Erlauternder Bericht des Vorstands der Deutsche Borse AG zu den Angaben nach den §§ 289a Abs. 1 und
315a Abs. 1 des Handelsgesetzbuchs zum 31. Dezember 2017

Der Vorstand hat einen erlduternden Bericht zu den Pflichtangaben des Lageberichts bzw. Konzernlageberichts
nach §§ 289a Abs. 1 sowie 315a Abs. 1 Handelsgesetzbuch (,HGB") zum 31. Dezember 2017 der
Hauptversammlung zuganglich zu machen. DemgemaB macht der Vorstand der Deutsche Bdrse AG folgende
Erlauterungen:

1. Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das Grundkapital der Deutsche Borse AG betrug zum oben genannten Stichtag 193,0 Mio.€ und war eingeteilt
in 193 Mio. auf den Namen lautende Stlickaktien. Neben diesen Stammaktien bestehen keine weiteren
Aktiengattungen.

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

Dem Vorstand sind lediglich die Stimmrechtsbeschrankungen bekannt, die sich aus dem Aktiengesetz (AktG)
ergeben. Danach sind die von § 136 AktG betroffenen Aktien vom Stimmrecht ausgeschlossen. Weiterhin
kdnnen auch aus eigenen Aktien, die die Deutsche Borse AG im Bestand halt, gemaB § 71b AktG keine Rechte
ausgelbt werden.

3. Kapitalbeteiligungen, die 10% der Stimmrechte lberschreiten

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

4. Aktien mit Sonderrechten
Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.
5. Stimmrechtskontrolle im Sinne von § 289a Abs. 1 Nr. 5 und § 315a Abs. 1 Nr. 5 HGB

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

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

Mitglieder des Vorstands werden gemal §§ 84, 85 AktG und § 6 der Satzung der Deutsche Borse AG

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



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

e Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital bis zum 10. Mai 2021 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 13,3 Mio. € zu erhéhen (genehmigtes
Kapital 1). Dabei ist den Aktionadren ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist jedoch erméachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage vom Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen. Der
Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der Ermachtigung allerdings nur zuldssig, wenn die wahrend
der Laufzeit der Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt
20 Prozent des Grundkapitals nicht Uberschreiten. Die vollstandige Ermachtigung, insbesondere die
Voraussetzungen fiir einen Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich aus § 4 Abs. 3 der
Satzung der Deutsche Borse AG.

e Der Vorstand ist des Weiteren ermachtigt, das Grundkapital bis zum 12. Mai 2020 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlickaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 19,3 Mio. € zu erhéhen (genehmigtes
Kapital I1). Dabei ist den Aktionadren ein Bezugsrecht einzuraumen, das der Vorstand in bestimmten
Fallen jeweils mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausschlieBen kann. Der Vorstand ist erméachtigt, das
Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieBen: (1) bei Barkapitalerhohungen, wenn der Ausgabebetrag
der neuen Aktien den Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des
Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals nicht Gberschreiten, (2)
bei Sachkapitalerhthungen gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder von Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen Ver-
mogensgegenstanden oder (3) hinsichtlich Spitzenbetragen. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist nach
der Erméachtigung allerdings nur zulassig, wenn die wahrend der Laufzeit der Ermachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals nicht
Uberschreiten. Die vollstandige Erméachtigung, insbesondere die Voraussetzungen flir einen Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktionare, ergibt sich aus § 4 Abs. 4 der Satzung der Deutsche Borse AG.

e Der Vorstand ist weiter ermachtigt, das Grundkapital bis zum 12. Mai 2020 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlickaktien gegen Bareinlagen einmal oder
mehrmals um bis zu insgesamt 38,6 Mio. € zu erhohen (genehmigtes Kapital Il1). Dabei ist den
Aktionaren ein Bezugsrecht einzurdumen, das der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats nur flr
Spitzenbetrage ausschlieBen kann. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der Ermachtigung
allerdings nur zulassig, wenn die wahrend der Laufzeit der Ermachtigung unter Ausschluss des
Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals nicht tberschreiten. Der
genaue Inhalt dieser Erméachtigung ergibt sich aus § 4 Abs. 5 der Satzung der Deutsche Bdrse AG.

