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Group fur faire, transparente, verlassliche und stabile Kapitalmarkte. Mit ihren Produkten, Dienstleistungen
und Technologien schafft sie Sicherheit und Effizienz fur eine zukunftsfahige Wirtschaft. lhre Geschaftsfelder

decken die gesamte Prozesskette von Finanzmarkttransaktionen ab.

Uber diesen Bericht

Der vorliegende zusammengefasste Lagebericht bezieht sich sowohl auf die
Deutsche Borse Group (Konzern) als auch auf die Deutsche Borse AG. Er er-
fullt die Vorgaben des Handelsgesetzbuchs (HGB) und des Deutschen Rech-
nungslegungs Standards Nr. 20 (DRS 20). Darliber hinaus enthélt der zusam-
mengefasste Lagebericht die Nachhaltigkeitserklarung. Die Nachhaltigkeitser-
klarung der Deutsche Borse Group und des Mutterunternehmens Deutsche
Borse AG erflllt die Vorgaben der §§ 289b—e in Verbindung mit 315b—c

HGB. Die Nachhaltigkeitserklarung wurde in Vorbereitung auf die nationale
Umsetzung der Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) gemaB
den Anforderungen der European Sustainability Reporting Standards (ESRS)
als Rahmenwerk erstellt. Sie wurde einer freiwilligen inhaltlichen Prifung zur
Erlangung einer begrenzten Sicherheit unterzogen. Die Informationen zu unse-
rer Vermogens-, Finanz- und Ertragslage beruhen auf den Anforderungen der
International Financial Reporting Standards (IFRS) sowie — soweit anwendbar
— auf denen des deutschen Handelsrechts (HGB) und der Deutschen Rech-
nungslegungs Standards (DRS).
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Geschaftstatigkeit und Konzernstruktur

Die im Jahr 1992 gegriindete Deutsche Bdrse AG ist ein globales Unterneh-
men mit Sitz in Frankfurt am Main, Deutschland. Sie ist das Mutterunterneh-
men der Deutsche Borse Group. Insgesamt beschaftigen wir Gber 16.000 Mit-
arbeitende mit 128 Nationalitaten an 64 Standorten.

Als einer der weltweit groBten Anbieter von Finanzmarktinfrastruktur stellen wir
unseren Kunden ein breites Spektrum an Produkten und Dienstleistungen ent-
lang der Wertschopfungskette von Finanzmarkttransaktionen zur Verfigung.
Unser Angebot umfasst Portfoliomanagementsoftware, Analytiklosungen, das
ESG-Geschaft und die Entwicklung von Indizes. Dariber hinaus bieten wir
Dienstleistungen fir den Handel, die Verrechnung und die Abwicklung der
Auftrage sowie die Verwahrung von Wertpapieren und Fonds an. Ebenso geho-
ren Dienstleistungen fir das Liquiditats- und Sicherheitenmanagement zu un-
serem Portfolio. Zudem entwickeln und betreiben wir die IT-Systeme und
Plattformen, die all diese Prozesse unterstiitzen. Uber unsere Plattformen wer-
den neben Wertpapieren auch Derivate, Rohstoffe, Devisen und digitale Ver-
mogenswerte gehandelt und abgewickelt.
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Unser Geschaft ist in vier Segmenten organisiert: Investment Management
Solutions, Trading & Clearing, Fund Services und Securities Services. Diese
Struktur dient der internen Konzernsteuerung und bildet die Grundlage fir un-
sere Finanzberichterstattung.

Fur weitere Details verweisen wir auf die Segmentberichterstattung im Ab-
schnitt ,Ertragslage”.

Der Konsolidierungskreis der Deutsche Borse Group ist in der Erlauterung 36
des Konzernanhangs dargestellt.

Unternehmensleitung

Als deutsche Aktiengesellschaft verfligt die Deutsche Borse AG Uber die Organe
Hauptversammlung, Aufsichtsrat und Vorstand, die jeweils eigene Zustandig-
keitsbereiche haben.

Die Hauptversammlung entscheidet Uber die Verwendung des Bilanzgewinns,

bestellt die Vertreter der Anteilseigner im Aufsichtsrat und beschlieBt Uber die
Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat. Zudem entscheidet sie iber
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KapitalmaBnahmen und andere durch das Aktiengesetz (AktG) geregelte Ange-
legenheiten.

Der Aufsichtsrat bestellt, Uberwacht und berat den Vorstand. Er ist unmittelbar
in Entscheidungen, die von grundlegender Bedeutung fiir das Unternehmen
sind, eingebunden. Darlber hinaus billigt er den vom Vorstand aufgestellten
Jahres- und Konzernabschluss. Die Amtsdauer eines Aufsichtsratsmitglieds be-
tragt grundsatzlich drei Jahre, wobei die Hauptversammlung bei der Wahl eine
kirzere Amtszeit bestimmen kann. Der Aufsichtsrat ist gemaB den Bestimmun-
gen des deutschen Mitbestimmungsgesetzes besetzt. Er setzt sich aus jeweils
acht Anteilseigner- und Arbeitnehmervertretern zusammen. Weitere Details
sind im Abschnitt ,Erklarung zur Unternehmensfihrung” erlautert.

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Verantwortung, wobei der Vor-
standsvorsitzende die Arbeit der Vorstandsmitglieder koordiniert. Im Geschafts-
jahr 2025 setzte sich der Vorstand der Deutsche Bérse AG aus sieben Mitglie-
dern zusammen. Das Vergltungssystem und die individualisierten Bezlige der
Vorstandsmitglieder werden im ,Vergltungsbericht” erlautert.

Organisationsstruktur

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

zum 31. Dezember 2025

Executive Board

CEO
Dr. Stephan Leithner

» Chief of Staff/Group
Corporate and Regulatory
Strategy

» Group Audit

» Group Communications &
Marketing

» Group Legal

» Mergers & Acquisitions and
Venture Investments

CFO
Dr. Jens Schulte

» Financial Accounting &
Controlling

» Investor Relations
» Treasury

» Purchasing & Facility
Management

» Group Tax

Cl10/C00
Dr. Christoph Bohm

» Chief Technology Officer

» Clearing and Risk IT

» Corporate IT

» Derivatives & Cash Trading IT
» Group Security

» |IT Governance, Risk and
Transformation

= IT Strategy/Chief of Staff
» Post Trade IT

People, Risk &
Compliance
Heike Eckert

» Chief Compliance Officer
= Chief Risk Officer

» Governance & Organizational
Services

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

Investment Management Post Trading

Solutions
Christian Kromann

» Investment Management
Solutions Chief of Staff &
Strategy

= IS5 STOXX

» SimCorp Axioma

Dr. Stephanie
Eckermann

» Clearstream Fund Services

» Clearstream Securities
Services

» Post Trading Chief of Staff &
Strategy

Trading & Clearing
Dr. Thomas Book

» Cash Market
» Financial Derivatives

» European Energy Exchange
(EEX)

» FX & Digital Assets
= Market Data + Services

= Trading & Clearing Chief of
Staff & Strategy
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Strategie und Steuerungsparameter

Die Deutsche Borse Group ist ein flhrender europaischer Marktinfrastrukturbetreiber mit globaler Prasenz,
dessen Geschaftsmodell die gesamte Wertschopfungskette abdeckt. Der Konzern verflgt (iber ein
diversifiziertes Portfolio mit starken Geschaftsbereichen, das sich durch eine hohe Resilienz und nachhaltige

Rentabilitat auszeichnet.

Grundlagen der Gruppenstrategie

Die Strategie- und Finanzpléne der Deutschen Borse Group basieren auf dem
vertikal integrierten Geschaftsmodell der Gruppe mit starken Geschaftsberei-
chen. Die breite Abdeckung der gesamten Wertschopfungskette stellt unveran-
dert einen zentralen Erfolgsfaktor im internationalen Wettbewerb dar. Vor dem
Hintergrund europaischer Ambitionen zur Starkung der Autonomie und Leis-
tungsfahigkeit der hiesigen Kapitalmarkte ist diese breite Abdeckung bei Inves-
toren weiter in den Vordergrund gerlckt. Sie bildet den Kern des Leistungsver-
sprechens als flihrender europaischer Marktinfrastrukturbetreiber, der lokale
wie auch internationale Kapitalmarkte aktiv entwickelt und gestaltet.

Die Deutsche Borse Group ermdglicht Investoren Uber ihre Plattformen den Zu-
gang zu allen relevanten Anlageklassen, bietet globale Konnektivitat und stellt
umfassende digitale Infrastrukturen sowie Technologiedienstleistungen flr
Buy-Side- und Sell-Side-Kunden bereit. Damit leistet sie einen wesentlichen
Beitrag zu transparenten, verlasslichen und stabilen Kapitalmarkten. Hierzu
werden alle Geschaftsbereiche durch ein Corporate Center unterstitzt, dessen
Kompetenzen fortlaufend weiterentwickelt werden, auch um Effizienzgewinne
und Kostenreduktionen zu realisieren. Gleichzeitig wird durch diesen Ansatz
das globale Operating Model der Gruppe gestarkt.
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Das daraus abgeleitete Geschaftsmodell zeichnet sich insgesamt durch eine
hohe Skalierbarkeit, ein geringes Risikoprofil, eine niedrige Kapitalintensitat
und eine gleichzeitig hohe Technologieaffinitat aus. Diese Eigenschaften star-
ken die Wettbewerbsfahigkeit der Deutsche Bdrse Group, schaffen attraktive
Wachstumschancen und verleihen dem Geschaftsmodell eine hohe Resilienz
gegenUber Marktschwankungen und strukturellen Veranderungen.

