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Chancenbericht
Organisation des Chancenmanagements

Sinn und Zweck des Chancenmanagements der Gruppe Deutsche Borse ist es, Chancen fir die Gruppe
frihestmaoglich zu erkennen, zu bewerten, zu ergreifen — und in geschaftliche Erfolge zu verwandeln.

Die Gruppe Deutsche Borse evaluiert die organischen Wachstumschancen in den einzelnen Geschafts-
bereichen laufend, d. h. unterjahrig; auf Gruppenebene werden diese Chancen systematisch im Rahmen
der jahrlichen Budgetplanung bewertet. Am Anfang dieser Bewertung steht die sorgfaltige Analyse des
Marktumfeldes, bei der neben den Kundenwiinschen auch Marktentwicklungen, Wettbewerber und
regulatorische Verdnderungen betrachtet werden. Die Ideen flir Wachstumsinitiativen werden anhand
gruppenweit einheitlicher Vorlagen weiter ausgearbeitet und einer Wirtschaftlichkeitsbetrachtung
unterzogen. Auf dieser Basis entscheidet schlieBlich der Vorstand der Deutsche Borse AG darlber,
welche Initiativen in die Tat umgesetzt werden.

Organische Wachstumschancen

Die Gruppe Deutsche Barse verfligt Giber ein sehr breites Produkt- und Dienstleistungsportfolio, mit dem
sie alle Bereiche der Wertschépfungskette eines Marktinfrastrukturanbieters abdeckt. Damit ist die
Gruppe eine der am breitesten aufgestellten Bérsenorganisationen weltweit. Um diese Position zu
behaupten und auszubauen, verfolgt das Unternehmen die neue mittelfristige Wachstumsstrategie
Compass 2023. Dabei konzentriert sich die Gruppe Deutsche Borse u. a. auf organische Wachstums-
chancen, um ihre strategischen Ziele zu erreichen. Die Gruppe unterscheidet grundsatzlich zwischen
strukturellen und zyklischen Chancen: Strukturelle Chancen entstehen beispielsweise durch
regulatorische Anderungen, neue Kundenbediirfnisse wie die steigende Nachfrage nach bérslichen
Losungen flr auBerborslich (,over the counter”, OTC) getatigte Geschéafte oder durch den Trend, dass
immer mehr Anlagevermdgen in passiven Anlagestrategien (z.B. Indexfonds) allokiert wird. Diese
Chancen kann das Unternehmen aktiv nutzen. Zyklische Chancen hingegen sind nicht direkt durch das
Unternehmen beeinflussbar und ergeben sich durch makroékonomische Veranderungen. Zudem sieht
die Gruppe Deutsche Borse langfristig Chancen fiir sich, die aus der technologischen Transformation
resultieren. Ein an Bedeutung gewinnender Bestandteil der neuen Strategie ist zudem anorganisches
Wachstum.

Strukturelle Wachstumschancen

Der Fokus der Gruppe Deutsche Bdrse bei der Nutzung struktureller Wachstumschancen liegt auf
Produktinnovationen, Marktanteilssteigerungen und der Gewinnung neuer Kunden. Die Gruppe erwartet
in den kommenden Jahren den groBten Erlészuwachs im Handel und Clearing, u.a. durch neue
Finanzderivate, das Clearing von OTC-Derivaten und weiteres Wachstum im Handel mit Strom- und Gas-
produkten. Zusatzlich soll der Devisenhandel Gber 360T zum Wachstum der Nettoerldse beitragen. Im
Nachhandel liegt der Fokus auf der Weiterentwicklung des Investmentfondsgeschafts. Im Pre-Trading
liegt der Wachstumsfokus auf der Erweiterung des Index-, Analytik- und ESG-Geschéfts. Im Folgenden
wird das Geschéftspotenzial der hier genannten Initiativen detaillierter beschrieben.
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Neue Finanzderivate

Mit der Eurex betreibt die Gruppe Deutsche Borse eine der weltweit fiihrenden Derivatebdrsen. Neben
der breiten Palette an etablierten internationalen Benchmarkprodukten wurde Uber die letzten Jahre
auch eine Vielzahl von neuen Produkten wie MSCI-, Total Return-, Dividenden- sowie ESG-Derivate
eingefiihrt. Mit diesen neuen Produkten wird sich &ndernden Kundenbedirfnissen und regulatorischen
Anforderungen Rechnung getragen. Bei diesen und weiteren hinzukommenden neuen Produkten rechnet
das Unternehmen in den nachsten Jahren mit weiterem deutlichem Wachstum.