e Darliber hinaus ist der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital bis zum 16. Mai 2022 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlickaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt 6,0 Mio. € zu erhdhen (genehmigtes
Kapital IV). Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzurdumen, sofern nicht der Vorstand von der
ihm eingeraumten Ermachtigung Gebrauch macht, das Bezugsrecht der Aktionare mit Zustimmung
des Aufsichtsrats auszuschlieBen. Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
Spitzenbetrage vom Bezugsrecht der Aktionare auszunehmen. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist
nach der Ermachtigung nur zuldssig, wenn die wahrend der Laufzeit der Erméachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals nicht
uberschreiten. Die vollstandige Erméachtigung ergibt sich aus § 4 Abs. 6 der Satzung der Deutsche
Borse AG.



e Der Vorstand ist erméachtigt, eigene Aktien bis zu einem Anteil von 10 Prozent des Grundkapitals zu
erwerben. Die erworbenen Aktien diirfen allerdings zusammen 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 der Gesellschaft
Ubersteigen. Die Erwerbsermachtigung gilt bis zum 16. Mai 2019 und kann ganz oder in Teilbetragen,
einmalig oder mehrmals von der Gesellschaft ausgeiibt werden. Sie kann aber auch durch abhangige
oder im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen oder fiir ihre oder deren Rechnung
durch Dritte ausgetibt werden. Der Erwerb darf nach Wahl des Vorstands (1) tber die Borse, (2)
mittels eines an alle Aktionare gerichteten offentlichen Kaufangebots oder einer an die Aktionare der
Gesellschaft gerichteten offentlichen Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten, (3) durch die
Ausgabe von Andienungsrechten an die Aktionare oder (4) durch den Einsatz von Derivaten (Put-
Optionen, Call-Optionen, Terminkaufe oder eine Kombination von Put-Optionen, Call-Optionen und
Termink&ufen) erfolgen. Der vollstdndige und genaue Wortlaut der Erméchtigung zum Erwerb eigener
Aktien, insbesondere die zulassigen Verwendungszwecke, ergibt sich aus den Tagesordnungspunkten
5 und 6 der Hauptversammlung vom 17. Mai 2017.

e Das Grundkapital ist um bis zu 19,3 Mio. € durch Ausgabe von bis zu 19,3 Mio. auf den Namen
lautende Stiickaktien bedingt erhoht (bedingtes Kapital 2014). Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur
insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von Wandelschuldverschreibungen oder von Optionsscheinen
aus Optionsschuldverschreibungen, die aufgrund der Ermachtigung des Vorstands gemaB Beschluss
der Hauptversammlung vom 15. Mai 2014 zu Punkt 5 lit. a) der Tagesordnung von der Gesellschaft
oder durch eine Konzerngesellschaft bis zum 14. Mai 2019 begeben werden, von ihrem Wandlungs-
bzw. Optionsrecht Gebrauch machen, ihrer Wandlungs- bzw. Optionspflicht gentigen oder
Andienungen von Aktien erfolgen und soweit nicht andere Erflllungsformen zur Bedienung eingesetzt
werden. Weitere Einzelheiten ergeben sich aus § 4 Abs. 7 der Satzung der Deutsche Borse AG.

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

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

e Am 28. Méarz 2017 haben die Deutsche Bdorse AG und ihr Tochterunternehmen Clearstream Ban-
king S.A. mit einem Bankenkonsortium eine Vereinbarung (Multicurrency Revolving Facility
Agreement) Uber einen Betriebsmittelkredit in Hohe von insgesamt bis zu 750 Mio. € geschlossen. Im
Falle eines Kontrollwechsels kann die Kreditbeziehung zwischen der Deutsche Bérse AG und den
Kreditgebern im Rahmen von Verhandlungen innerhalb eines Zeitraums von nicht mehr als 60 Tagen
gepruft werden. Dabei ist jeder Kreditgeber nach seinem Ermessen berechtigt, seine Kreditzusage zu
beenden und die teilweise oder vollstandige Ruckzahlung seiner ausstehenden Betrage zu verlangen.
Ein Kontrollwechsel tritt ein, wenn die Deutsche Borse AG nicht mehr die direkte oder indirekte
Mehrheit an der Clearstream Banking S.A. halt oder eine oder mehrere Personen, die abgestimmt
handeln, mehr als 50 Prozent der stimmberechtigten Anteile an der Deutsche Borse AG erwerben.