Fortschritt bei der Strategieumsetzung

Im Geschaftsjahr 2025 hat die Deutsche Bdrse Group unter neuer Geschéfts-
fihrung weiter ihre Strategie ,Horizon 2026“ umgesetzt. Alle Segmente haben
dabei ihren konsistenten Wachstumskurs fortgesetzt. Im Strategiezyklus entwi-
ckelten diese sich sowohl organisch als auch anorganisch weiter, wobei das
anorganische Wachstum seit 2023 insbesondere durch die SimCorp-Akquisi-
tion erzielt wurde. Gleichzeitig baute die Gruppe ihre technologischen Fahig-
keiten durch die fortlaufende Plattformtransformation und das Okosystem rund
um digitale Vermogenswerte weiter aus. Auch unser disziplinierter Kapitalsteu-
erungsansatz fokussiert auf organisches Wachstum, eine selektive M&A-Strate-
gie, kontinuierlich steigende Dividende je Aktie und Aktienrlickkaufe. Damit ist
die Deutsche Borse Group auf Kurs, ihre strategischen und finanziellen Ziele
fur 2026 zu erreichen. Diese sehen Nettoerldse ohne Treasury-Ergebnis in
Hohe von 5,7 Mrd. € und ein EBITDA ohne Treasury-Ergebnis in Hohe von
3,1 Mrd. € vor.
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Im Strategiezyklus ,Horizon 2026 wurden von 2022 bis 2025 durch stetiges
Wachstum und einen steigenden Anteil wiederkehrender Erlése attraktive Ren-
diten fur unsere Aktionare erzielt. So hat die Deutsche Borse Group in diesem
Zeitraum eine durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate (CAGR) der Nettoer-
I6se ohne Treasury-Ergebnis von 11 Prozent, getragen von starkem organi-
schem und anorganischem Wachstum, erzielt. Der Anteil wiederkehrender Er-
|6se wurde auf 63 Prozent gesteigert. Gleichzeitig wurden in diesem Zeitraum
3,5 Mrd. € Gber Dividenden und Aktienriickkaufe an Aktionare ausgeschuttet.

Ein zentraler Baustein fiir diesen Erfolg war die ErschlieBung der Buy-Side als
strategisches Kundensegment. Heute erwirtschaftet die Gruppe bereits 36 Pro-
zent ihrer Ertrage mit Buy-Side-Kunden, die ein attraktives und dynamisch
wachsendes Segment darstellen und die vorhandene starke Sell-Side-Kunden-
basis sinnvoll erganzen. MaBgeblich flir den Ausbau der Buy-Side-Services
und Technologiedienstleistungen war die Akquisition von SimCorp und die da-
rauf aufbauende Etablierung des Segmentes Investment Management Soluti-
ons (IMS). Mit hohem Wachstum wiederkehrender Erlose, wichtigen Kunden-
zuwachsen, und realisierten EBITDA-Synergien von 90 Mio. € wurden in die-
sem Segment wichtige Meilensteine erreicht.

Die nachste Phase — ,Leading the Transformation*

Aufbauend auf der erfolgreichen Weiterentwicklung unseres Geschéfts in den
vergangenen Jahren und vor dem Hintergrund sich beschleunigender externer
Marktveranderungen hat die Deutsche Bdorse Group ihre neue Strategie ,Lea-
ding the Transformation“ entwickelt. Diese wurde am 10. Dezember 2025 im
Rahmen eines Kapitalmarkttages vorgestellt. Sie definiert die strategische Rich-
tung sowie die finanziellen Zielsetzungen der Gruppe bis einschlieBlich 2028
und zielt inhaltlich auf eine weitere Starkung der Marktposition und langfristi-
gen Zukunftsfahigkeit ab. Kern von ,Leading the Transformation” ist eine klar
formulierte Geschaftsstrategie auf Gruppen- und Segmentebene, die eine Kon-
tinuitat zu ,Horizon 2026" sicherstellt.
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Der Wachstumskurs im Rahmen von ,Leading the Transformation“ baut auf
vier strategischen Pfeilern auf mit dem Ziel, mittelfristig strukturelles Wachs-
tum sowie Skalierung des Portfolios der Deutsche Borse Group abzusichern:

= Geschéftsskalierung: Wie bisher bildet organisches Wachstum auch das
Fundament der Strategie ,Leading the Transformation®. Unser strategischer
Fokus liegt auf geschaftsiibergreifenden strukturellen Wachstumstrends, dem
weiter wachsenden Buy-Side-Segment und der Erweiterung des Geschafts-
modells.
» Transformation der Kapitalméarkte: Die Deutsche Borse Group ist gut positio-
niert, um eine Fuhrungsrolle bei der Transformation der europdischen Kapi-
talmarkte und beim Wachstum digitaler und alternativer Vermogenswerte
einzunehmen. Positive politische und regulatorische Impulse in Europa —
etwa durch eine steigende Beteiligung der (privaten) Investitionen am Kapi-
talmarkt oder durch eine Starkung der Liquiditat in den Heimatmarkten im
Zuge der Regelungen der EMIR 3.0 — unterstiitzen diese Entwicklung. Dar-
Uber hinaus erdffnen das kontinuierliche Wachstum neuer Assetklassen wie
digitaler Assets/Kryptowahrungen sowie die zunehmenden Kapitalflisse der
Buy-Side in alternative Anlageklassen zusatzliche Wachstumschancen fir die
Deutsche Borse Group.
Weiterentwicklung des Operating Model mit ,,OneGroup“: Die Deutsche
Borse Group treibt die Transformation weiter voran, um die Skalierbarkeit
und Effizienz des Operating Models kontinuierlich zu erhéhen. Im Fokus ste-
hen dabei die Vereinfachung von Prozessen, eine klare Rollenverteilung und
Zustandigkeiten sowie der gezielte Ausbau von Kompetenzen. Gleichzeitig
wird die Position der Deutsche Borse Group als attraktiver Arbeitgeber weiter
verbessert.
= Weiterentwicklung der Kapitalallokationsgrundsatze: Die Deutsche Borse
Group strebt unverandert eine Dividendenausschittungsquote von 30 bis 40
Prozent an, wobei die Dividende je Aktie kontinuierlich steigen soll. Ergéan-
zend sollen Aktienriickkaufe ab sofort ein regulares Element der
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Kapitalallokation werden, deren Volumen sich an der jeweiligen Uberschuss-
liquiditat orientiert. Organisches Wachstum, das von strukturellen Trends an-
getrieben wird, hat weiterhin die hochste Prioritat bei der Kapitalallokation,
wahrend M&A-Aktivitaten fortgesetzt werden sollen, sofern sie strategisch
und finanziell attraktiv sind.

Bis 2028 erwartet die Deutsche Borse Group eine durchschnittliche jahrliche
Wachstumsrate (CAGR) der Nettoerlose ohne Treasury-Ergebnis von 8 Prozent
auf 6,5 Mrd. €, ausgehend vom Referenzjahr 2024. In Kombination mit ei-
nem erwarteten durchschnittlichen jahrlichen Wachstum der operativen Kosten
von 3 Prozent, das durch das Operating Model ,,0neGroup® unterstitzt wird,
sollen erhebliche Skaleneffekte realisiert werden. Daraus ergibt sich ein erwar-
teter durchschnittlicher jahrlicher Anstieg des EBITDA ohne Treasury-Ergebnis
von 12 Prozent bis 2028.

Ubersicht iber die ,Leading the Transformation“ Ziele

in € Ziele fir 2028 CAGR
2024-28E

Nettoerlose (ohne Treasury-Ergebnis) 6,5 Mrd. ~8% CAGR
Operative Kosten 2,8 Mrd. ~3% CAGR
EBITDA ohne Treasury-Ergebnis 3,7 Mrd. ~12% CAGR

Die organischen Wachstumsinitiativen werden kontinuierlich Gberprift, insbe-
sondere mit Blick auf die Expansion in strukturell wachsende Markte und An-
lageklassen. Dabei stehen stets die Bedurfnisse der Kunden und der technolo-
gische Fortschritt im Mittelpunkt. Weitere Details zu den wesentlichen Initiati-
ven und Wachstumstreibern sind im ,,Chancenbericht” dargestellt.

Strategische Aspekte aus den Bereichen Personalwesen (Human Resources),
Informationstechnologie (IT) sowie Umwelt, Soziales und Unternehmens-
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fihrung (ESG) sind unverandert integrale Bestandteile der Geschaftsstrategie.
Weitere Informationen hierzu enthalt die ,Nichtfinanzielle Erklarung”. Die da-
zugehorige Finanzstrategie der Gruppe ist im Rahmenwerk fiir die Kapitalallo-
kation verankert. Sie flankiert die Geschaftsstrategie und bildet die Grundlage
flr weiteres nachhaltiges Unternehmenswachstum.

Im ,Prognosebericht” ist die voraussichtliche Entwicklung fiir das Geschafts-
jahr 2026 beschrieben. Zur Umsetzung der Strategie setzt zudem das Vergl-
tungssystem flr Vorstand und Flhrungskrafte gezielt Anreize flr wertorientier-
tes Wachstum in den einzelnen Geschaftsbereichen. Eine detaillierte Darstel-
lung aller Zielvorgaben enthalt der ,Vergltungsbericht®.

