrere dieser Klagergruppen erheben zudem
direkte Forderungen gegen die Clearstream Banking S.A. auf Schadenersatz.
Auf der anderen Seite verklagt die Bank Markazi u. a. die Clearstream Banking
S.A. in Luxemburg im Zusammenhang mit von der Clearstream Banking S.A.
aktuell oder in der Vergangenheit als Verwahrerin gehaltenen Vermogenswer-
ten.

Aufgrund eines bindenden und vollstreckbaren US-Urteils aus dem Jahr 2013
wurden bereits Vermogenswerte von rund 1,9 Mrd. US$ an eine Klagergruppe
aus einem US-Verfahren (,Peterson 1) herausgegeben, an dem auch die Bank
Markazi als Partei beteiligt war. Aktuell dauern folgende durch die erwahnten
Klagergruppen initiierten Verfahren an, deren Gegenstand in erster Linie der
Bank Markazi zugerechnetes Kundenvermogen ist:
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= Klagergruppe ,Peterson I1“: Am 30. Dezember 2013 erhoben Klager in den
USA Klage gegen die Clearstream Banking S.A. und weitere juristische Per-
sonen auf die Herausgabe bestimmter Vermogenswerte, welche die Clear-
stream Banking S.A. als Verwahrerin in Luxemburg halt und die der Bank
Markazi zugerechnet werden. Das Verfahren war zwischenzeitlich bis vor den
US Supreme Court gelangt, ist dann jedoch an das Bezirksgericht zurlickver-
wiesen worden. Das Bezirksgericht sprach den Klagern mit Urteil vom 22.
Marz 2023 einen Anspruch auf Ubertragung von Vermdgenswerten in Hohe
von rund 1,7 Mrd. US$ zu, die der Bank Markazi zugerechnet werden und
von der Clearstream Banking S.A. in Luxemburg auf einem Kundenkonto ver-
wahrt werden. Die Clearstream Banking S.A. hat Berufung gegen die Ent-
scheidung eingelegt.

Klagergruppe ,Havlish“: Am 14. Oktober 2016 erhoben Klager in den USA
Klage gegen die Clearstream Banking S.A. und weitere juristische Personen.
Neben der Forderung nach Herausgabe bestimmter Vermogensgegenstande,
welche die Clearstream Banking S.A. als Verwahrerin in Luxemburg halt,
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. Am 12. Oktober 2020
wurde in dieser Sache eine Klageanderung eingereicht, wodurch dem Verfah-
ren weitere Klager hinzugefiigt wurden, die weitere direkte Forderungen ge-
gen die Clearstream Banking S.A. und die anderen Beklagten auf Schadener-
satz in Hohe von rund 3,3 Mrd. US$ (zuzlglich Strafschadenersatz und Zin-
sen) erheben.

Klagergruppe ,Levin“: Am 26. Dezember 2018 erhoben Klager in den USA
Klage gegen die Clearstream Banking S.A. und weitere juristische Personen.
Neben der Forderung nach Herausgabe bestimmter Vermogensgegenstande,
welche die Clearstream Banking S.A. als Verwahrerin in Luxemburg halt,
wurden in der Klage direkte Forderungen gegen die Clearstream Banking S.A.
und weitere Beklagte auf Schadenersatz in Héhe von rund 29 Mio. US$ (zu-
zUglich Strafschadenersatz und Zinsen) erhoben. Die Klager haben ihre Klage
mit Wirkung zum 24. April 2023 zurlckgenommen.
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= Klagergruppe ,Heiser: Am 4. Dezember 2019 erhoben Klager aus einem
friheren Verfahren eine neue Klage in den USA gegen die Clearstream Ban-
king S.A. auf die Herausgabe bestimmter Vermogenswerte, welche die Clear-
stream Banking S.A. als Verwahrerin in Luxemburg halt.

Klagergruppe ,Ofisi“: Am 26. August 2020 erhoben Klager in den USA Klage
gegen die Clearstream Banking S.A. und weitere juristische Personen. Neben
der Forderung nach Herausgabe bestimmter Vermogensgegenstande, welche
die Clearstream Banking S.A. als Verwahrerin in Luxemburg hélt, werden in
der Klage direkte Forderungen gegen die Clearstream Banking S.A. und wei-
tere Beklagte auf Schadenersatz von bis zu rund 8,7 Mrd. US$ (zuziglich
Strafschadenersatz und Zinsen) erhoben.

Am 24. November 2020 haben Kléager aus dem oben genannten Havlish-
Verfahren auch in Luxemburg Klage gegen die Clearstream Banking S.A. und
weitere juristische Personen erhoben. Die Klage erhebt unter anderem di-
rekte Forderungen gegen die Clearstream Banking S.A. in Héhe von rund 5,5
Mrd. US$ (zuzlglich Zinsen).

Klagergruppen ,Acosta/Beer/Greenbaum/Kirschenbaum®: Am 28. Februar
2022 erhoben Klager neue Klagen in den USA gegen die Clearstream Ban-
king S.A. auf die Herausgabe bestimmter Vermdgenswerte, welche die Clear-
stream Banking S.A. als Verwahrerin in Luxemburg halt.

Die Bank Markazi hat am 17. Januar 2018 eine Klage in Luxemburg im Zu-
sammenhang mit die Bank Markazi betreffenden Vermdgensgegenstanden er-
hoben, in der die Clearstream Banking S.A. und die Banca UBAE S.p.A. als
Beklagte benannt sind. Die Klage ist in erster Linie auf die Herausgabe von
Vermogensgegenstanden in Hohe von rund 4,9 Mrd. US$ (zuziglich 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 wer-
den. Alternativ verlangt die Bank Markazi Schadenersatz in gleicher Hohe.

In einem weiteren Verfahren hat am 30. April 2021 ein erstinstanzliches
luxemburgisches Gericht auf Antrag der Bank Markazi ein Feststellungsurteil
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gegen die Clearstream Banking S.A. im Zusammenhang u. a. mit der oben er-
wahnten, in den USA rechtshangigen Peterson Il-Klage erlassen. Das Urteil
vom 30. April 2021 stellt eine Ubertragung von der Bank Markazi zugerechne-
ten Vermogenswerten auf Grundlage eines US-Urteils unter den mit einer
Strafzahlung in Hohe von 10 Mio. € pro VerstoB bewehrten Vorbehalt einer ge-
richtlichen Anerkennung in Luxemburg. Die Clearstream Banking S.A. hat Be-
rufung gegen die Entscheidung eingelegt.

Am 15. Juni 2018 hat die Banca UBAE S.p.A. Klage gegen die Clearstream
Banking S.A. vor einem luxemburgischen Gericht erhoben. Diese Rickgriffs-
klage steht mit der vorerwahnten 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 Schadenersatz an die Bank Markazi
verurteilt wird.

Unabhangig davon, ob die Clearstream Banking S.A. zur Herausgabe von der
Bank Markazi zugerechneten Vermogenswerten in den USA verpflichtet wer-
den sollte, geht der Vorstand der Clearstream Banking S.A. nicht davon aus,
vor US- oder luxemburgischen Gerichten erfolgreich auf Schadenersatz in An-
spruch genommen werden zu kénnen. Daher wurden zum 31. Dezember
2023 unverandert zum Vorjahr keine Rickstellungen flr die vorgenannten
Sachverhalte gebildet.
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Weitere Rechtsstreitigkeiten und Verfahren

Rechtsstreitigkeiten

Beginnend am 16. Juli 2010 erhoben die Insolvenzverwalter der auf den Briti-
schen Jungferninseln ansassigen Fonds Fairfield Sentry Ltd. und Fairfield
Sigma Ltd. Klagen vor einem US-amerikanischen Insolvenzgericht (US Bank-
ruptcy Court for the Southern District of New York) gegen mehr als 300 Finan-
zinstitute. Die Klagen richten sich auf Rickgewahr von an Investoren der
Fonds gezahlten Betragen, die diese fir die Riickgabe von Anteilen vor dem
Dezember 2008 erhalten haben. Am 14. Januar 2011 erhoben die Insolvenz-
verwalter der Fonds gerichtlich Anspriche gegen die Clearstream Banking S.A.
in Hohe von 13,5 Mio. US$ auf Riickgewahr von Zahlungen fiir die Riickgabe
von Fondsanteilen, welche die Fonds an Investoren unter Nutzung des Ab-
wicklungssystems der Clearstream Banking S.A. geleistet haben. Das Verfah-
ren, welches Uber mehrere Jahre ausgesetzt war, dauert an.