e Nach den Bedingungen der von ihr ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen (Hybrid-
anleihe) von 2015/2041 tber 600,0 Mio. € hat die Deutsche Borse AG bei Eintritt eines
Kontrollwechsels das Recht, die Schuldverschreibungen vorzeitig zum Nennbetrag zuziglich
aufgelaufener Zinsen zurlickzuzahlen. Macht die Deutsche Borse AG von ihrem Recht keinen
Gebrauch, erhoht sich der Zinssatz der betreffenden Schuldverschreibungen um 5 Prozentpunkte. Ein
Kontrollwechsel tritt dabei ein, wenn eine Person oder mehrere Personen, die abgestimmt handeln,
oder im Auftrag handelnde Dritte mehr als 50 Prozent der Aktien der Deutsche Borse AG oder eine
solche Anzahl von Aktien der Deutsche Borse AG, auf die mehr als 50 Prozent der bei
Hauptversammlungen der Deutsche Borse AG austibbaren Stimmrechte entfallen, erworben hat bzw.
haben. Zusatzlich muss sich nach den Anleihebedingungen der Kontrollwechsel negativ auf das



langfristige Kreditrating auswirken, das die Deutsche Bdrse AG von Moody’s Investors Services, Inc.,
Standard & Poor’s Rating Services oder Fitch Ratings Limited erhéalt. Weitere Einzelheiten kdnnen den
Anleihebedingungen entnommen werden.

e Nach den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldver-
schreibungen von 2015/2025 (ber 500,0 Mio. €, den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG
ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen von 2013/2018 (iber 600,0 Mio.€ und den
Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschreibungen
von 2012/2022 uber 600,0 Mio. € bestehen Kiindigungsrechte bei Eintritt eines Kontrollwechsels.
Werden die Schuldverschreibungen gekiindigt, so sind sie zu ihrem Nennbetrag zuzlglich etwaiger
aufgelaufener Zinsen zurlickzuzahlen. Ein Kontrollwechsel tritt auch insoweit ein, wenn eine Person
oder mehrere Personen, die abgestimmt handeln, oder im Auftrag handelnde Dritte mehr als
50 Prozent der Aktien der Deutsche Borse AG oder eine solche Anzahl von Aktien der Deutsche Borse
AG, auf die mehr als 50 Prozent der bei Hauptversammlungen der Deutsche Bdrse AG auslibbaren
Stimmrechte entfallen, erworben hat bzw. haben. Zusatzlich muss sich nach den jeweiligen Anleihe-
bedingungen der Kontrollwechsel negativ auf das Rating auswirken, das eine der vorrangigen
unbesicherten Verbindlichkeiten der Deutsche Bdorse AG von Moody’s Investors Services, Inc.,
Standard & Poor’s Rating Services oder Fitch Ratings Limited erhélt. Weitere Einzelheiten kbnnen den
einschlagigen Anleihebedingungen entnommen werden.

e Die Vorstandsmitglieder der Deutsche Borse AG haben bei einem Kontrollwechsel unter bestimmten
Voraussetzungen ein besonderes Kiindigungsrecht. GemaB den Vereinbarungen mit allen
Vorstandsmitgliedern liegt ein Kontrollwechsel vor, wenn (1) ein Aktionar oder Dritter nach §§ 33, 34
WpHG (§§ 21, 22 WpHG a.F.) mitteilt, mehr als 50 Prozent der Stimmrechte an der Deutsche Borse
AG zu besitzen, (2) mit der Deutsche Borse AG als abhéngigem Unternehmen ein
Unternehmensvertrag nach § 291 AktG abgeschlossen oder die Deutsche Borse AG gemaB § 319 AktG
eingegliedert wird oder (3) die Deutsche Borse AG gemaB § 2 Umwandlungsgesetz (UmwQG)
verschmolzen wird.

9. Entschadigungsvereinbarungen

Die Kiindigungsvereinbarungen, die fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des

Vorstands getroffen wurden, sind vorstehend unter Ziffer 8 dargestellt. Weitere Angaben insbesondere zu den
entsprechenden Entschadigungsvereinbarungen kénnen auch dem Vergttungsbericht im Unternehmensbericht
2017 entnommen werden.

Frankfurt, Marz 2018

Deutsche Borse AG
Der Vorstand
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