Finanzielle Steuerungsparameter

Die zentralen Kennzahlen zur Steuerung der wirtschaftlichen Situation der
Deutsche Borse Group sind die Nettoerldse ohne Treasury-Ergebnis, die opera-
tiven Kosten sowie das EBITDA ohne Treasury-Ergebnis. Das Treasury-Ergeb-
nis umfasst im Wesentlichen Nettozinsertrage und Margenentgelte und wird
nicht unmittelbar durch operative Geschaftsentscheidungen beeinflusst. Die
Nettoerldse ohne Treasury-Ergebnis ergeben sich daher aus den Umsatzerlo-
sen zuzlglich sonstiger betrieblicher Ertrage abziglich volumenabhangiger
Kosten. Neben dem absoluten Wachstum ist die Profitabilitat dieses Wachs-
tums eine der zentralen Saulen der Unternehmensstrategie. Das EBITDA als
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen reflektiert die operative Er-
tragskraft der Gruppe und stellt eine etablierte Kennzahl zur Messung der Pro-
fitabilitat dar. Ein weiteres bedeutsames finanzielles Steuerungskriterium ist
das Ergebnis je Aktie vor Kaufpreisallokationseffekten (Cash EPS), da sich alle
Gewinn- und Verlustrechnungseffekte in dieser KerngroBe niederschlagen und
sie somit zur Messung der erfolgreichen Umsetzung der Wachstumsstrategie
herangezogen werden kann.

26


https://www.deutsche-boerse.com/resource/blob/4913036/03d308aae429feddae0293ca9c3a85dd/data/GDB-Geschaeftsbericht-2025-a4.pdf

Vorstand und Aufsichtsrat

Zusammengefasster Lagebericht
Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern
Strategie und Steuerungsparameter
Wirtschaftliche Lage

Gesamtwirtschaftliche und
branchenbezogene Rahmenbedingungen
Geschéftsverlauf
Ertragslage
Finanzlage
Vermdbgenslage
Nachhaltigkeitsziele
Gesamtaussage des Vorstands zur
wirtschaftlichen Lage
Risikobericht
Chancenbericht
Prognosebericht
Nachtragsbericht
Nachhaltigkeitserklarung
Erklarung zur Unternehmensfihrung
Deutsche Borse AG
(Erlauterungen auf Basis des HGB)
Ubernahmerelevante Angaben

Konzernabschluss/-anhang
Vergilitungsbericht

Weitere Informationen

Wirtschaftliche Lage

Das Geschéftsjahr 2025 war von einem starken operativen Wachstum gepragt, zu dem alle unsere Segmente
beigetragen haben. Auf dieser Grundlage haben wir unsere Nettoerlése ohne das Treasury-Ergebnis erneut
gesteigert und den erwarteten Gegenwind aus dem Zinsumfeld mehr als ausgeglichen.

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

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene
Rahmenbedingungen

Strukturelle Wachstumsfaktoren und M&A sind zentrale Bestandteile unserer
Strategie. Diese konnen wir planen, steuern und an externe Gegebenheiten an-
passen. Zudem spielen nicht beeinflussbare gesamtwirtschaftliche und bran-
chenbezogene Rahmenfaktoren eine entscheidende Rolle fiir die Geschaftsent-
wicklung, da sie das wirtschaftliche Umfeld bestimmen, in dem wir operieren.

Im Berichtsjahr 2025 gehorten hierzu:

= Eine verhaltene globale Wirtschaftserholung, die in Deutschland nur langsam
an Dynamik gewann.

= Ein fortschreitender Riickgang der Inflationsraten, die sich im Jahresverlauf
in Europa den Zielwerten der Notenbanken annaherten.

= Die Fortsetzung des Zinssenkungszyklus durch die filhrenden Notenbanken.

» Anhaltende geopolitische Spannungen und kriegerische Auseinandersetzun-
gen in der Ukraine sowie im Nahen Osten.
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= Die von der US-Administration eingeleitete protektionistische Handelspolitik
stand auf den Aktienmarkten einer von den USA ausgehenden Kl-Euphorie
gegenlber.

In seiner Schatzung vom Januar 2026 geht der Internationale Wahrungsfonds
(IWF) fir das Jahr 2025 weiterhin von einem Wachstum der globalen Wirt-
schaftsleistung von 3,3 Prozent (2024: 3,3 Prozent) aus. Die Prognose fur die
Eurozone sieht hingegen ein Wachstum von 1,4 Prozent (2024: 0,9 Prozent)
vor. Nach einem Rickgang der Wirtschaftsleistung im Vorjahr um 0,5 Prozent
wird fur Deutschland fiir 2025 eine leicht positive Wirtschaftsleistung von

0,2 Prozent erwartet.

Geschaftsverlauf

Im Geschaftsjahr 2025 zeigte die Deutsche Borse Group eine starke operative
Leistung, die aus einem sehr dynamischen, aber vielschichtigen Marktumfeld
resultierte. Einerseits sorgten robuste, von US-Technologiewerten getriebene
Aktienmarkte flr eine hohe Aktivitat im Handel sowie in der nachgelagerten
Abwicklung und Verwahrung von Wertpapieren. Gleichzeitig fihrte die
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Unsicherheit Gber den weiteren Kurs der Notenbanken zu einer gezielten und
hohen Nachfrage nach Absicherungsprodukten, speziell im Zinsbereich. Im
Gegensatz dazu stand die Entwicklung der aktienbasierten Derivate, welche
von einer im Jahresdurchschnitt nahezu unveranderten und auf niedrigem
Niveau befindlichen Marktvolatilitat beeintrachtigt wurde. Insgesamt haben wir
den erwarteten, deutlichen Gegenwind aus dem Treasury-Ergebnis, der aus
den im Jahresverlauf erfolgten Zinssenkungen resultierte, durch eine starke
operative Geschaftstatigkeit in unseren Segmenten mehr als kompensiert.

Das Wachstum im Segment Investment Management Solutions wurde maB-
geblich durch die Gewinnung wichtiger Neukunden flr die integrierte
SimCorp-One-Plattform, erfolgreiches Up- und Cross-Selling sowie die kontinu-
ierliche Erweiterung der Plattform um neue Funktionalitaten getragen. Das In-
dexgeschaft und die ISS-Geschaftsbereiche ESG-Daten und -Ratings, Gover-
nance Solutions sowie Corporate Solutions sind zwar wahrungsbereinigt leicht
gewachsen, lagen insgesamt jedoch etwas unter unseren Erwartungen.

Im Segment Trading & Clearing zeigten sich die Effekte aus dem vielschichti-
gen Marktumfeld besonders deutlich. Die Unsicherheit (iber den Zinsverlauf
fUhrte zu einer signifikant héheren Nachfrage nach Absicherungsprodukten
und trieb damit insbesondere das Geschaft mit Zinsderivaten, das OTC-Clea-
ring und das Repo-Geschaft an. Entsprechend verhaltener entwickelte sich der
Handel mit Indexderivaten. Im Bereich Commodities flihrte die erfolgreiche Ge-
winnung neuer Kunden, der Markteintritt weiterer professioneller Handler so-
wie das starke Wachstum in neuen Regionen wie Japan zu einer robusten Ent-
wicklung an den Stromspot- und -derivatemarkten. Parallel dazu bestand ein
ungebrochen hoher Bedarf an Absicherungsprodukten fiir Gas. Das Geschaft
im Bereich Wertpapiere profitierte maBgeblich vom allgemeinen Trend zu einer
hoheren Aktienorientierung, einem starken Fokus auf ETFs und dem zu Jah-
resbeginn splrbaren, verstarkten Investoreninteresse an europaischen Titeln.
Auch unser Devisenhandelsgeschaft entwickelte sich sehr dynamisch, getragen
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von der Volatilitat unterschiedlicher Wahrungspaare sowie von der erfolgrei-
chen Gewinnung neuer Kunden flir unsere FX-Losungen.

Die Segmente Fund Services und Securities Services erwiesen sich als Stabi-
litatsanker mit beeindruckendem Wachstum. Securities Services profitierte von
einer hohen Emissionstatigkeit bei Schuldtiteln, welche sich positiv auf das
Verwahrvolumen auswirkte. Zusatzlich trug der gestiegene Handel mit Aktien
und Anleihen im internationalen Zentralverwahrer (ICSD) zum Wachstum bei.
Das Segment Fund Services profitierte ebenfalls vom verstarkten Investorenfo-
kus auf Europa und verzeichnete zudem eine sehr positive Entwicklung im Be-
reich der Fondsdistribution.

Ertragslage

Im Geschéftsjahr 2025 haben wir unseren organischen Wachstumskurs fortge-
setzt. Dabei haben alle Segmente zum operativen Wachstum beigetragen.
Knapp die Halfte dieses Wachstums entfiel auf das Segment Trading & Clea-
ring, das von einem deutlichen Zuwachs im Bereich Commodities, insbeson-
dere im Handel mit Strom- und Gasderivaten, sowie von einer hohen Nach-
frage nach Zinsprodukten profitierte. Darliber hinaus trug das Geschéft in den
Anlageklassen Wertpapiere und Devisen zu der starken Entwicklung bei. Einen
wesentlichen Beitrag zum operativen Erfolg leistete auch das Segment Securi-
ties Services, basierend auf einer hohen Emissionstatigkeit und einer dynami-
schen Abwicklungsaktivitat von Anleihen. Das Segment Fund Services ver-
zeichnete ebenfalls ein starkes operatives Wachstum, das auf gestiegenen ver-
wahrten Vermogenswerten und einer hohen Transaktionsanzahl basierte. Das
Segment Investment Management Solutions trug maBgeblich durch die Gewin-
nung neuer Kunden flur die SimCorp-Plattform zum Wachstum bei, wahrend
sich die Nachfrage nach Index- und ESG-Lésungen abschwachte. Die Erldsent-
wicklung wurde in diesem Segment auch durch negative Wahrungsumrech-
nungseffekte aus dem US-Dollar belastet.
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Die positive operative Entwicklung in allen Segmenten flhrte insgesamt zu ei-
nem Anstieg unserer Nettoerldse ohne Treasury-Ergebnis um 9 Prozent auf
5.189 Mio. €. Wie erwartet beeinflusste hingegen der Gegenwind aus dem
Zinsumfeld unser Treasury-Ergebnis, welches das Nettozinsergebnis sowie
Entgelte fUr hinterlegte Sicherheiten umfasst. Es ging um 20 Prozent auf

837 Mio. € zurlick. Insgesamt steigerten wir unsere Nettoerlose um 3 Prozent
auf 6.026 Mio. € (2024: 5.829 Mio. €).

Unsere operativen Kosten stiegen im Geschaftsjahr um 3 Prozent auf 2.534 Mio. €
(2024: 2.469 Mio. €). Der Anstieg ist neben gezielten Wachstumsinvestitionen
und allgemeinen Preissteigerungen auch auf einmalige Aufwendungen im Zu-
sammenhang mit dem im Jahr 2025 nicht stattgefundenen Borsengangs un-
serer Tochtergesellschaft ISS STOXX zuriickzufliihren. Weitergehende Informati-
onen sind aus Erlauterung 32 des Konzernanhangs ersichtlich.