Bezuglich einer Anleihe der MBB Clean Energy AG (MBB), die durch die Clear-
stream Banking AG verwahrt ist und die an der Frankfurter Wertpapierborse
(FWB) gelistet war, hat eine Erwerberin der MBB-Anleihe Klage auf Schaden-
ersatz in Héhe von 33 Mio. € gegen die Clearstream Banking AG, die Deut-
sche Borse AG sowie weitere Parteien vor einem niederlandischen Gericht er-
hoben. Die Klage wurde im Oktober 2020 in erster Instanz abgewiesen; gegen
das Urteil hat die Klagerin Rechtsmittel eingelegt.

Am 23. Juli 2021 wurde der Clearstream Banking AG die mit Ad-hoc-Meldung
der Air Berlin PLC i.l. vom 25. Juni 2021 angeklindigte Klage zugestellt. Der
Insolvenzverwalter Uber das Vermdgen der Air Berlin PLC i.l. beantragt hierin,
aufgrund des Brexits nunmehr die Clearstream Banking AG als personlich haf-
tende Gesellschafterin der Air Berlin PLC auf Zahlung von rund 497,8 Mio. €
zu verurteilen sowie festzustellen, dass die Clearstream Banking AG fir die
Verbindlichkeiten haftet, die nicht bereits im Insolvenzverfahren lber das Ver-
mogen der Air Berlin PLC zur Insolvenztabelle festgestellt wurden.
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Nach Information des zustandigen Gerichts vom 28. Marz 2023 wurde die am
24. Januar 2022 der Clearstream Banking AG zugestellte Klage, in der die
Clearstream Banking AG und zwei weitere Parteien als gesamtschuldnerisch
haftende Beklagte auf Schadensersatz in Hohe von ca. 216 Mio. € (zuzlglich
Zinsen) sowie auf Feststellung der Haftung der Beklagten fir kiinftige Schaden
verklagt wurden, von der Klagerin zuriickgenommen.

Im Zusammenhang mit gegen Russland verhangten Sanktionen hat die Clear-
stream Banking S.A. Vermogenswerte von Kunden in Luxemburg im Einklang
mit anwendbarem Recht eingefroren. Vor russischen Gerichten wurde eine
Reihe von Rechtsstreitigkeiten gegen die Clearstream Banking S.A. anhangig
gemacht, die auf die Herausgabe oder Erstattung eingefrorener Vermogens-
werte gerichtet sind. Der von der Clearstream Banking S.A. in diesen Verfahren
geforderte Gesamtbetrag belauft sich auf rund 74 Mio. €. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass weitere Rechtsstreitigkeiten betreffend eingefrorene
Vermdgenswerte erhoben werden, was auch MaBnahmen beinhalten kdnnte,
um Rackgriff auf von der Clearstream Banking S.A. in Russland oder anderswo
gehaltene Vermogenswerte zu nehmen.

Eine wesentliche Anderung der Risikosituation des Konzerns ist fiir den Vor-
stand derzeit nicht erkennbar.

Verfahren

Die Clearstream Banking S.A. wurde am 2. April 2014 dartber informiert,
dass der US-Staatsanwalt des Southern District von New York (United States
Attorney for the Southern District of New York) gegen die Clearstream Ban-
king S.A. ein Ermittlungsverfahren wegen der Geschaftstatigkeit der Clear-
stream 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.
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Im September 2017 wurde der Clearstream Banking AG und der Clearstream
Banking S.A. bekannt, dass die Staatsanwaltschaft Kdln ein Ermittlungsverfah-
ren wegen Steuerhinterziehung im Zusammenhang mit der Beteiligung eines
Mitarbeiters der Clearstream Banking AG an der Umsetzung von Transaktionen
von Marktteilnehmern tber den Dividendenstichtag (Cum-Ex-Transaktionen)
fihrt. Mit Schreiben vom 22. Januar 2018 an die Clearstream Banking AG hat
die Staatsanwaltschaft Koln die Clearstream Banking AG und die Clearstream
Banking S.A. als mogliche Nebenbeteiligte angehort. Ab dem 27 August 2019
fanden DurchsuchungsmaBnahmen in den Geschaftsraumen der Clearstream
Banking AG, der Clearstream Banking S.A. und weiterer Gesellschaften und
Stellen der Gruppe Deutsche Borse seitens der Staatsanwaltschaft Kéln und
diese unterstiitzender weiterer Behorden statt. Die Gesellschaften der Gruppe
Deutsche Borse erlangten dabei Kenntnis darlber, dass die Staatsanwaltschaft
Koln in dem von ihr gefihrten Ermittlungsverfahren den Kreis der Beschuldig-
ten um weitere ehemalige und derzeitige Mitarbeitende sowie Vorstandsmit-
glieder von Gesellschaften der Gruppe Deutsche Borse erweitert hat. In 2020
und erneut in 2022 erlangte die Gruppe Deutsche Borse Kenntnis von aber-
maligen Erweiterungen des Kreises der Beschuldigten. Aufgrund des immer
noch friihen Verfahrensstadiums ist es weiterhin nicht méglich, Zeitpunkt,
AusmaB und Umfang sowie Folgen einer etwaigen Entscheidung vorherzusa-
gen. Die betroffenen Gesellschaften kooperieren mit den zustandigen Behor-
den. Sie gehen nicht davon aus, erfolgreich als Haftungsschuldner in An-
spruch genommen werden zu kdnnen.

Steuerrisiken

Die Gruppe Deutsche Borse unterliegt aufgrund ihrer Tatigkeit in verschiede-
nen Landern Steuerrisiken. Zur Erfassung und Bewertung dieser Risiken wurde
ein Prozess entwickelt, bei dem diese zunachst in Abhangigkeit von ihrer Ein-
trittswahrscheinlichkeit erfasst werden. In einem zweiten Schritt werden diese
Risiken mit einem Erwartungswert bewertet. Sofern mehr fir als gegen die Ein-
trittswahrscheinlichkeit spricht, wird eine Steuerschuld gebildet. Wir
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Uberprufen kontinuierlich, ob die Voraussetzungen flr die Bildung entspre-
chender Steuerschulden erfullt sind.

Wir sehen uns als Gruppe infolge des Abschlusses der Betriebsprifungen fur
die Jahre 2006 bis 2008 Risiken ausgesetzt, die aus (i) den Korrekturen des
Vorsteuerabzugs gemaB den Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen
vom 3. Mai 2021 sowie vom 23. Juni 2022 (betreffend die umsatzsteuerliche
Behandlung von Leistungen der Borsentreiber), (ii) der Nichtanerkennung von
steuerfreien Ertragen und konzerninternen Finanzierungen sowie (iii) der
Nichtanerkennung von Ruckstellungen flr Aktienoptionsprogramme resultie-
ren. FUr etwaige sich hieraus ergebende Steuer- und Zinsnachzahlungen
wurde umfassend bilanzielle Vorsorge getroffen sowie entsprechende Rechts-
behelfe eingelegt. Flr die noch nicht bestandskraftig veranlagten Jahre ab
2009 gehen wir davon aus, dass die Finanzverwaltung zumindest die vorge-
nannten Sachverhalte (i) und (ii) ebenfalls aufgreifen wird.

26 Corporate Governance
Am 7. Dezember 2023 haben Vorstand und Aufsichtsrat die neueste Entspre-

chenserklarung nach § 161 Aktiengesetz (AktG) abgegeben und den Aktio-
nar*innen auf der Website der Gesellschaft dauerhaft zuganglich gemacht.
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27 Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Als nahestehend im Sinne von IAS 24 gelten die Organmitglieder der Deutsche
Borse AG und ihre nahen Familienangehdrigen sowie samtliche als assoziiert
eingestufte Unternehmen, Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht, und Unternehmen, die von Organmitgliedern beherrscht oder maBgeb-
lich beeinflusst werden.

Geschaftsbeziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Die folgende Tabelle zeigt die Transaktionen im Rahmen der Geschaftsbezie-

hungen mit nicht konsolidierten Unternehmen der Deutsche Borse AG im Ge-
schéftsjahr 2023. Samtliche Geschafte erfolgten hierbei zu marktlblichen Be-
dingungen.