Clearing von OTC-Derivaten

Die Liquiditatsschwierigkeiten groBer Marktteilnehmer im Zuge der Finanzkrise wurden durch die Nicht-
erfillung von OTC-Geschéften ausgeldst, die weitgehend unbesichert waren und bilateral ausgefiihrt
wurden. Vor diesem Hintergrund haben sich die fihrenden Industriestaaten (G20) darauf verstandigt,
wirksame Regularien zu schaffen, um OTC-Derivategeschafte transparenter und sicherer zu machen. Als
Konsequenz hat die Europadische Union die European Market Infrastructure Regulation (EMIR) erarbeitet.
EMIR umfasst u. a. die Verpflichtung zum Clearing von standardisierten OTC-Derivategeschaften mittels
einer zentralen Gegenpartei. Die Eurex Clearing AG hat dazu 2017 in Partnerschaft mit
Marktteilnehmern eine Alternative fur das Clearing von Zinsswaps in der EU geschaffen und erzielt
seitdem kontinuierliches Wachstum des ausstehenden Nominalvolumens (,notional outstanding”) und
des Marktanteils.

Handel und Clearing von Strom- und Gasprodukten an der EEX

Mit der European Energy Exchange AG, Leipzig, Deutschland, (EEX) bietet die Gruppe Deutsche Borse
ein breites Produktangebot fiir den Handel und das Clearing von Spot- und Terminmarktprodukten im
Bereich Strom und Gas sowie Emissionszertifikate. Die EEX hat sich zum zentralen Markt fur Energie in
Kontinentaleuropa entwickelt und deckt u. a. die Markte Deutschland, Frankreich, Niederlande, Belgien,
Italien und Spanien mit ihrem Produktangebot ab. Zudem ist sie durch die Akquisition der Nodal
Exchange 2017 auch im US-Markt aktiv. Das Wachstum der EEX basiert maBgeblich auf der sich
andernden Bedeutung der erneuerbaren Energien flir die Stromerzeugung. Aufgrund der hohen
Fragmentierung sowie der Ineffizienz des OTC-Marktes wurden in den vergangenen Jahren zudem
vermehrt borsliche Losungen fur den Handel und das Clearing nachgefragt. In diesem veranderten
Wettbewerbsumfeld sieht sich die EEX gut aufgestellt, strukturelles Wachstum zu erzielen und weitere
Marktanteile zu gewinnen.

Wachstum im Handel von Devisen (360T)

360T® ist eine fiihrende, weltweit agierende Devisenhandelsplattform. Zur breiten Kundenbasis von
360T gehoren Unternehmen, Buy-Side-Kunden und Banken. Durch die Verbindung der Kenntnisse und
Erfahrungen von 360T im Devisenmarkt mit der IT-Kompetenz der Gruppe Deutsche Boérse hat sich die
Gruppe zusatzliches Erlospotenzial erschlossen. So ist das Unternehmen mit verschiedenen MaBnahmen
zum Erzielen von Synergien, wie der Einfihrung von FX-Futures und Clearingdienstleistungen, voran-
gekommen. Aufgrund ihrer flihrenden Stellung profitiert die Deutsche Borse zudem von einem strukturel-
len Trend: Zwar wird derzeit der weit Uberwiegende Teil der taglich gehandelten Devisen noch
auBerbdrslich abgewickelt, doch steigt die Nachfrage nach elektronischen und transparenten
Handelsplattformen, an die mehrere Banken angebunden sind.
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Grenziiberschreitende Abwicklung von Investmentfonds