Vor diesem Hintergrund haben wir unser Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Ab-
schreibungen (EBITDA) um 3 Prozent auf 3.512 Mio. € (2024: 3.396 Mio. €)
gesteigert. Bereinigt um das Treasury-Ergebnis zeigt sich die starke operative
Entwicklung mit einem Anstieg des EBITDA um 14 Prozent. Das im EBITDA
enthaltene Ergebnis aus Finanzanlagen belief sich auf 20 Mio. € (2024

36 Mio. €) und war im Vorjahr von héheren positiven Bewertungseffekten aus
Minderheitsbeteiligungen gepragt.

Unsere Abschreibungen und Wertminderungsaufwendungen lagen mit
501 Mio. € (2024: 496 Mio. €) auf einem stabilen Niveau und reflektieren
die planmaBigen Abschreibungen auf unsere Vermogenswerte.

Unser Finanzergebnis lag mit — 154 Mio. € (2024: — 155 Mio. €) ebenfalls
auf dem Niveau des Vorjahres. Es ist weiterhin von den Zinsaufwendungen flr
unsere langfristigen Finanzverbindlichkeiten beeinflusst. Unsere Konzernsteu-
erquote lag im Berichtsjahr mit rund 26 Prozent aufgrund einiger positiver
Sondereffekte leicht unter den Erwartungen.
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Fir das Geschaftsjahr 2025 belief sich unser den Anteilseignern zuzurechnen-
der Periodenilberschuss somit auf 1.995 Mio. € (2024: 1.948 Mio. €), was
einem Anstieg von 2 Prozent entspricht. Unser unverwassertes Ergebnis je
Aktie lag bei 10,90 € (2024: 10,60 €) bei durchschnittlich 183,1 Mio. Ak-
tien. Das Ergebnis je Aktie vor Kaufpreisallokationseffekten (Cash EPS) betrug
11,65 € (2024: 11,36 €).

Der den nicht beherrschenden Gesellschaftern zuzurechnende Periodeniber-
schuss betrug 109 Mio. € (2024: 98 Mio. €) und umfasst hauptsachlich die
Gewinnanteile der nicht beherrschenden Gesellschafter an der EEX sowie an
ISS STOXX.

Vergleich der Ertragslage mit der Prognose flir 2025

Fir das Geschaftsjahr 2025 prognostizierten wir einen Anstieg der Nettoerldse
ohne Treasury-Ergebnis auf rund 5,2 Mrd. €. Zusatzlich erwarteten wir ein
Treasury-Ergebnis von mehr als 0,8 Mrd. €. Diese Prognose basierte auf den An-
nahmen eines starken operativen Wachstums und sinkender Zinsen im Jahres-
verlauf. Mit erzielten Nettoerldsen ohne Treasury-Ergebnis von 5.189 Mio. € und
einem Treasury-Ergebnis von 837 Mio. € haben wir diese Prognose erfullt.

Fur das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) ohne
Treasury-Ergebnis erwarteten wir einen Anstieg auf rund 2,7 Mrd. €. Mit ei-
nem erreichten EBITDA ohne Treasury-Ergebnis von 2.675 Mio. € haben wir
auch dieses Ziel erreicht. Dies ist neben der positiven operativen Entwicklung
auf effizientes Kostenmanagement zuriickzufihren.
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Vergleich der Finanzlage mit der Prognose fiir 2025

Wie erwartet lagen wir bei der Nettoverschuldung im Verhaltnis zum EBITDA
mit 1,22 zum Ende des Geschaftsjahres unterhalb der im Rahmen unseres ak-
tuellen Ratings maximal angestrebten GroBe von 2,25. Das Verhaltnis der Free
Funds from Operations zu den Nettoschulden lag mit 60,4 Prozent oberhalb
der mindestens angestrebten 40 Prozent. Wir erzielten nach wie vor einen
deutlich positiven Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit.

Segment Investment Management Solutions

Kennzahlen des Segments Investment Management Solutions

in Mio. € 2025 2024 Verénderung

Nettoerlose 1.331 1.285 4 %
Treasury-Ergebnis 0 9 -96 %
Nettoerlose ohne Treasury-Ergebnis 1.330 1.276 4 %
Software Solutions 745 694 7 %
On-premises 243 278 -13%

SaasS (inkl. Analytik) 331 255 30 %
Sonstige 171 161 6 %

ESG & Index 585 582 1%
ESG 260 260 0%

Index 221 210 5%
Sonstige 104 112 -7%
Operative Kosten - 854 - 835 2 %
EBITDA 482 468 3%
EBITDA ohne Treasury-Ergebnis 482 459 5%

Im Segment Investment Management Solutions, das aus den Bereichen Soft-
ware Solutions und ESG & Index besteht, biindeln wir unsere Technologie-,

Daten- und Index-Lésungsangebote fiir die globale Investment-Management-
Industrie. Durch die Kombination der Technologieplattform von SimCorp mit
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unserem umfassenden Indexgeschaft sowie den wichtigen Daten-, Analyse-
und Governance-Dienstleistungen von ISS STOXX bieten wir unseren Kunden
Unterstitzung entlang der Investment-Wertschopfungskette.

Der Bereich Software Solutions umfasst die Aktivitaten von SimCorp, einem etab-
lierten Anbieter von Investment-Management-Software. Mit unserer integrierten
Front-to-Back-Plattform bieten wir globalen Asset Owner, Asset Manager und
Fondsanbietern eine Losung, die sowohl als Software-as-a-Service- (SaaS) und
SimCorp-Managed-Business-Service (SMBS), aber auch On-premises, bereit-
gestellt wird. Mit ,SimCorp One" vereinfachen wir die Arbeitsablaufe unserer
Kunden Uber alle Anlageklassen hinweg und steigern so deren Effizienz.

Im Geschéftsjahr 2025 setzten wir unseren erfolgreichen Wachstumskurs im
Bereich Software Solutions fort. Die positive Entwicklung wurde maBgeblich
durch die Gewinnung wichtiger Neukunden fir unsere integrierte SimCorp-
Plattform getragen. Zusatzlich konnten wir durch gezieltes Up- und Cross-Sel-
ling bei bestehenden Kunden und die kontinuierliche Erweiterung der Plattform
um neue Funktionalitaten unsere Marktposition, insbesondere im nordameri-
kanischen Raum, weiter ausbauen. Daneben trug auch eine Anpassung der
Erldsallokation zum [FRS-Ergebnis bei.

Der Bereich ESG & Index beinhaltet unser ESG- sowie unser Index-Geschaft
unter dem Dach unserer Tochtergesellschaft ISS STOXX, bestehend aus dem
STOXX-Indexgeschaft (inkl. STOXX®- und DAX®-Indizes) sowie den Ge-
schéftsbereichen von ISS: Governance, ESG, Corporate Solutions (berichtet un-
ter ESG) und Market Intelligence (berichtet unter Sonstige). Die Erlése im In-
dexgeschaft stammen hauptsachlich aus Lizenzen fir ETFs und Derivate. ISS
generiert Erlose in den Bereichen ESG-Daten und -Ratings sowie Governance-
und Corporate-Losungen.

Im Bereich ESG & Index war die Geschaftsentwicklung im Berichtsjahr von un-
terschiedlichen Faktoren gepragt. Das Indexgeschaft profitierte vom
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anhaltenden strukturellen Trend zum passiven Investieren und der Verlagerung
des Investmentinteresses nach Europa. Das in ETFs auf unsere Indizes verwal-
tete Vermdogen stieg aufgrund hoher Kapitalzuflliisse und gestiegener Aktien-
marktstande um 33 Prozent. Hingegen fuhrte ein reduziertes Handelsvolumen
bei Indexderivaten an der Eurex zu leicht niedrigeren Nettoerldsen aus Borsen-
lizenzen.

Im ESG-Geschaft hielt die strukturelle und regulatorisch getriebene Nachfrage
nach ESG-Daten, Ratings und nachhaltigen Indexlésungen an. Das Gover-
nance-Geschaft war von einem sich wandelnden regulatorischen Umfeld, ins-
besondere in den USA, gepragt. Trotzdem trugen die Bereiche Corporate Solu-
tions und Government Solutions positiv zur operativen Entwicklung bei. Ein
splrbarer Gegenwind fir die maBgeblich auf den US-Dollar basierenden Ge-
schaftsbereiche ergab sich aus Wahrungsumrechnungseffekten durch eine Ab-
wertung des US-Dollar gegentiber dem Euro im Jahresdurchschnitt. Das Trea-
sury-Ergebnis beinhaltete im zweiten Quartal 2024 einen positiven Sonderef-
fekt von rund 9 Mio. € aus dem Geschaft von Security Class Action Services
(SCAS) der ISS.