211



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

Betrag der Geschaftsvorfalle:

Betrag der Geschaftsvorfalle:

Ausstehende Salden: Ausstehende Salden:

Ertrag Aufwand Forderungen Verbindlichkeiten
in Mio. € 2023 2022 2023 2022 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022
Assoziierte Unternehmen 14,8 14,3 28,0 29,1 1.4 1,1 0,1 2,8
Summe Betrage der Geschaftsvorfalle 14,8 14,3 28,0 29,1 1,4 1,1 0,1 2,8

Geschéftsbeziehungen mit Personen in Schllisselpositionen

Personen in Schlisselpositionen sind Personen, die fir die Planung, Leitung

und Uberwachung der Tatigkeiten des Unternehmens direkt oder indirekt zu-
standig und verantwortlich sind. Fir die Gruppe zahlen ausschlieBlich die im
Berichtszeitraum aktiven Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der Deutsche
Borse AG flr Zwecke des |AS 24 zu Personen in Schlisselpositionen. Im Be-
richtszeitraum wie auch fir den Vorjahreszeitraum bestanden keine wesentli-
chen Geschafte mit Personen in Schlisselpositionen.

Vorstand

Im Berichtsjahr betrug die fixe und variable Verglitung fur die Mitglieder des
Vorstands einschlieBlich im Geschaftsjahr gewahrter Sachbeziige 30,2 Mio. €
(2022: 28,5 Mio. €). Im Rahmen der aktienbasierten Vergiitung der Vor-
standsmitglieder fielen im Berichtsjahr Aufwendungen in Hohe von 8,3 Mio. €
an (2022: 13,1 Mio. €).

Der versicherungsmathematische Barwert der Pensionsverpflichtungen gegen-
Uber Vorstandsmitgliedern belief sich am 31. Dezember 2023 auf 17,9 Mio. €
(2022: 14,5 Mio. €). Es wurden Aufwendungen in Hohe von 2,0 Mio. €
(2022: 2,5 Mio. €) als Zufiihrung zu den Pensionsriickstellungen berticksich-
tigt.

Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023

Ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen

Fir ehemalige Mitglieder des Vorstands oder ihre Hinterbliebenen beliefen sich
die Bezlige 2023 auf 3,2 Mio. € (2022: 6,5 Mio. €). Der versicherungsma-
thematische Barwert der Pensionsverpflichtungen belief sich am 31. Dezember
2023 auf 62,8 Mio. € (2022: 58,4 Mio. €).

Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

Im Geschaftsjahr 2023 gab es keine Verdnderungen in der Zusammensetzung
des Vorstandes der Deutsche Borse AG, daher sind in 2023 keine Aufwendun-
gen angefallen (2022: null).

Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Berichtsjahr eine Vergiitung von ins-
gesamt 2,7 Mio. € (2022: 2,6 Mio. €) erhalten.

Die Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG erhielten im
Geschéftsjahr 2023 eine Vergitung (ohne Aufsichtsratsvergiitungen) von
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insgesamt 0,9 Mio. € (2022: 0,8 Mio. €). Dieser Betrag umfasst die fixen und
variablen Gehaltsbestandteile sowie Pensionsaufwendungen der Arbeitnehmer-

vertreter*innen.

28 Mitarbeitende

Mitarbeitende

2023 2022
Im Jahresdurchschnitt beschaftigt 12.187 10.675
Am Bilanzstichtag beschéftigt 14.502 11.078
Mitarbeitendenkapazitat (Jahresdurchschnitt) 11.656 10.143

Von den im Jahresdurchschnitt beschéftigten Arbeitnehmern gehérten 30
(2022: 29) zu den Managing Directors (ohne Vorstand), 731 (2022: 650)
zahlten zu den sonstigen leitenden Angestellten und 11.425 (2022: 9.996)

zu den Mitarbeitenden.

Unter Berlcksichtigung von Teilzeitkraften betrug die Mitarbeitendenkapazitat
im Jahresdurchschnitt 11.656 (2022: 10.143). Siehe hierzu auch den Ab-

schnitt ,Mitarbeitende” im zusammengefassten Lagebericht.
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29 Organe

Die Mitglieder der Organe der Gesellschaft sind in den Kapiteln ,Der Vorstand*

und ,Der Aufsichtsrat” dieses Geschéftsberichts aufgefiihrt.

30 Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Es gab keine wesentlichen Ereignisse nach dem Bilanzstichtag.

31 Zeitpunkt der Freigabe zur Veroffentlichung

Der Vorstand der Deutsche Borse AG hat den Konzernabschluss am 5. Marz
2024 zur Weitergabe an den Aufsichtsrat freigegeben. Der Aufsichtsrat hat die
Aufgabe, den Konzernabschluss zu prifen und zu erklaren, ob er den Konzern-

abschluss billigt.
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32 Angaben zu wesentlichen nicht beherrschenden Anteilen

Wesentliche nicht
beherrschende Anteile

European Energy Exchange
Gruppe

Leipzig, Deutschland

ISS STOXX Gruppe
Eschborn, Deutschland

33 Angaben zu assoziierten Unternehmen

Nicht wesentliche assoziierte Unternehmen

Den nicht beherrschenden
Anteilen zurechenbar:

31.12.2023

31.12.2022 31.12.2023

31.12.2022

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2022
Buchwert der Anteile an nicht wesentlichen assoziierten
Unternehmen 114,5 1115
Ergebnis aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen nach
Steuern Shy/L 7,91
Gesamtergebnis 3,7 7,9

Nicht beherrschende Anteile

(%) 24,9 24,9 19,7 K.A.
Anteiliger Periodenuber- K.A.
schuss (Mio. €) 55,6 30,9 21,5

Eigenkapital (Mio. €) 233,1 182,4 1.987,9 k.A.
Dividendenausschittungen

(Mio. €) 5,8 5,5 0 k.A.
Vermogenswerte (Mio. €) 18.597,0 42.091,6 3.538,5 k.A.
Schulden (Mio. €) 17.660,7 41.359,0 926,2 k.A.
Gewinn/(Verlust) (Mio. €) 223,5 124,0 109.0 k.A.
Sonstiges Ergebnis (Mio. €) 7,1 6,3 -105,3 k.A.
Gesamtergebnis (Mio. €) 230,6 130,3 3,7 k.A.
Cashflows (Mio. €) 93,1 86,7 30,3 k.A.
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1) Angaben basieren auf vorlaufigen Zahlen vor dem Testat des Abschlusspriifers und kénnen sich daher ggf.

nachtraglich andern.

Anteile an assoziierten Unternehmen werden beim erstmaligen Ansatz zu An-
schaffungskosten angesetzt und im Rahmen der Folgebewertung nach der At-
Equity-Methode bilanziert. Sofern der Stimmrechtsanteil der Unternehmen der
Gruppe Deutsche Borse weniger als 20 Prozent betragt, wird der maBgebliche
Einfluss von uns durch Vertretende der Gruppe im Aufsichtsrat oder im Board

of Directors ausgeubt.

214



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

34 Anteilsbesitzliste

Der in den Konsolidierungskreis aufgenommene Anteilsbesitz der Deutsche Borse AG an Tochterunternehmen und assoziierten Unternehmen zum 31. Dezember
2023 geht aus den folgenden Tabellen hervor. Zum Stichtag dieses Abschlusses bestehen keine Gemeinschaftsunternehmen.