Kunden der Gruppe Deutsche Borse kdnnen ihr gesamtes Fondsportfolio — von traditionellen Investment-
fonds Uber borsengehandelte Indexfonds (Exchange Traded Funds, ETFs) bis zu Hedgefonds — UGber
Clearstream abwickeln und verwahren. Da auch die Aufsichtsbehorden effizientere Abwicklungs- und
Verwahrldsungen fordern, um héchste Sicherheit fir das verwahrte Kundenvermdgen zu gewahrleisten,
erwartet die Gruppe, in Zukunft weitere Kundenportfolios gewinnen zu kdnnen. Darlber hinaus erweitert
die Gruppe fortlaufend ihr Produkt- und Dienstleistungsangebot. So erweitert Clearstream beispielsweise
ihr Dienstleistungsangebot im Fondsbereich mit dem Management von Vertriebsvertragen und der
Datenaufbereitung durch Akquisitionen. Durch diese Ausweitung der Angebotspalette erwartet
Clearstream zusatzliche Nettoerldse durch die Realisierung von Umsatzsynergien.

Erweiterung des Index- und Analytikgeschafts

Im Indexgeschaft verfolgt die Gruppe Deutsche Bdrse das Ziel, den in Europa bereits etablierten Index-
anbieter STOXX noch globaler auszurichten, um ergdnzend zu den Indexfamilien DAX® und STOXX®
weitere Indizes zu entwickeln und weltweit zu vermarkten. Zudem wird das Indexgeschaft weiter den
strukturellen Trend hin zu passiven Investmentprodukten (ETFs) fir sich nutzen. Immer mehr Endkunden
und Vermogensverwalter setzen auf diesen Trend aufgrund der niedrigeren Kosten und des teilweise
unterdurchschnittlichen Erfolgs von aktiven Anlagestrategien. Um diese Trends noch besser zu
unterstiitzen, hat die Deutsche Borse AG im Jahr 2019 Axioma erworben, einen fihrenden Anbieter von
Portfolio- und Risikomanagementlésungen. Der Zusammenschluss hat mit Qontigo einen vollintegrierten
fuhrenden Informationsanbieter fir institutionelle Investoren geschaffen, der die wachsende
Marktnachfrage nach Produkten und Analysen in diesem Bereich bedient.

ESG

Der Trend zur nachhaltigen Anlage stellt fir die Gruppe Deutsche Bérse eine weitere strukturelle
Wachstumschance dar, die durch die COVID-19-Pandemie noch weiter verstarkt wurde. Das Ziel der
Gruppe ist es, Marktteilnehmer mit hochqualitativen ESG-Daten, spezialisierten ESG-Indizes und
entsprechenden Handels- und Absicherungsmaoglichkeiten zu unterstitzen. Ein erster Schritt in diese
Richtung wurde durch die im November 2020 angeklindigte Akquisition von Institutional Shareholder
Services (ISS) getéatigt. Darliber hinaus erwartet das Unternehmen weiteres strukturelles Wachstum
durch die Entwicklung von neuen Produkten und die Gewinnung von neuen Kunden.

Zyklische Chancen

Neben den strukturellen Wachstumschancen ergeben sich flir die Gruppe Deutsche Borse auch zyklische
Chancen, beispielsweise bei einer positiven makrookonomischen Entwicklung. Das Unternehmen hat
keinen direkten Einfluss auf diese zyklischen Chancen, sie haben aber das Potenzial, die Nettoerlose der
Gruppe Deutsche Bdrse und den Periodeniiberschuss, der den Anteilseignern der Deutsche Borse AG
zuzurechnen ist, mittelfristig bedeutend zu steigern:

= Die Volumina der an den Terminmarkten der Gruppe gehandelten Zinsderivate kénnten durch eine zu-
nehmende Spekulation auf die Entwicklung der langfristigen Zinsen flir deutsche und andere europa-
ische Staatsanleihen sowie durch eine weitere Verringerung der Zinsdifferenz zwischen den verschiede-
nen europaischen Staatsanleihen steigen.

= In den Segmenten des Kassa- und Terminmarktes — Xetra (Wertpapierhandel) und Eurex (Finanz-
derivate) — konnten eine wirtschaftliche Erholung im Nachgang der COVID-19-Pandemie und ein damit
nachhaltig steigendes Vertrauen der Investoren in die Kapitalmarkte die Handelsaktivitat der
Marktteilnehmer stimulieren und die Handelsvolumina steigen lassen.