Die operativen Kosten des Segments beinhalten im Berichtsjahr einmalige Auf-
wendungen, die im Zusammenhang mit der Vorbereitung eines Borsengangs
unserer Tochtergesellschaft ISS STOXX stehen, welcher im Jahr 2025 nicht
stattgefunden hat. Weitergehende Informationen sind aus Erlauterung 32 des
Konzernanhangs ersichtlich.

Das im EBITDA enthaltene Ergebnis aus Finanzanlagen belief sich auf 6 Mio. €

(2024: 19 Mio. €) und war im Vorjahr von héheren positiven Bewertungsef-
fekten aus Minderheitsbeteiligungen gepragt.
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Segment Trading & Clearing

Kennzahlen des Segments Trading & Clearing

in Mio. € 2025 2024 Verénderung

Nettoerlose 2.553 2.407 6 %
Treasury-Ergebnis 222 261 -15%
Nettoerlose ohne Treasury-Ergebnis 2.331 2.146 9 %
Finanzderivate 1.193 1.157 3%
Aktienderivate 447 465 -4 %
Zinsderivate 509 463 10 %
Sonstige 237 230 3%
Commodities 612 530 15 %
Strom 334 311 7 %

Gas 123 98 26 %
Sonstige 155) 121 28 %
Wertpapiere 343 296 16 %
Handel 170 135 26 %
Sonstige 173 161 7 %
Devisen & Digitale Vermdgenswerte 182 163 12 %
Operative Kosten -998 -975 2 %
EBITDA 1.571 1.452 8 %
EBITDA ohne Treasury-Ergebnis 1.349 1.190 13 %

Das Segment Trading & Clearing blndelt unsere Handels- und Clearingaktivi-
taten in den vier zentralen Anlageklassen Finanzderivate, Commodities, Wert-
papiere und Devisen & Digitale Vermogenswerte.

Die Anlageklasse Finanzderivate umfasst den Handel und die Verrechnung

(Clearing) von Terminkontrakten an unserer Terminbdrse Eurex. Institutionelle
Investoren und andere professionelle Marktteilnehmer nutzen unser umfassen-
des Produktportfolio, um sich gegen Schwankungen an den globalen Markten
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abzusichern oder gezielt Marktchancen zu ergreifen. Unsere Erlose stammen
dabei aus dem Handel und Clearing, der Vermarktung von Marktdaten sowie
aus Losungen fir die Verwaltung von Sicherheiten.

Das Geschaftsjahr 2025 war von zwei Entwicklungen gepragt: Der Unsicher-
heit Uber die zuklinftige Zinspolitik der Notenbanken sowie einem starken Auf-
wartstrend bei Technologieaktien. Die Zinsunsicherheit fiihrte im Bereich Zinsderi-
vate zu einem Anstieg des Handelsvolumens um 8 Prozent auf 1.046 Mio. Kon-
trakte. Besonders stark entwickelte sich dabei das Geschaft mit Derivaten auf
den neuen Referenzzinssatz €STR. In dieser Assetklasse hat Eurex ihre Markt-
position deutlich ausgebaut. Dynamisch wuchs auch die Abwicklung von au-
Berbdrslich gehandelten (OTC) Zinsderivaten mit einem Plus von 25 Prozent
auf ein durchschnittlich ausstehendes Volumen von 43,5 Bio. €. Die positive
Entwicklung im Zinsbereich wurde durch unser weiter wachsendes Repo-Ge-
schaft abgerundet. Im Gegensatz dazu stand die Entwicklung der aktienbasier-
ten Derivate. Bei einer im Jahresdurchschnitt nahezu unveranderten und auf
niedrigem Niveau befindlichen Marktvolatilitat, gemessen am VSTOXX, wurde
das eigentliche Handelsgeschehen von einem klaren Aufwartstrend bei Tech-
nologiewerten dominiert. Diese anhaltende Dynamik flhrte zu einem geringe-
ren Bedarf, sich gegen breite Marktrisiken abzusichern. Das Handelsvolumen
in Aktien- und Aktienindexderivaten ging daher um 11 Prozent auf rund 700
Mio. Kontrakte zurtck.

In der Anlageklasse Commodities bliindeln wir die globalen Markte der EEX-
Gruppe. Als zentraler Marktplatz fir Energie- und Rohstoffprodukte verbinden
wir weltweit mehr als 950 Handelsteilnehmer. Unser Angebot umfasst Kon-
trakte auf Energie, Umweltprodukte wie Emissionsrechte sowie Fracht und Ag-
rarrohstoffe. Unsere liquiden Mérkte fir Strom und Gas sind dabei die wesent-
lichen Umsatz- und Wachstumstreiber.

Im Berichtsjahr blieb die Nachfrage nach Absicherungsldsungen im Bereich
Commodities im Vergleich zum Vorjahr weiterhin hoch. Dies fihrte zu einer

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

insgesamt starken Geschaftsentwicklung. Besonders dynamisch war die Han-
delsaktivitat mit Gas-Derivaten, die um 24 Prozent auf 8.823 TWh zunahm.
Auch die Strommarkte zeigten mit einem Anstieg im Derivatehandel von 9 Pro-
zent auf 12.576 TWh sowie im Spothandel von 4 Prozent auf 918 TWh eine
robuste Entwicklung. Die EEX-Gruppe hat damit ihre Position als globale Roh-
stoffborse weiter gefestigt. Dazu trugen vor allem die Gewinnung neuer Han-
delsteilnehmer und der Ausbau der globalen Prasenz bei — insbesondere in
den USA und in Japan. Leicht dampfend auf die Erlése wirkten sich hingegen
die gesunkenen Zinsertrage aus dem Management von Sicherheiten aus. Posi-
tiv wirkte sich hingegen der im zweiten Quartal 2025 angefallene Einmaleffekt
von rund 10 Mio. € aus der Rickerstattung einer Kompensationszahlung aus
der Beendigung der Vereinbarung zwischen EEX und Nasdaq zur Ubernahme
des Stromhandels- und Clearinggeschafts fiir den nordischen Markt im zweiten
Quartal 2024.

Die Anlageklasse Wertpapiere umfasst unser Kassamarktgeschaft, das Uber
die Handelsplatze Deutsche Borse Xetra und Deutsche Borse Frankfurt abgewi-
ckelt wird. Unser Erlésmodell deckt dabei die gesamte Wertschopfungskette ei-
ner Borsennotierung ab. Es reicht von den Entgelten flir Handel und Verrech-
nung (Clearing) tber Erlése aus der Neu- und Folgenotierung von Unterneh-
men (Listings und IPO-Events) bis hin zur Vermarktung von Handelsdaten und
der Bereitstellung von Infrastrukturdienstleistungen fiir Partnerbdrsen.

Das hohe Interesse an Aktien als Anlageform war im Berichtsjahr 2025 unge-
brochen. Darliber hinaus trieben phasenweise hohe Geldzufliisse in den euro-
paischen Aktienmarkt die Entwicklung an. Zusétzlich profitierte unser Geschaft
vom anhaltenden Trend zu einer starkeren Aktienorientierung bei Anlegern so-
wie von der ungebrochenen Nachfrage nach ETFs. Diese positiven Faktoren
fihrten zu einer splrbar hoheren Handelsaktivitat. Im Bereich Wertpapiere
stieg das Orderbuchvolumen auf unseren Handelsplatzen Deutsche Borse
Xetra und Deutsche Borse Frankfurt um 34 Prozent auf 1,8 Bio. €. Xetra hat
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dabei seine Position als fihrender Handelsplatz fur deutsche Standardwerte
weiter gefestigt.

In der Anlageklasse Devisen & Digitale Vermédgenswerte fassen wir unser De-
visenhandelsgeschaft, das Uber die Plattformen unserer Tochtergesellschaft
360T abgewickelt wird, sowie unsere Aktivitaten im Bereich digitaler Vermo-
genswerte zusammen. Mit unserer institutionellen und vollstandig regulierten
End-to-End-Kryptowahrungsplattform Crypto Finance bieten wir sichere Han-
dels- sowie Verwahrdienstleistungen an. Flr unsere Kunden integrieren wir di-
gitale und traditionelle Assets in einem Geschéaftsmodell als hybride Marktinf-
rastruktur. Gleichzeitig haben wir unser institutionelles Angebot durch Kryp-
towahrungen als neue Assetklasse erweitert. Hier hat Crypto Finance seine
Marktposition 2025 durch den Gewinn neuer Kunden im Bankensektor deut-
lich verbessert.