Vollkonsolidierte Tochterunternehmen

Gesellschaft Sitz Anteil am Kapital
zum 31.12.2023 direkt/(indirekt)
%
360 Treasury Systems AG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
360 Trading Networks Inc. New York, USA (100,00)
360 Trading Networks Limited Dubai, Vereinigte Arabische Emirate (100,00)
(VAE)
360 Trading Networks Sdn Bhd Kuala Lumpur, Malaysia (100,00)
360 Trading Networks UK Limited London, GroBbritannien (100,00)
360T Asia Pacific Pte. Ltd. Singapur, Singapur (100,00)
360TGTX Inc. New York, USA (100,00)
Finbird GmbH Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
ThreeSixty Trading Networks (India) Pte. Ltd. Mumbai, Indien (100,00)
CF Asset Holding AG Baar, Schweiz 100,00
Clearstream Fund Centre AG Zirich, Schweiz 100,00
Clearstream Fund Centre (Hong Kong) Limited Hongkong, Hongkong (100,00)
Clearstream Fund Centre Holding S.A. Luxemburg, Luxemburg (100,00)
Clearstream Fund Centre S.A. Luxemburg, Luxemburg (100,00)
Clearstream Australia Limited Sydney, Australien (100,00)
Clearstream Australia Nominees Pty Ltd. (dormant) Sydney, Australien (100,00)
Clearstream Global Securities Services Limited Cork, Irland (100,00)
Clearstream International S.A. Luxemburg, Luxemburg (100,00)
LuxCSD S.A. Luxemburg, Luxemburg (100,00)
Clearstream Nominees Limited London, GroBbritannien (100,00)
Clearstream Operations Prague s.r.o. Prag, Tschechien (100,00)
Clearstream Services S.A. Luxemburg, Luxemburg (100,00)
Clearstream Holding AG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
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Vollkonsolidierte Tochterunternehmen

Gesellschaft

Sitz

Anteil am Kapital
zum 31.12.2023 direkt/(indirekt)
0,

%

Clearstream Banking AG Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
Clearstream Banking S.A. Luxemburg, Luxemburg (100,00)
Clearstream London Ltd. London, GroBbritannien (100,00)
Crypto Finance AG Zirich, Schweiz 91,94
Crypto Finance (Deutschland) GmbH Frankfurt am Main, Deutschland (91,94)
Crypto Finance (Asset Management) AG Zurich, Schweiz (91,94)
DB1 Ventures GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Deutsche Boerse Market Data + Services Singapore Pte. Ltd. Singapur, Singapur 100,00
Deutsche Boerse Systems Inc. Chicago, USA 100,00
Centana Growth Partners, LLC New York, USA (100,00)
Bryant Sands Partners, LLC Delaware, USA (100,00)
Bryant Sands Partners I, LLC Delaware, USA (100,00)
Quantitative Brokers LLC New York, USA (72,60)
Quantitative Brokers UK Limited Hounslow, GroBbritannien (72,60)
Quantitative Brokers Australia Pty Ltd. Sydney, Australien (72,60)
Quantitative Brokers Singapore Pte Ltd. (dormant) Singapur, Singapur (72,60)
Quantitative Brokers Software India Private Limited Chennai, Indien (72,24)

U.S. Exchange, L.L.C. (dormant) Wilmington, USA (100,00)
Deutsche Borse Digital Exchange GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Deutsche Borse Photography Foundation gGmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Deutsche Borse Services s.r.o. Prag, Tschechien 100,00
Eurex Frankfurt AG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Eurex Clearing AG Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
Eurex Repo GmbH Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
Eurex Securities Transactions Services GmbH (dormant) Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
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
EEX Asia Pte. Limited Singapur, Singapur (75,05)
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Vollkonsolidierte Tochterunternehmen

Gesellschaft

Sitz

Anteil am Kapital
zum 31.12.2023 direkt/(indirekt)
0,

%

EEX Australia Pty Ltd. Sydney, Australien (75,05)
Lacima Group Pty Ltd. Sydney, Australien (75,05)
Lacima Group (US), Inc. Denver, USA (75,05)

LG UK PTY LTD Sydney, Australien (75,05)
Lacima Workbench Pty Ltd. Sydney, Australien (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)
Grexel Systems oy Helsinki, Finnland (75,05)
KB Tech Ltd. Tunbridge Wells, GroBbritannien (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)

EEX CEGH Gas Exchange Services GmbH Wien, Osterreich (38,27)
EPEX SPOT SE Paris, Frankreich (38,27)
EPEX Netherlands B.V. Amsterdam, Niederlande (38,27)

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

UAB GET Baltic Vilnius, Litauen (49,53)
Power Exchange Central Europe a.s. Prag, Tschechien (50,03)
Power Exchange Central Europe Poland sp.z.0.0. Warschau, Polen (50,03)
FundsDLT S.A. Belvaux, Luxemburg 100,00
ISS STOXX GmbH Eschborn, Deutschland 80,31
ISS HoldCo Inc. Rockville, USA (80,31)
Institutional Shareholder Services Inc. Rockville, USA (80,31)
Asset International, Inc. Rockville, USA (80,31)

Asset International Australia Pty Ltd. Melbourne, Australien (80,31)

Rainmaker Information Pty Limited Sydney, Australien (80,31)

Data Management & Integrity Systems Pty Ltd. (dormant) Sydney, Australien (80,31)

Financial Standard Pty Ltd. (dormant) Sydney, Australien (80,31)
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Vollkonsolidierte Tochterunternehmen

Gesellschaft

Sitz

Anteil am Kapital
zum 31.12.2023 direkt/(indirekt)
0,

%

Asset International Deutschland GmbH Haar, Deutschland (80,31)

FWW Fundservices GmbH Haar, Deutschland (80,31)

FWW Media GmbH Haar, Deutschland (80,31)

Intelligent Financial Systems Limited London, GroBbritannien (80,31)

Discovery Data, Inc. Rockville, USA (80,31)
Institutional Shareholder Services (Australia) Pty. Ltd. Sydney, Australien (80,31)
Institutional Shareholder Services (Hong Kong) Limited Hongkong, Hongkong (80,31)
Institutional Shareholder Services Canada Inc. Toronto, Kanada (80,31)
Institutional Shareholder Services Europe S.A. Brissel, Belgien (80,31)
Institutional Shareholder Services France S.A.S. Paris, Frankreich (80,31)
Institutional Shareholder Services Switzerland AG Zug, Schweiz (80,31)
Institutional Shareholder Services Germany AG Minchen, Deutschland (80,31)
Institutional Shareholder Services India Private Limited Mumbai, Indien (80,31)
Institutional Shareholder Services K.K. Tokio, Japan (80,31)
Institutional Shareholder Services Philippines Inc. Manila, Philippinen (80,31)
Institutional Shareholder Services (Singapore) Private Limited Singapur, Singapur (80,31)
ISS Corporate Solutions, Inc. Rockville, USA (80,31)
ISS Europe Limited London, GroBbritannien (80,31)
|SS-Ethix AB Stockholm, Schweden (80,31)
Institutional Shareholder Services UK Limited London, GroBbritannien (80,31)
Securities Class Action Services, LLC Rockville, USA (80,31)
ISS STOXX Index GmbH Eschborn, Deutschland (80,31)
Stoxx Ltd. Zug, Schweiz (80,31)
INDEX PROXXY Ltd. London, GroBbritannien (80,31)

KNEIP Communication S.A. Luxemburg, Luxemburg 100,00
KNEIP Asia Ltd. Hongkong, Hongkong (100,00)
KNEIP Communication GmbH Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
Fundlook S.ar.l. Luxemburg, Luxemburg (100,00)
Dataglide Ltd. London, GroBbritannien (100,00)
Gruppe Deutsche Borse — Geschéftsbericht 2023 218



Deutsche Borse AG | Zusamengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023

Vollkonsolidierte Tochterunternehmen

Gesellschaft Sitz Anteil am Kapital
zum 31.12.2023 direkt/(indirekt)

%

SimCorp A/S Kopenhagen, Danemark 100,00
Axioma Inc New York, USA (100,00)
Axioma (CH) GmbH Vernier, Schweiz (100,00)
Axioma (HK) Ltd Hongkong, Hongkong (100,00)
Axioma (UK) Ltd London, GroBbritannien (100,00)
Axioma Argentina S.A.U Buenos Aires, Argentinien (100,00)
Axioma Asia Pte.Ltd Singapur, Singapur (100,00)
Axioma Deutschland GmbH Frankfurt am Main, Deutschland (100,00)
Axioma Japan G.K Tokio, Japan (100,00)
Axioma Ltd. Sydney, Australien (100,00)
Axioma S.A.S.U Paris, Frankreich (100,00)
Qontigo Inc. (dormant) Wilmington, USA (100,00)
SimCorp sp z.0.0. Warschau, Polen (100,00)
SimCorp Japan KK Tokio, Japan (100,00)
SimCorp France S.A.S. Paris, Frankreich (100,00)
SimCorp Schweiz AG Zirich, Schweiz (100,00)
SimCorp Norge AS Oslo, Norwegen (100,00)
SimCorp Iberia S.L. (Spain) Barcelona, Spanien (100,00)
SimCorp Ukraine LLC Kiew, Ukraine (100,00)
SimCorp Osterreich GmbH Wien, Osterreich (100,00)
SimCorp Luxembourg S. a.r.l. Luxemburg, Luxemburg (100,00)
SimCorp Gain Switzerland GmbH Zlrich, Schweiz (100,00)
SimCorp Gain Austria GmbH Wien, Osterreich (100,00)
SimCorp Ltd. (UK) London, GroBbritannien (100,00)
SimCorp Canada Inc. Toronto, Kanada (100,00)
SimCorp GmbH (Germany) Bad Homburg, Deutschland (100,00)
SimCorp Hong Kong Ltd. Hongkong, Hongkong (100,00)
SimCorp ltaliana S.r.| Mailand, Italien (100,00)
SimCorp Philippines Inc. Manila, Philippinen (100,00)
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Gesellschaft Sitz Anteil am Kapital
zum 31.12.2023 direkt/(indirekt)