107



Gruppe Deutsche Bérse | Geschéftsbericht 2020

Vorstand und Aufsichtsrat
Lagebericht | Chancenbericht
Abschluss

Anhang

Weitere Informationen

Technologische Chancen

Neue Entwicklungen, u.a. bei Cloud-Diensten, im Kontext von kinstlicher Intelligenz (KI), Big Data,
Robotik und Blockchain-Technologie in Verbindung mit dem Innovationspotenzial von Fintech-
Unternehmen treiben den Wandel in der Finanzbranche voran. Diese neue Technologiewelle kdnnte
dabei helfen, Barrieren in der Harmonisierung der Méarkte zu Uiberwinden und gleichzeitig zuséatzliche
Effizienz zu schaffen und Risiken zu mindern. Diese Entwicklung wurde durch die neuen
Rahmenbedingungen aufgrund der COVID-19-Pandemie weiter verstarkt und wird voraussichtlich die
nachsten Jahre andauern: Digitalisierungstrends werden sich beschleunigen und die Herausforderung far
etablierte Anbieter besteht darin, den richtigen Weg im Hinblick auf neue Geschaftsmodelle und
innovative Technologien zu finden.

Bei Cloud-Diensten hat die Gruppe insbesondere interne Prozesse optimiert. So werden u.a. HR-
Prozesse, der Einkauf sowie die Abrechnung von Reisekosten in der Cloud abgewickelt. Dies flihrte zu
einer deutlichen Verschlankung der Prozesse und hat zudem einen positiven Effekt auf die Kosten der
Gruppe. Daruber hinaus arbeitet die Gruppe daran, Dienstleistungen und Prozesse mit Kunden in die
Cloud zu Uberfihren. So konnte z. B. die Einflihrung neuer Handelsplattformen bzw. die Aktualisierung
bestehender Infrastrukturen in der Cloud vorab durch Kunden getestet werden. Dies wiirde die Gruppe in
ihren Prozessen deutlich agiler machen, da Neuerungen in kirzeren Zeitabstanden eingefihrt werden
konnten und die Gruppe somit besser auf die Bedlrfnisse der Kunden eingehen koénnte. Die Deutsche
Borse hat sich dabei lber Vereinbarungen mit einer Reihe wichtiger Cloud-Anbieter an der Spitze der
Cloud-Nutzung im europaischen Finanzdienstleistungssektor positioniert.

Ein weiterer Bestandteil der technologischen Chancen ist die Blockchain-Technologie. Diese gilt
bisweilen als disruptive Technologie, deren Chancen die Finanzbranche derzeit aber verstarkt auslotet.
Durch ihren dezentralen Charakter ermoglicht sie die direkte Interaktion zwischen Teilnehmern und hat
dadurch das Potenzial, komplexe Prozesse zu vereinfachen. Etablierte Marktinfrastrukturanbieter wie die
Gruppe Deutsche Barse, die die gesamte Wertschopfungskette aus einer Hand abdecken, spielen eine
wichtige Rolle, wenn es darum geht, dieses Potenzial auszuschopfen und gleichzeitig geltende Branchen-
standards zu erflllen. Hierzu zahlen neben rechtlichen und regulatorischen Vorgaben auch das Einhalten
von Sicherheitsstandards sowie Risikobegrenzungs- und Kosteneffizienzaspekte.

Anorganische Wachstumschancen

Ein an Bedeutung gewinnender Bestandteil der neuen Strategie Compass 2023 ist anorganisches
Wachstum. Die Gruppe Deutsche Borse fokussiert sich dabei auf Gebiete, welche einen starken Bezug
zu den strategischen Wachstumsfeldern der Gruppe haben wie das Index- und Analytikgeschaft, ESG,
Commodities, der Devisenhandel, der Handel mit festverzinslichen Anleihen und Investment Fund
Services. Ziel ist es, das Wachstum in diesen Bereichen durch Akquisitionen weiter zu beschleunigen
und die Skalierbarkeit der Geschaftsfelder weiter zu erhohen.
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Deutsche Borse:

C7%®, DAX®, Deutsche Borse Venture Network®, ERS®, Eurex®,
Eurex Bonds®, Eurex Clearing Prisma®, Eurex Repo®, F7®, FWB®,
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eingetragene Marken der STOXX Ltd. TRADEGATE® ist eine
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International S.A., Xemac® ist eine eingetragene Marke der
Clearstream Banking S.A. EEX® ist eine eingetragene Marke der
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