Die positive Entwicklung im Bereich Devisen & Digitale Vermogenswerte wurde
im Geschaftsjahr von zwei zentralen Faktoren getragen. Einerseits sorgten die
teils deutlichen Wechselkursschwankungen zwischen verschiedenen Wahrun-
gen fUr eine hohe Handelsaktivitat. Andererseits haben wir erfolgreich neue
Kunden flr unsere Handelsldsungen gewonnen. Das durchschnittliche tagliche
Handelsvolumen auf unseren Plattformen erhohte sich infolgedessen um

16 Prozent auf rund 170 Mrd. €. Entsprechend trug die Anlageklasse positiv
zur Erlésentwicklung bei.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Segment Fund Services

Kennzahlen des Segments Fund Services

in Mio. € 2025 2024 Verénderung

Nettoerlose 537 494 9 %
Treasury-Ergebnis 56 67 -17%
Nettoerlose ohne Treasury-Ergebnis 482 427 13 %
Fondsabwicklung 304 261 17 %
Fondsdistribution 107 91 17 %
Sonstige 70 74 -5%
Operative Kosten -219 -215 2%
EBITDA 319 279 14 %
EBITDA ohne Treasury-Ergebnis 263 211 24 %

Das Segment Fund Services bietet eine umfassende Plattform fliir den gesam-
ten Lebenszyklus von Investmentfonds. Uber unsere zentrale Fondsverarbei-
tungsplattform Vestima® ermdglichen wir unseren Kunden eine effiziente Ab-
wicklung und Verwahrung ihres gesamten Fondsportfolios Uber alle Anlage-
klassen hinweg. Ergdnzend dazu verbindet unsere Vertriebsplattform Clear-
stream Fund Centre Asset Manager und Distributoren auf dem européischen
Markt. Die Erlose des Segments hangen maBgeblich vom Volumen und Wert
der verwahrten Fonds sowie von der Anzahl der durchgeflhrten Transaktionen
ab. In diesem Zusammenhang enthélt das Segment auch die Nettozinsertrage
aus dem Bankgeschaft, die auf Kundenbareinlagen basieren, sowie Erlése aus
dem Fondsdatenmanagement unseres europdischen Fondsspezialisten Kneip.

Im Geschéftsjahr 2025 profitierte der Bereich Fund Services von dem positi-
ven Umfeld an den Kapitalmarkten. Das hohe Investoreninteresse an europai-
schen Anlagen und die gestiegenen Bewertungen sorgten flir einen starken Zu-
fluss in aktiv und passiv gemanagte Investmentfonds sowie alternativer Invest-
mentfonds und Privatmarktanlagen. Das Volumen der verwahrten
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Vermogenswerte (Assets under Custody) stieg im Jahresdurchschnitt um rund
12 Prozent auf 4,2 Bio. €. Die Zahl der abgewickelten Transaktionen erhohte
sich ebenfalls. Sie stieg um 23 Prozent auf rund 70 Mio. Diese Entwicklung
unterstreicht die hohe Aktivitat im Markt.

Auch der Bereich Fondsdistribution profitierte von der positiven Marktentwick-
lung. Durch die erfolgreiche Gewinnung neuer Kunden und den Transfer wei-
terer Kundenportfolios auf unsere Fondsdistributionsplattform wurde ein wich-
tiger Meilenstein erreicht: Das verwaltete Distributionsvermdogen tberschritt im
Jahresverlauf die Marke von 700 Mrd. €.

Dem starken operativen Wachstum stand die erwartete schwachere Entwick-
lung der Nettozinsertrage gegentber. Die im Jahresverlauf gesunkenen Leitzin-
sen flhrten zu einem splrbaren Rickgang der Ertrage aus dem Bankgeschaft
und wirkten sich dampfend auf die Nettoerldse aus.

Segment Securities Services

Kennzahlen des Segments Securities Services

in Mio. € 2025 2024 Verénderung

Nettoerlose 1.605 1.643 -2%
Treasury-Ergebnis 559 712 -21%
Nettoerlose ohne Treasury-Ergebnis 1.046 931 12 %
Verwahrung 722 656 10 %
Abwicklung 154 129 20 %
Sonstige 170 146 17 %
Operative Kosten - 464 - 444 4 %
EBITDA 1.140 1.197 -5%
EBITDA ohne Treasury-Ergebnis 581 485 20 %
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Im Segment Securities Services stellen wir Uber unsere Tochtergesellschaft
Clearstream die zentrale Infrastruktur fir die dem Handel nachgelagerten Pro-
zesse bereit. Als internationaler Zentralverwahrer (ICSD) sowie als Zentralver-
wahrer (CSD) fir die Markte Deutschland und Luxemburg begleiten wir die
Emission, Abwicklung und Verwahrung von Wertpapieren aus rund 60 natio-
nalen Markten. Unsere Erldse speisen sich hauptsachlich aus den Verwahrent-
gelten, die sich nach dem Volumen und dem Wert der verwahrten Wertpapiere
richten, sowie aus den Abwicklungsentgelten, deren Hohe sich nach der An-
zahl der abgewickelten Transaktionen bestimmt. Das Segment enthélt auch
die Nettozinsertrage aus dem Bankgeschaft, welche maBgeblich vom Zinsum-
feld beeinflusst werden.

Im Geschéftsjahr 2025 profitierte das Segment Securities Services von einer
hohen Aktivitat an den Kapitalmarkten sowie von einer starken Emissionstatig-
keit. Ein weiterhin hoher Finanzierungsbedarf von Unternehmen und der 6f-
fentlichen Hand fahrte zu einer anhaltend hohen Begebung von Schuldtiteln.
Zusammen mit den allgemein gestiegenen Aktienbewertungen trug dies maB-
geblich zum Wachstum der von uns verwahrten Wertpapiere (Assets under
Custody) bei. Das Volumen stieg bei unserem nationalen und internationalen
Zentralverwahrer (CSD und ICSD) im Jahresdurchschnitt insgesamt um 7 Pro-
zent auf 16,3 Bio. €.

Auch die Abwicklungsaktivitaten entwickelten sich sehr dynamisch. Die Zahl
der abgewickelten Transaktionen im internationalen Zentralverwahrer (ICSD)
stieg um 20 Prozent auf 117 Mio., was vor allem auf eine hohere Aktivitat im
Handel mit Anleihen und Aktien insbesondere auch von Privatanlegern zurtick-
zufuhren ist. Dies unterstreicht die zentrale Rolle unserer Plattformen flr die
Effizienz und Sicherheit des globalen Finanzsystems, die wir durch strategi-
sche Initiativen wie unsere digitale Post-Trade-Plattform D7 weiter starken.

Dem starken operativen Wachstum stand die erwartete Entwicklung der Netto-
zinsertrage gegenuber. Die im Jahresverlauf gesunkenen Leitzinsen fihrten zu
einem splrbaren Rickgang der Ertrage aus dem Bankgeschaft und wirkten
sich deutlich auf die Entwicklung der Nettoerlose aus.
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Finanzlage

Cashflow

Konzern-Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

in Mio. € 2025 2024

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

(ohne CCP-Positionen) 2.672 2.546
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 2.810 2411
Cashflow aus Investitionstatigkeit 82 - 60
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -1.951 -1.354
Finanzmittelbestand zum 31. Dezember 4.890 3.924
Kassenbestand und sonstige Bankguthaben zum

31. Dezember 1.782 1.872

Der Finanzmittelbestand und damit die Liquiditat der Deutsche Borse Group
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 urspriingliche 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 lag im Geschéftsjahr 2025 mit
2.672 Mio. € (2024: 2.546 Mio. €) vor Veranderung der stichtagsbezogenen
CCP-Positionen weiterhin auf einem hohen Niveau und reflektiert die robuste
Ertragskraft des operativen Geschafts. Die positive Entwicklung resultierte ins-
besondere aus dem stabilen Ergebnis vor Zinsen und Steuern. Gegenlaufig
wirkten sich im Berichtsjahr unter anderem héhere Steuerzahlungen sowie
Verdnderungen einzelner Bilanzpositionen aus dem kurzfristigen operativen

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Geschaft aus. Insgesamt war der operative Cashflow ausreichend, um sowohl
die laufenden Investitionen als auch die Ausschuttungen an die Anteilseigner
zu finanzieren.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit war im Berichtsjahr mit 82 Mio. € posi-
tiv (2024: negativ mit 60 Mio. €). Er wurde maBgeblich durch Investitionen in
immaterielle Vermoégenswerte in Hohe von 325 Mio. € und Sachanlagen in
Hohe von 55 Mio. € gepragt, insbesondere im Zusammenhang mit der Weiter-
entwicklung der technologischen Infrastruktur sowie strategischen Wachstums-
initiativen. Darlber hinaus wirkten sich im Berichtsjahr Mittelabfllisse in Hohe
von 51 Mio. € fUr kleinere Unternehmenszusammenschlisse bzw. Beteili-
gungserwerbe aus. Zudem standen Nettomittelzufllisse aus Finanzinstrumen-
ten, die stichtagsbedingt durch das Anlageverhalten unserer Kunden getrieben
sind, in Héhe von 513 Mio. € gegenlber.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit war mit 1.951 Mio. € (2024: Mittel-
abflisse in Hoéhe von 1.354 Mio. €) erwartungsgemal negativ. Zurickzufih-
ren war dies vor allem auf die Dividendenzahlungen an unsere Aktionare in
Hohe von 734 Mio. € (2024: Dividende flr das Geschéftsjahr 2023 in Hohe
von 698 Mio. €) sowie auf Auszahlungen im Zusammenhang mit dem im
Geschaftsjahr abgeschlossenen Aktienriickkaufprogramm in Hohe von

504 Mio. € (2024: 298 Mio. €). Daneben fihrten die Aufnahme neuer Fi-
nanzverbindlichkeiten sowie die planmaBige Rlckzahlung bestehender Anlei-
hen zu einem Nettozahlungsmittelabfluss in Hohe von 583 Mio. €.

Der Cashflow fiir das Geschaftsjahr 2025 als SaldogroBe aller Mittelzufllisse
und -abflisse aus dem Cashflow aus der laufenden Geschéaftstatigkeit, den
Cashflows aus der Investitions- und Finanzierungstatigkeit belief sich auf
942 Mio. € (2024: 997 Mio. €).