%

SimCorp Advanced for Information Technology Riyadh, Saudi-Arabien (100,00)
SCIM SDN. BHD. Kuala Lumpur, Malaysia (100,00)
SimCorp Singapore Pte. Ltd. Singapur, Singapur (100,00)
SimCorp USA Inc. New York, USA (100,00)
SimCorp Sverige AB Stockholm, Schweden (100,00)
SimCorp India LLP Noida, Indien (100,00)
SimCorp Coric Ltd. (UK) London, GroBbritannien (100,00)
SimCorp Coric Inc. Boston, USA (100,00)
SimCorp Asia Pty. Ltd. Sydney, Australien (100,00)
SimCorp Benelux SA/NV Brissel, Belgien (100,00)
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Assoziierte Unternehmen

Gesellschaft Sitz Anteil am Kapital
zum 31.12.2023 direkt/(indirekt)

%

360X AG Frankfurt am Main, Deutschland 48,30
ADEX SKUPINA holding druzba d.o.o Ljubljana, Slowenien (12,76)
Artega Investment Administration Pty Limited Sydney, Australien (18,55)
BrainTrade Gesellschaft flir Borsensysteme mbH Frankfurt am Main, Deutschland (28,57)
China Europe International Exchange AG Frankfurt am Main, Deutschland (40,00)
Deutsche Borse Commodities GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 16,20
Dyalog Ltd Hampshire, GroBbritannien (22,98)
EMEX East Med. Energy Exchange Ltd. Giv'atajim, Israel (30,02)
Forge Europe GmbH Berlin, Deutschland 40,00
GlobalDairyTrade Holdings Ltd. Auckland, Neuseeland (25,01)
HQLAx S.ar.l. Luxemburg, Luxemburg 30,49
N5 Energia e Servigos de Tecnologia Ltda. Sé&o Paulo, Brasilien (37,52)
Opus Nebula Limited Berkhamsted, GroBbritannien (23,18)
Origin Primary Limited London, GroBbritannien 20,00
g-bility GmbH Berlin, Deutschland (15,01)
R5FX Ltd London, GroBbritannien 15,65
SEEPEX a.d. Belgrad, Serbien (12,76)
SPARK Commodities Ltd. Singapur, Singapur (18,76)
Tradegate AG Wertpapierhandelsbank Berlin, Deutschland 19,99
Tradegate Exchange GmbH Berlin, Deutschland 42,84
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Frankfurt am Main, 5. Marz 2024
Deutsche Borse Aktiengesellschaft

Der Vorstand
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter (Bilanzeid)

Nach bestem Wissen versichern wir, dass geméaBl den anzuwendenden Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschéftsergebnisses und die Lage des
Rechnungslegungsgrundséatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entspre-
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage chendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
des Konzerns vermittelt und im zusammengefassten Lagebericht der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Frankfurt am Main, 5. Marz 2024
Deutsche Borse Aktiengesellschaft

Der Vorstand
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Dr. Theodor Weimer Dr. Christoph Bohm Dr. Thomas Book
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Heike Eckert Dr. Stephan Leithner Gregor Pottmeyer
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

An die Deutsche Bérse Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

Vermerk uber die Priifung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts

Prifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Deutsche Borse Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend
aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2023, der Konzerngesamtergebnis-
rechnung, der Konzerngewinn- und Verlustrechnung, der Konzerneigenkapital-
veranderungsrechnung und der Konzernkapitalflussrechnung flir das
Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 sowie dem
Konzernanhang, einschlieBlich wesentlicher Angaben zu den Rechnungsle-
gungsmethoden — geprift. Darliber hinaus haben wir den Konzernlagebericht
der Deutsche Borse Aktiengesellschaft, der mit dem Lagebericht der Gesell-
schaft zusammengefasst ist, einschlieBlich der im Abschnitt ,Nichtfinanzielle
Erklarung” enthaltenen nichtfinanziellen Erklarung zur Erflillung der §§ 289b
bis 289e HGB und der §§ 315b bis 315¢c HGB flr das Geschéftsjahr vom

1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 gepruft. Die Erklarung zur Unterneh-
mensfihrung nach § 289f HGB und § 315d HGB 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 anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermodgens- und Finanzlage des
Konzerns zum 31. Dezember 2023 sowie seiner Ertragslage fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023,

= vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht (ohne die darin enthaltene
nichtfinanzielle Erklarung) insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht
in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetz-
lichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukUnftigen
Entwicklung zutreffend dar; wir geben kein Prifungsurteil zu der oben
genannten Erklarung zur Unternehmensfihrung ab und

= st die im Abschnitt ,Nichtfinanzielle Erklarung” des Konzernlageberichts
enthaltene nichtfinanzielle Erklarung in allen wesentlichen Belangen in
Ubereinstimmung mit den einschldgigen deutschen gesetzlichen und euro-
paischen Vorschriften sowie mit den von den gesetzlichen Vertretern der
Gesellschaft dargestellten konkretisierenden Kriterien aufgestellt.

GemalB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen
Einwendungen gegen die OrdnungsmaBigkeit des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts geflhrt hat.



Grundlage fir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlagebe-
richts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-Abschlusspriiferver-
ordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,,EU-APrVO“) unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung
des Abschlussprufers fur die Prifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts“ unseres Bestatigungsvermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhéngig in Uberein-
stimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen
und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen
Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfilllt.
Dariiber hinaus erklaren wir geman Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO,
dass wir keine verbotenen Nichtprafungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1
EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns
erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grund-
lage flr unsere Prafungsurteile zum Konzernabschluss, zum Konzernlagebe-
richt und zu der im Konzernlagebericht enthaltenen nichtfinanziellen Erkla-
rung zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in
der Prifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die

nach unserem pflichtgemaBen Ermessen am bedeutsamsten in unserer
Prifung des Konzernabschlusses fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2023 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammen-
hang mit unserer Prifung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei der
Bildung unseres Prifungsurteils hierzu berlcksichtigt; wir geben kein geson-
dertes Prifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Aus unserer Sicht waren folgende Sachverhalte am bedeutsamsten in unserer
Prifung:

© Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte und anderen immateri-
ellen Vermdgenswerte

@ Bilanzielle Abbildung des Unternehmenserwerbs der SimCorp A/S
© Beurteilung bestimmter Rechtsrisiken

Unsere Darstellung dieser besonders wichtigen Prifungssachverhalte haben
wir jeweils wie folgt strukturiert:

@® Sachverhalt und Problemstellung

@ Priiferisches Vorgehen und Erkenntnisse

® Verweis auf weitergehende Informationen

Nachfolgend stellen wir die besonders wichtigen Prifungssachverhalte dar:

© Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte und anderen
immateriellen Vermégenswerte

@ In dem Konzernabschluss der Gesellschaft werden Geschéfts- oder
Firmenwerte sowie andere immaterielle Vermogenswerte mit bestimmter
und unbestimmter Nutzungsdauer in Hohe von insgesamt € 11.248,6
Mio (116,4 % des Konzerneigenkapitals) unter dem Bilanzposten ,Imma-
terielle Vermogenswerte® ausgewiesen. Die anderen immateriellen Vermo-
genswerte betreffen insbesondere Bérsenlizenzen, Markennamen und
Kundenbeziehungen. Geschafts- oder Firmenwerte und andere immateri-
elle Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer werden einmal
jahrlich bzw. anlassbezogen und andere immaterielle Vermogenswerte mit



bestimmter Nutzungsdauer werden anlassbezogen von der Gesellschaft
einem Werthaltigkeitstest unterzogen, um einen Wertminderungsbedarf zu
ermitteln. Im Rahmen des Werthaltigkeitstests wird der Buchwert der
jeweiligen (Gruppen von) zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (fir den
Test der Geschéfts- oder Firmenwerte einschlieBlich deren Buchwert) dem
erzielbaren Betrag gegenibergestellt. Die Ermittlung des erzielbaren
Betrags erfolgt grundsatzlich auf Basis des beizulegenden Zeitwerts
abzuglich Kosten der VerauBerung. Grundlage der Bewertung ist dabei
regelmaBig der Barwert kiinftiger Cashflows der jeweiligen zahlungsmittel-
generierenden Einheiten bzw. der Gruppen von zahlungsmittelgenerie-
renden Einheiten. Die Barwerte werden mittels Discounted-Cashflow-
Modellen ermittelt. Dabei bildet die verabschiedete Mittelfristplanung des
Konzerns den Ausgangspunkt, die mit Annahmen Uber langfristige Wachs-
tumsraten fortgeschrieben wird. Hierbei werden auch Erwartungen Uber
die zukinftige Marktentwicklung und Annahmen tber die Entwicklung
makrookonomischer Einflussfaktoren beriicksichtigt. Die Diskontierung
erfolgt mittels der gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten der jewei-
ligen (Gruppen von) zahlungsmittelgenerierenden Einheiten.

Als Ergebnis des Werthaltigkeitstests wurde insgesamt ein Wertminde-
rungsbedarf in Hohe von € 24,6 Mio festgestellt.

Das Ergebnis dieser Bewertung ist in hohem MaBe von der Einschatzung
der gesetzlichen Vertreter hinsichtlich der kiinftigen Cashflows der jewei-
ligen (Gruppen von) zahlungsmittelgenerierenden Einheiten, des verwen-
deten Diskontierungssatzes, der Wachstumsrate sowie weiteren
Annahmen abhangig und dadurch mit einer erheblichen Unsicherheit
behaftet. Vor diesem Hintergrund und aufgrund der Komplexitat der
Bewertung war dieser Sachverhalt im Rahmen unserer Prifung von
besonderer Bedeutung.

@ Im Rahmen unserer Priifung haben wir zundchst das methodische

Vorgehen zur Durchfiihrung des Werthaltigkeitstests nachvollzogen. In
einer risikoorientierten Auswahl haben wir unter Einbindung unserer
Bewertungsspezialisten nach Abgleich der bei der Berechnung verwen-
deten kunftigen Cashflows mit der verabschiedeten Mittelfristplanung des
Konzerns sowie weiterfihrenden Planungsunterlagen fir die jeweiligen
(Gruppen von) zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zur Beurteilung der
Angemessenheit dieser Planungen insbesondere eine Analyse der wesent-
lichen Planungsannahmen, einen Vergleich der Planungen mit Analysten-
schatzungen sowie in bestimmten Fallen Plan-Ist- und Plan-Plan-
Analysen durchgefiihrt. Zudem haben wir die sachgerechte Bericksichti-
gung der Kosten von Konzernfunktionen — soweit in den Modellen berlck-
sichtigt — und die Angemessenheit der Wachstumsannahmen nach dem
Prognosezeitraum sowie der angenommen gewichteten Kapitalkosten
beurteilt. Die Wertermittlung der Gesellschaft wurde erganzend anhand
eines Vergleichs der impliziten Multiplikatoren mit Marktmultiplikatoren
gewulrdigt. Um den bestehenden Prognoseunsicherheiten Rechnung zu
tragen, haben wir die von der Gesellschaft erstellten Sensitivitatsanalysen
nachvollzogen. Soweit sich zum Bilanzstichtag Wertminderungsbedarf
ergeben hat, haben wir die sachgerechte Erfassung der Abschreibungen
nachvollzogen.

Die von den gesetzlichen Vertretern angewandten Bewertungsmethoden,
-parameter und -annahmen stimmen insgesamt mit unseren Erwartungen
dberein und liegen auch innerhalb der aus unserer Sicht vertretbaren
Bandbreiten.

Die Angaben der Gesellschaft zum Werthaltigkeitstest zu den Geschafts-
oder Firmenwerten und anderen immateriellen Vermdgenswerten sind in
Abschnitt ,10 Immaterielle Vermdgenswerte* des Konzernanhangs
enthalten.



@ Bilanzielle Abbildung des Unternehmenserwerbs der SimCorp A/S

(® Die Deutsche Borse Aktiengesellschaft hat mit Wirkung zum

29. September 2023 im Wege eines 6ffentlichen Ubernahmeangebots die
Aktienmehrheit am Softwaredienstleister SimCorp A/S, Kopenhagen,
Danemark, (,SimCorp“) Ubernommen. Nach weiteren Aktienzukaufen und
der Durchfliihrung eines aktienrechtlichen Squeeze-out halt die Gesell-
schaft zum Bilanzstichtag 100 % der Anteile an der SimCorp.

Die Akquisition wurde als Unternehmenszusammenschluss gemafB IFRS 3
nach der Erwerbsmethode bilanziert. Im Rahmen der Kaufpreisallokation
wurden dabei die identifizierbaren Vermdgenswerte und Ubernommenen
Schulden des erworbenen Unternehmens mit den beizulegenden Zeit-
werten angesetzt. Die Kaufpreisallokation war zum Stichtag noch nicht
abgeschlossen, da insbesondere hinsichtlich der Steuerpositionen und der
immeteriellen Vermdgenswerte noch keine abschlieBende Ermittlung
erfolgen konnte. Durch den Vergleich der Gbertragenen Gegenleistung mit
den erworbenen Vermdgenswerten und Schulden ergab sich ein vorlau-
figer Geschafts- oder Firmenwert von € 2.335,6 Mio.

Aufgrund der Schatzunsicherheiten bei der Bewertung der Vermogens-
werte und Schulden sowie der identifizierten immateriellen Vermogens-
werte im Rahmen der Kaufpreisallokation sowie der insgesamt wesentli-
chen betragsmaBigen Auswirkungen des Unternehmenserwerbs auf die
Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns war dieser Sachverhalt
im Rahmen unserer Prifung von besonderer Bedeutung.

Im Rahmen unserer Priifung des Unternehmenserwerbs der SimCorp
haben wir zunachst die vertraglichen Vereinbarungen eingesehen, nach-
vollzogen und den ermittelten Kaufpreis als Gegenleistung fiir den erwor-
benen Geschaftsbetrieb mit den uns vorgelegten Nachweisen abgestimmt.
Darauf aufbauend haben wir das Vorgehen der Gesellschaft zur Bewer-
tung der identifizierbaren Vermdgenswerte und Schulden mit ihren

beizulegenden Zeitwerten zum Erwerbszeitpunkt gewdrdigt. Hierbei haben
wir unter anderem die den Bewertungen zugrunde liegenden Modelle
sowie die angewandten Bewertungsparameter und Annahmen unter
Hinzuziehung von Bewertungsspezialisten nachvollzogen.

Weiterhin haben wir die im Rahmen des SimCorp-Erwerbs durchgefihrte
Anpassung der Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten, auf
deren Ebene die Uberwachung der Geschafts- oder Firmenwerte erfolgt,
nachvollzogen. Darlber hinaus haben wir die nach IFRS 3 geforderten
Anhangangaben beurteilt.

Wir konnten uns insgesamt davon Uberzeugen, dass die bilanzielle Abbil-
dung des Unternehmenserwerbs sachgerecht erfolgte, die von den gesetz-
lichen Vertretern vorgenommenen Einschatzungen und getroffenen
Annahmen nachvollziehbar und hinreichend begriindet sind und die
entsprechenden Anhangangaben nach IFRS 3 gemacht wurden.

Die Angaben der Gesellschaft zu dem Unternehmenserwerb sind im
Abschnitt ,02 Konsolidierungsgrundsatze" des Konzernanhangs enthalten.