Die Finanzierungsstruktur des Konzerns blieb insgesamt ausgewogen und auf
eine langfristig stabile Kapitalbasis ausgerichtet. Die Liquiditatslage des
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Konzerns stellte sich zum Bilanzstichtag unverandert solide dar. Die Deutsche
Borse Group war im Berichtsjahr jederzeit in der Lage, ihren finanziellen Ver-
pflichtungen nachzukommen und sowohl organische als auch anorganische
Wachstumsinitiativen aus dem operativen Cashflow und bestehenden Liquidi-
tatsreserven zu finanzieren.

Fur weitere Details zum Cashflow siehe Konzern-Kapitalflussrechnung sowie
Erlauterung 23 des Konzernanhangs.

Liquiditatssteuerung

Unseren operativen Liquiditatsbedarf decken wir in erster Linie durch Innenfi-
nanzierung, indem wir erwirtschaftete Mittel verwenden. Unser Ziel ist es,
Liquiditat in ausreichender Hohe vorzuhalten, um alle unsere Zahlungsver-
pflichtungen entsprechend ihrer Falligkeit erflllen zu kdnnen. Wir unterhalten
einen konzerninternen Cash Pool, um unsere Uberschiissige Liquiditat, soweit
regulatorisch und rechtlich zulassig, zu blndeln. Liquide Mittel legen wir Gber-
wiegend kurzfristig an, damit sie schnell verfligbar sind, sowie weitgehend be-
sichert durch liquide Anleihen erstklassiger Emittenten. Wir haben zudem Zu-
gang zu externen Finanzierungsquellen, wie bilateralen und syndizierten Kre-
ditlinien, und verfligen Uber ein Commercial Paper-Programm (siehe Erlaute-
rung 26 unseres Konzernanhangs flir Details zum Finanzrisikomanagement).
Um unseren strukturellen Finanzierungsbedarf zu decken, nutzten wir in den
vergangenen Jahren unseren Zugang zum Kapitalmarkt und emittierten Unter-
nehmensanleihen (fir weitere Details siehe Erlauterung 13 des Konzernan-
hangs).

Kapitalmanagement

Generell erwarten unsere Kunden von uns, dass wir konservative Verschul-
dungsgrade aufweisen und somit ein gutes Kreditrating erzielen.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Wir streben an, auf Konzernebene das starke ,AA-“Rating aufrechtzuerhalten.
Ferner ist es unser Ziel, die starken ,AA“-Kreditratings unserer Tochtergesell-
schaften Clearstream Banking S.A. und Clearstream Europe AG (vorher
Clearstream Banking AG) sowie das ebenfalls starke ,,AA—"-Kreditrating der
Clearstream Fund Centre S.A. aufrechtzuerhalten, um den nachhaltigen Erfolg
in der Wertpapierverwahrung und -abwicklung wie auch im Bereich Fund Ser-
vices sicherzustellen. Dartber hinaus verlangen die Aktivitaten unserer Toch-
tergesellschaft Eurex Clearing AG eine hohe Bonitat.

Zur Bewahrung dieser guten Kreditratings streben wir folgende relevante Kenn-
groBen an:

» Nettoschulden im Verhaltnis zum EBITDA: hdchstens 2,25

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

» Zinsdeckungsgrad (EBITDA zu Zinsaufwendungen): mind. 14

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

= 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 2025
ergibt sich ein ratingrelevantes EBITDA von 3.507 Mio. €.

= Zur Kalkulation der ratingrelevanten FFO wird das EBITDA um im Berichts-
jahr gezahlte Zinsen und Steuern angepasst. Fur 2025 ergeben sich ratingre-
levante FFO von 2.592 Mio. €.

= Zur Uberleitung der ratingrelevanten Nettoschulden werden von den Brutto-
schulden (d. h. den verzinslichen Verbindlichkeiten der Deutsche Borse AG)
zunachst 50 Prozent der Hybridanleihen sowie die zum Bilanzstichtag beste-
hende Uberschissige Liquiditat abgezogen (abzlglich der Liquiditat, die in
Gruppengesellschaften zur Erflillung von regulatorischen Anforderungen
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gehalten wird). AnschlieBend werden die Verbindlichkeiten aus Operating-
Leasing-Verhaltnissen sowie die ungedeckten Pensionsverpflichtungen hinzu-
gerechnet. Fir 2025 ergeben sich ratingrelevante Nettoschulden von

4.288 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 gehoren u.a. die Clearstream Banking S.A., die Clearstream
Europe 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. Flir 2025 ergeben sich ratingre-
levante Zinsaufwendungen von 159 Mio. €.

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

Relevante KenngréBen

ZielgroBe 2025

Nettoschulden / EBITDA < 2,25 1,22
Free Funds from Operations (FFO) / Netto-

schulden % = 40 60,4
Zinsdeckungsgrad

(EBITDA zu Zinsaufwendungen) > 14 22,1

Alle ZielgroBen wurden zum Bilanzstichtag 2025 wieder erfillt.
S&P legt fir die Berechnung der Kennzahlen jeweils den gewichteten Durch-

schnitt aus den berichteten bzw. erwarteten Werten der letzten vorangegange-
nen, der aktuellen und der folgenden Berichtsperiode zugrunde. Um die
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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
Periodeniiberschusses, 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 Berlicksichtigung 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 konnen, stellen zuséatzliche Ausschittungen, insbe-
sondere in Form von Aktienrlickkaufen, eine weitere Moglichkeit der Mittelver-
wendung dar.

Fur das Geschaftsjahr 2025 schlagen wir unserer Hauptversammlung vor,
eine Dividende von 4,20 € je Stlckaktie zu zahlen (2024: 4,00 €). Diese
Dividende entspricht einer Ausschittungsquote von 38 Prozent des unseren
Anteilseignern zuzurechnenden PeriodenUberschusses. Auf Basis von

182,1 Mio. dividendenberechtigten Stlickaktien ergabe sich damit eine Divi-
dendensumme von 765 Mio. € (2024: 734 Mio. €). Die Anzahl der dividen-
denberechtigten Aktien ergibt sich aus unserem Grundkapital von

188,3 Mio. Aktien abziglich 6,2 Mio. Aktien im Eigenbestand.

Im Februar 2025 hatten wir ein Rickkaufprogramm eigener Aktien im Wert
von insgesamt 500 Mio. € firr das Jahr 2025 angekiindigt. Am 28. Novem-

ber 2025 wurde der Rickkauf abgeschlossen.

Eine Ubersicht der zum Bilanzstichtag emittierten und im eigenen Bestand ge-
haltenen Aktien ist aus Erlauterung 17 des Konzernanhangs ersichtlich.
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Kreditratings Konzernbilanz (Ausziige)
in Mio. € 31.12.2025 31.12.2024
Kreditratings -
AKTIVA 297.156 222.112
Langfristig Kurzfristig Langfristige Vermogenswerte 22.573 22.335
Deutsche Boérse AG davon immaterielle Vermogenswerte 12.312 12.643
S&P Global Ratings AA— A-1+ davon Geschéfts- oder Firmenwerte 8.137 8.354
Clearstream Banking S.A. davon andere immaterielle Vermogenswerte 2.772 2.969
Fitch Ratings AA F1+ davon Finanzanlagen 9.029 8.507
S&P Global Ratings AA A-1+ davon zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete Schuldinstrumente 566 1.342
Clearstream Europe AG
- davon erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert
S&P Global Ratings AA A1t bewertete finanzielle Vermogenswerte 148 192
Clearstream Fund Centre S.A. (seit April 2024) davon Finanzinstrumente der zentralen
S&P Global Ratings AA- A-1+ Kontrahenten 8.181 6.815
Kurzfristige Vermogenswerte 274.582 199.777
Am 15. Dezember 2025 bestatigte Fitch Ratings das ,AA“-Kreditrating der davon Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten 201.349 127.060
Clearstream Banking S.A. mit einem stabilen Ausblick. Das Rating spiegelt die davon Bankguthaben mit Verfugungsbeschrankung 52.139 48.972
fihrende Position im Nachhandelsgeschaft, das umsichtige Liquiditatsmanage- davon Kassenbestand und sonstige Bankguthaben 1.782 1.872
ment und die einwandfreie Kapitalausstattung wider. PASSIVA 297.156 222.112
Eigenkapital 11.829 11.259
Am 23. Januar 2026 bestatigte S&P das ,AA—“Kreditrating der Deutsche Schulden 285.327 210.852
Bérse AG. Am 29. Oktober 2025 bestatigte S&P die ,AA“-Kreditratings der davon langfristige Schulden 14.676 14.561
Clearstream Europe AG und der Clearstream Banking S.A. Auch das ,AA— davon Finanzinstrumente der zentralen
B o . ) ) Kontrahenten 8.181 6.815
Kreditrating der Clearstream Fund Centre S.A. blieb seit seiner Vergabe am "
) B davon zu fortgefiinrten Anschaffungskosten
4. April 2024 unverandert. bewertete Verbindlichkeiten 5.533 6.748
davon latente Steuerschulden 749 757
Vermogenslage davon kurzfristige Schulden 270651 196.291
. - . .. . davon Finanzinstrumente der zentralen
Im Folgenden werden wesentliche Anderungen in der Vermodgenslage beschrie- Kontrahenten 198.732 126.020
ben. Die komplette Konzernbilanz finden Sie im Konzernabschluss. davon zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 18.738 20.203!
davon Bardepots der Marktteilnehmenden 51.872 48.703
1) Vorjahreszahlen angepasst, siehe Erlduterung 3 des Konzernanhangs.
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Die Vermogenslage des Konzerns blieb im Berichtsjahr solide und zeigt eine
weiterhin robuste Kapitalbasis. Die Bilanzsumme hat sich gegeniber dem Vor-
jahr um 34 Prozent erhéht, Treiber war insbesondere der volatilitatsbedingte
Anstieg des Clearinggeschaft als zentraler Kontrahent (CCP). Dies fuhrte zu ho-
hen, bilanziell korrespondierenden Vermogenswerten und Verbindlichkeiten.
Die immateriellen Vermogenswerte und Sachanlagen veranderten sich wah-
rungsbedingt und durch planmaBige Abschreibungen sowie durch Investitio-
nen in Hohe von 380 Mio. € (2024: 361 Mio. €) im Zusammenhang mit der
Weiterentwicklung der technologischen Infrastruktur sowie strategischen
Wachstumsinitiativen.