© Beurteilung bestimmter Rechtsrisiken

Die Deutsche Borse Aktiengesellschaft und ihre verbundenen Unter-
nehmen sind bestimmten Rechtsrisiken ausgesetzt. Zu diesen bestimmten
Rechtsrisiken zahlen Rechtsstreitigkeiten der Clearstream Banking S.A.,
Luxembourg, im Zusammenhang mit der iranischen Zentralbank, in
denen sich die Clearstream Banking S.A. Herausgabe- und Schadens-
ersatzansprichen gegentber der iranischen Zentralbank in Hohe von
USD 4,9 Mrd. (zuzlglich Zinsen) und Ansprlchen weiterer Klagergruppen
ausgesetzt sieht, eine Klage des Insolvenzverwalters liber das Vermdgen
der Air Berlin PLC i.l. gegen die Clearstream Banking AG auf Zahlung von
rund € 498 Mio und ein Ermittlungsverfahren in Bezug auf Wertpapier-
transaktionen von Marktteilnehmern Uber den Dividendenstichtag



(Cum-Ex-Transaktionen). Die Einschatzung, ob und ggf. in welcher Hohe
die Passivierung einer Rlckstellung zur Abdeckung des Risikos erforder-
lich ist, ist dabei in hohem MaBe durch Unsicherheiten gepragt. Die
Gruppe Deutsche Borse bildet Rickstellungen, wenn eine gegenwartige
Verpflichtung aus einem Ereignis in der Vergangenheit entsteht, die wahr-
scheinlich zu einem Mittelabfluss fihrt und der Betrag verlasslich
geschatzt werden kann. Im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2023
wurden fur die oben genannten Rechtsrisiken keine Rickstellungen
gebildet, da die gesetzlichen Vertreter einen Mittelabfluss als nicht wahr-
scheinlich einschatzen.

Aus unserer Sicht sind die oben genannten Rechtsrisiken aufgrund der
juristischen Komplexitat, der erheblichen Unsicherheiten hinsichtlich ihrer
weiteren Entwicklung und ihrer potenziellen Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage von besonderer Bedeutung flir unsere
Prifung.

Im Rahmen unserer Priifung haben wir Einsicht in die zugrunde liegenden
Unterlagen zu den oben genannten Rechtstreitigkeiten und Verfahren
genommen und die rechtlichen Wuirdigungen der Gruppe Deutsche Borse
nachvollzogen. Mit der Kenntnis, dass bei Unsicherheiten ein erhdhtes
Risiko falscher Angaben in der Rechnungslegung besteht und dass die
Entscheidungen der gesetzlichen Vertreter eine direkte Auswirkung auf
das Konzernergebnis haben, haben wir die Einschatzungen der gesetzli-
chen Vertreter unter Hinzuziehung von Spezialisten gewurdigt. Darliber
hinaus haben wir regelmaBig Gesprache mit den Rechtsabteilungen der
Gesellschaften gefiihrt, um aktuelle Entwicklungen und Griinde, die zu
den entsprechenden Einschatzungen der Verfahrensausgange gefiihrt
haben, nachzuvollziehen. Die Entwicklung der bestimmten Rechtsrisiken
einschlieBlich der Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter hinsichtlich
der moglichen Verfahrensausgange wurde uns in schriftlicher Form durch
die Rechtsabteilungen zur Verfigung gestellt. Darlber hinaus haben wir
zum Bilanzstichtag externe Rechtsanwaltsbestatigungen eingeholt und

Rechtsgutachten von externen Anwalten gewdlrdigt.

Die von den gesetzlichen Vertretern getroffenen Einschatzungen zu den
vorgenannten Sachverhalten und deren Darstellung im Konzernabschluss
sind hinreichend begrindet und dokumentiert.

@ Die Angaben der Gesellschaft zu den wesentlichen rechtlichen Risiken
sind im Abschnitt ,25 Finanzielle Verpflichtungen und sonstige Risiken®
des Konzernanhangs enthalten.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fur die sonstigen Informationen verantwortlich.
Die sonstigen Informationen umfassen die Erklarung zur Unternehmensfih-
rung nach § 289f HGB und § 315d HGB als nicht inhaltlich gepruften
Bestandteil des Konzernlageberichts.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem

= den Vergitungsbericht nach § 162 AktG, fur den zusatzlich auch der
Aufsichtsrat verantwortlich ist

= alle Ubrigen Teile des Geschéftsberichts — ohne weitergehende Querver-
weise auf externe Informationen —, mit Ausnahme des gepriiften Konzern-
abschlusses, des gepriften Konzernlageberichts sowie unseres
Bestatigungsvermerks

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss, zum Konzernlagebericht und
zu der im Konzernlagebericht enthaltenen nichtfinanziellen Erklarung
erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend
geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von
Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.



Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die
oben genannten sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wrdigen, ob
die sonstigen Informationen

= wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zu den inhaltlich
gepriften Konzernlageberichtsangaben oder zu unseren bei der Prifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder

= anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats
fir den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Konzern-
abschlusses, der den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, 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
fur die internen Kontrollen, die sie als notwendig bestimmt haben, um die
Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentli-
chen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Mani-
pulationen der Rechnungslegung und Vermdgensschadigungen) oder Irrtii-
mern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter
daftr verantwortlich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unter-
nehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortflihrung der Unternehmenstatig-
keit, sofern einschlagig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie daflr verant-
wortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der

Fortfiihrung der Unternehmenstéatigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht
die Absicht den Konzern zu liquidieren oder der Einstellung des Geschaftsbe-
triebs oder es besteht keine realistische Alternative dazu.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich flr die Aufstellung
des Konzernlageberichts, 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 zukinftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet
haben, um die Aufstellung eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit
den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen,
und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Konzernlage-
bericht erbringen zu kénnen.

Die gesetzlichen Vertreter sind auch verantwortlich fir die Aufstellung der im
Konzernlagebericht enthaltenen nichtfinanziellen Erklarung in Ubereinstim-
mung mit den einschlagigen deutschen gesetzlichen und europaischen
Vorschriften sowie mit den von den gesetzlichen Vertretern der Gesellschaft
dargestellten konkretisierenden Kriterien. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fur die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als
notwendig erachtet haben, um die Aufstellung einer nichtfinanziellen Erkla-
rung zu ermdglichen, die frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulation der nichtfinanziellen
Erklarung) oder Irrtiimern ist.

Die einschlagigen Vorschriften enthalten Formulierungen und Begriffe, die
erheblichen Auslegungsunsicherheiten unterliegen und flr die noch keine
maBgebenden umfassenden Interpretationen veroffentlicht wurden. Demzu-
folge haben die gesetzlichen Vertreter im Abschnitt ,Uber diesen Bericht“ der
nichtfinanziellen Erklarung ihre Auslegungen solcher Formulierungen und
Begriffe angegeben. Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die



Vertretbarkeit dieser Auslegungen. Da solche Formulierungen und Begriffe
unterschiedlich durch Regulatoren oder Gerichte ausgelegt werden konnen, ist
die GesetzmaBigkeit dieser Auslegungen unsicher.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungsle-
gungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts sowie der im Konzernlagebericht enthaltenen nicht-
finanziellen Erklarung.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartber zu erlangen, ob der
Konzernabschluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und ob der Konzernla-
gebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermit-
telt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss 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, und ob die nichtfinanzielle
Erklarung in allen wesentlichen Belangen den einschlagigen deutschen
gesetzlichen und europaischen Vorschriften und den von den gesetzlichen
Vertretern der Gesellschaft dargestellten konkretisierenden Kriterien entspricht
sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum
Konzernabschluss, zum Konzernlagebericht und zur nichtfinanziellen Erkla-
rung beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie
dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten

deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiihrte
Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstel-
lungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtlimern resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn vernlnftigerweise erwartet werden
kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses
Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgeméaBes Ermessen aus und bewahren
eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

= identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstel-
lungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufgrund von
dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und fihren Prifungshand-
lungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnach-
weise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flr unsere
Prafungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resul-
tierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist
hoher als das Risiko, dass aus Irrtiimern resultierende wesentliche falsche
Darstellungen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefih-
rende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen bein-
halten kénnen.

= gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prifung des Konzernab-
schlusses relevanten internen Kontrollsystem und den flr die Prifung des
Konzernlageberichts sowie der im Konzernlagebericht enthaltenen nichtfi-
nanziellen Erklarung relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um
Prafungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirk-
samkeit dieser Systeme abzugeben.



= beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern

angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von
den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit
zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den
gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der
erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusam-
menhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame
Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmens-
tatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsver-
merk auf die dazugehorigen Angaben im Konzernabschluss und im
Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum
unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zuklnftige
Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fiihren, dass der
Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Konzernabschlusses
insgesamt einschlieBlich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die
zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der
Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und der ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwen-
denden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt.

holen wir ausreichende geeignete Priifungsnachweise fiir die Rechnungsle-
gungsinformationen der Unternehmen oder Geschaftstatigkeiten innerhalb
des Konzerns ein, um Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum

Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung,
Beaufsichtigung und Durchflihrung der Konzernabschlussprifung. Wir
tragen die alleinige Verantwortung fir unsere Priifungsurteile.

= beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernab-
schluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von
der Lage des Konzerns.

= flhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht durch.
Auf Basis ausreichender geeigneter Prafungsnachweise vollziehen wir dabei
insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen
Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen
die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen
Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten
Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab.
Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse
wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

= beurteilen wir die Eignung der von den gesetzlichen Vertretern in der nicht-
finanziellen Erklarung dargestellten Kriterien insgesamt. Wie in der
Beschreibung der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter dargelegt,
haben die gesetzlichen Vertreter die in den einschlagigen Vorschriften
enthaltenen Formulierungen und Begriffe ausgelegt; die GesetzmaBigkeit
dieser Auslegungen ist mit den in dieser Beschreibung genannten inha-
renten Unsicherheiten behaftet. Diese inharenten Unsicherheiten bei der
Auslegung gelten entsprechend auch fiur unsere Prifung.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem
den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame
Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer Mangel im
internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.



Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkla-
rung ab, dass wir die relevanten Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten
haben, und erdrtern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte,
von denen vernlnftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf
unsere Unabhangigkeit auswirken, und sofern einschlagig, die zur Beseiti-
gung von Unabhangigkeitsgefahrdungen vorgenommenen Handlungen oder
ergriffenen SchutzmaBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung
Verantwortlichen erdrtert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prifung
des Konzernabschlusses fur den aktuellen Berichtszeitraum am bedeut-
samsten waren und daher die besonders wichtigen Priifungssachverhalte
sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei
denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieBen die 6ffentliche
Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere
rechtliche Anforderungen

Vermerk Uber die Prifung der fir Zwecke der Offenlegung
erstellten elektronischen Wiedergaben des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB

Prifungsurteil

Wir haben gemaB § 317 Abs. 3a HGB eine Prifung mit hinreichender Sicher-
heit durchgefuhrt, ob die in der Datei ,deutscheboerseag-2023-12-31-de.zip“
enthaltenen und fir Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts (im Folgenden auch als
,ESEF-Unterlagen” bezeichnet) den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das
elektronische Berichtsformat (,ESEF-Format®) in allen wesentlichen Belangen

entsprechen. In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften
erstreckt sich diese Priifung nur auf die Uberfiihrung der Informationen des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in das ESEF-Format und
daher weder auf die in diesen Wiedergaben enthaltenen noch auf andere in
der oben genannten Datei enthaltene Informationen.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten Datei
enthaltenen und flr Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in allen wesentlichen
Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichts-
format. Uber dieses Priifungsurteil sowie unsere im voranstehenden ,Vermerk
Uber die Prifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts”
enthaltenen Prifungsurteile zum beigefligten Konzernabschluss und zum
beigefligten Konzernlagebericht flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2023 hinaus geben wir keinerlei Prifungsurteil zu den in
diesen Wiedergaben enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der
oben genannten Datei enthaltenen Informationen ab.

Grundlage fir das Prifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der in der oben genannten Datei enthaltenen
Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Uber-
einstimmung mit § 317 Abs. 3a HGB unter Beachtung des IDW Prifungs-
standards: Prifung der flir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen
Wiedergaben von Abschlissen und Lageberichten nach § 317 Abs. 3a HGB
(IDW PS 410 (06.2022)) und des International Standard on Assurance
Engagements 3000 (Revised) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung danach ist
im Abschnitt ,Verantwortung des Konzernabschlussprufers fir die Prifung der
ESEF-Unterlagen“ weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschaftspriferpraxis
hat die Anforderungen an das Qualitdtsmanagementsystem des IDW Quali-
tatsmanagementstandards: Anforderungen an das Qualitatsmanagement in
der Wirtschaftspriferpraxis (IDW QMS 1 (09.2022)) angewendet.



Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des
Aufsichtsrats fiir die ESEF-Unterlagen

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fur die Erstel-
lung der ESEF-Unterlagen mit den elektronischen Wiedergaben des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts nach MaBgabe des § 328 Abs. 1
Satz 4 Nr. 1 HGB und fur die Auszeichnung des Konzernabschlusses nach
MaBgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 2 HGB.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft verantwortlich flr die
internen Kontrollen, die sie als notwendig erachten, um die Erstellung der
ESEF-Unterlagen zu ermoglichen, die frei von wesentlichen — beabsichtigten
oder unbeabsichtigten — VerstoBen gegen die Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB
an das elektronische Berichtsformat sind.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Prozesses der
Erstellung der ESEF-Unterlagen als Teil des Rechnungslegungsprozesses.

Verantwortung des Konzernabschlusspriifers flir
die Prifung der ESEF-Unterlagen

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartber zu erlangen, ob die
ESEF-Unterlagen frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsich-
tigten — VerstoBen gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB sind.
Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgeméaBes Ermessen aus und bewahren
eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter
oder unbeabsichtigter — VerstoBe gegen die Anforderungen des § 328
Abs. 1 HGB, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage flr unser Prifungsurteil zu dienen.

gewinnen wir ein Verstandnis von den fir die Prifung der ESEF-Unterlagen
relevanten internen Kontrollen, um Prifungshandlungen zu planen, die
unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben.

beurteilen wir die technische Gultigkeit der ESEF-Unterlagen, d. h. ob die
die ESEF-Unterlagen enthaltende Datei die Vorgaben der Delegierten
Verordnung (EU) 2019/815 in der zum Abschlussstichtag geltenden
Fassung an die technische Spezifikation fur diese Datei erflillt.

beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wieder-
gabe des gepriften Konzernabschlusses und des gepriften Konzernlagebe-
richts ermoglichen.

beurteilen wir, ob die Auszeichnung der ESEF-Unterlagen mit Inline XBRL-
Technologie (iXBRL) nach MaBgabe der Artikel 4 und 6 der Delegierten
Verordnung (EU) 2019/815 in der am Abschlussstichtag geltenden
Fassung eine angemessene und vollstandige maschinenlesbare XBRL-Kopie
der XHTML-Wiedergabe ermdglicht.



Ubrige Angaben gemaB Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 16. Mai 2023 als Konzernab-
schlussprifer gewahlt. Wir wurden am 14. September 2023 vom Aufsichtsrat
beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 2021 als
Konzernabschlussprifer der Deutsche Borse Aktiengesellschaft, Frankfurt am
Main, tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Priifungs-
urteile mit dem zusatzlichen Bericht an den Prufungsausschuss nach Artikel
11 EU-APrVO (Prifungsbericht) in Einklang stehen.

Hinweis auf einen sonstigen Sachverhalt — Verwendung
des Bestatigungsvermerks

Unser Bestatigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem gepriften
Konzernabschluss und dem gepriften Konzernlagebericht sowie den
gepriften ESEF-Unterlagen zu lesen. Der in das ESEF-Format Uberflhrte
Konzernabschluss und Konzernlagebericht — auch die in das Unternehmens-
register einzustellenden Fassungen — sind lediglich elektronische Wiedergaben
des geprlften Konzernabschlusses und des gepriften Konzernlageberichts

und treten nicht an deren Stelle. Insbesondere ist der ,Vermerk Uber die
Prifung der flr Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wieder-
gaben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts nach § 317
Abs. 3a HGB" und unser darin enthaltenes Priifungsurteil nur in Verbindung
mit den in elektronischer Form bereitgestellten gepriften ESEF-Unterlagen
verwendbar.

Verantwortlicher Wirtschaftsprufer

Der flr die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Dr. Michael
Ronnberg.

Frankfurt am Main, den 6. Marz 2024

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Marc Billeb
Wirtschaftspriifer

Dr. Michael Rénnberg
Wirtschaftspriifer



	1_Cover
	GB2023_Titelseite_A4quer_

	2_Deutsche Börse AG Zusammengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023
	2_Deutsche Börse AG Zusammengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023
	Deutsche Börse AG Zusammengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023
	Deutsche Börse AG Zusammengefasster Lagebericht und Konzernabschluss 2023
	GDB_Draft_Lagebericht_04032024_clean
	GDB_Notes_05032024_clean


	GDB_Notes_05032024_signed


	3_DBG-Bilanzeid
	4_Vermerk_DE_A4 plain