Das Eigenkapital weist weiterhin eine sehr solide Basis auf, im Vergleich zum
Vorjahr ist es um 5 Prozent gestiegen. Ursachlich hierflr waren insbesondere
der Periodentberschuss des laufenden Geschaftsjahres 2025 abzlglich der
Dividendenzahlung fiir das vorangegangene Geschéaftsjahr 2024 sowie das im
Geschaftsjahr abgeschlossene Aktienrlickkaufprogramm.

Betriebskapital (Working Capital)

Im Geschéftsjahr 2025 zeigte das Working-Capital-Management ein insgesamt
gut austariertes Bild, auch wenn sich im Jahresverlauf gegenlaufige Effekte in-
nerhalb der kurzfristigen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten ergaben. Die
Entwicklung war gepragt durch einen Anstieg der sonstigen kurzfristigen Ver-
mogenswerte und Forderungen um 194 Mio. €. Dies resultierte insbesondere
aus hoheren Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie aus gestiege-
nen sonstigen kurzfristigen Vermogenswerten, was im Wesentlichen dem star-
ken Geschaftsvolumen und den Marktaktivitaten entspricht.

Demgegenlber wirkten die kurzfristigen Verbindlichkeiten stabilisierend auf

das Working Capital. Die Zunahme der Verbindlichkeiten und sonstigen kurz-
fristigen Verpflichtungen flhrte zu einem positiven Effekt von 13 Mio. €.
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Dies resultiert vor allem aus einem Anstieg der sonstigen Verbindlichkeiten,
der das operative Geschaft unterstiitzte und den Forderungsaufbau teilweise
kompensierte.

In Summe fihrte die Working-Capital-Entwicklung im Berichtsjahr zu einem
moderaten Nettoeffekt, der die Liquiditatslage des Konzerns nicht belastete
und den weiterhin robusten operativen Cashflow unterstreicht.

Stichtagsbedingte Bilanzpositionen

Die Bilanzposition ,Finanzinstrumente der zentralen Kontrahenten* entsteht
durch die Funktion der Eurex Clearing AG, der European Commodity Clearing
AG sowie der Nodal Clear, LLC. Diese Unternehmen agieren als zentrale Kon-
trahenten fir die verschiedenen Markte der Deutsche Bérse Group, ihre Finan-
zinstrumente werden zum Fair Value in der Bilanz erfasst. Die Finanzinstru-
mente der zentralen Kontrahenten sind ausfihrlich im Abschnitt ,Risikoma-
nagement” im zusammengefassten Lagebericht und in den Erlauterungen 13
und 26 des Konzernanhangs dargestellt.

Marktteilnehmende, die an die Clearinghduser der Gruppe angeschlossenen
sind, leisten Sicherheitsleistungen teilweise in Form von Bareinlagen, deren
Hohe taglich angepasst wird. Die Bareinlagen werden von den zentralen Kon-
trahenten meist Gber Nacht besichert angelegt und unter der Position ,Bank-
guthaben mit Verfigungsbeschrankung® bilanziert. Im Berichtsjahr schwankte
der Wert der Bardepots der Marktteilnehmenden an den maBgeblichen Bilanz-
stichtagen (31. Marz, 30. Juni, 30. September und 31. Dezember) zwischen
49,8 Mrd. € und 51,9 Mrd. € (2024: 48,7 Mrd. € und 56,7 Mrd. €).
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Nachhaltigkeitsziele

Vergleich der Nachhaltigkeitsziele mit der Prognose fiir 2025

Im Geschéftsjahr 2025 hat die Deutsche Borse Group ihre gruppenweiten,
steuerungsrelevanten Ziele Uberarbeitet, um die Transparenz zu erhohen und
sich an der géangigen Marktpraxis anzupassen. Als steuerungsrelevante Ziele
gelten nun die Indizes: Employee Engagement und Equal Opportunities.

Im Jahr 2025 erreichte das Ziel Employee Engagement einen Wert von

68 Prozent und lag damit Gber dem definierten Zielwert von 66 Prozent. Der
Equal Opportunities Index lag bei 86 Prozent und verfehlte damit den Zielwert
von 88 Prozent. Dennoch unterstreicht dieses Ergebnis die ausgepragte Kultur
der Chancengleichheit innerhalb der Deutsche Bérse Group, die wir kontinuier-
lich durch vielfaltige MaBnahmen fordern. Beide Kennzahlen sind zentrale Ele-
mente unserer nachhaltigen Personalstrategie und zielen insbesondere auf die
Motivation, Zufriedenheit und Bindung der Mitarbeitenden ab.
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Gesamtaussage des Vorstands zur
wirtschaftlichen Lage

Die Geschaftsentwicklung im Geschéftsjahr 2025 war von einem robusten or-
ganischen Wachstum gepragt, zu dem alle unsere Segmente beitrugen. We-
sentliche Wachstumstreiber waren dabei eine hohe Nachfrage nach Absiche-
rungslosungen in den Zins- und Energiemarkten, eine anhaltend hohe Emissi-
onstatigkeit bei Wertpapieren, gestiegene verwahrte Vermogenswerte im
Fondsgeschaft sowie die erfolgreiche Gewinnung neuer Kunden im Bereich
Software Solutions.

Wir haben eine sehr starke operative Leistung gezeigt. Gegenlaufige Marktef-
fekte, zu denen ein von geringer Volatilitat gepragtes Umfeld an den Aktien-
markten sowie negative Wahrungsumrechnungseffekte durch die Abwertung
des US-Dollar zahlten, haben wir mehr als ausgeglichen. Unsere Nettoerldse
ohne Treasury-Ergebnis stiegen um 9 Prozent. Dieser Zuwachs hat den erwar-
teten, zinsbedingten Ruckgang unseres Treasury-Ergebnisses mehr als ausge-
glichen, so dass die Nettoerlose insgesamt um 3 Prozent auf 6.026 Mio. € ge-
stiegen sind.

Unsere operativen Kosten stiegen um 3 Prozent, was unser effizientes Kosten-
management unterstreicht. Darin waren im Berichtsjahr einmalige Aufwendun-
gen enthalten, die im Zusammenhang mit der Vorbereitung eines Borsengangs
unserer Tochtergesellschaft ISS STOXX standen, der urspringlich fir das Jahr
2025 vorgesehen war. Infolgedessen steigerten wir unser Ergebnis vor Zinsen,
Steuern und Abschreibungen (EBITDA) ohne Treasury-Ergebnis Gberproportio-
nal um 14 Prozent auf 2.675 Mio. €. Unser Finanzergebnis blieb im Ver-
gleich zum Vorjahr stabil.
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Wir beurteilen auf dieser Basis die Finanzlage der Deutsche Borse Group im
Berichtsjahr als weiterhin sehr solide. Wie in den Vorjahren erzielten wir einen
hohen Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit. Mit einem Wert von 1,22 lag
das flr das Kreditrating wichtige Verhaltnis der Nettoschulden zum EBITDA
unterhalb der Grenze von maximal 2,25.

Unsere Politik der attraktiven Beteiligung unserer Aktionare an der erfolgreichen
Unternehmensentwicklung setzen wir konsequent fort. Wir schlagen eine Divi-
dende fur das Geschaftsjahr 2025 von 4,20 € je Aktie vor, was einem Anstieg
von 5 Prozent gegentber dem Vorjahr (4,00 €) entspricht. Zusatzlich haben
wir im Berichtsjahr 2025 ein Aktienrlickkaufprogramm mit einem Volumen
von rund 500 Mio. € durchgefihrt. In diesem Rahmen wurden rund 2 Mio.
Aktien zurlickgekauft. Die Einziehung dieser Aktien und die damit verbundene
Herabsetzung des Grundkapitals werden im ersten Halbjahr 2026 erfolgen.

Der Gewinnverwendungsvorschlag beriicksichtigt 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 VerduBerung die
Zahl der dividendenberechtigten Aktien verandern. In diesem Fall wird bei ei-
ner Dividende von 4,20 € je dividendenberechtigter Stiickaktie der Hauptver-
sammlung ein entsprechend angepasster Beschlussvorschlag lber die Gewinn-
verwendung unterbreitet.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025
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Vorstand und Aufsichtsrat
Mehrjahresiibersicht der Deutsche Bérse Group

Zusammengefasster Lagebericht 2021 2022 2023 2024 2025
Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Strategie und Steuerungsparameter

) ) Nettoerlse ohne Treasury-Ergebnis aus dem Bankgeschéaft und dhnlichen Geschaften Mio. € 3.367 3.805 4.115 4.779 5.189
Wirtschaftliche Lage Treasury-Ergebnis aus dem Bankgeschaft und ahnlichen Geschiften Mio. € 143 532 962 1.050 837
Gesamtwirtschaftliche und - -
branchenbezogene Rahmenbedingungen Nettoelrlose . . Mfo. € 3.510 4.338 5.077 5.829 6.026
Geschaftsverlauf Operative Kosten (ohne Abschreibung und Wertminderungsaufwand) Mio. € - 1.552 -1.822 -2.118 - 2.469 - 2.534
Ertragslage Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibung (EBITDA) Mio. € 2.044 2.526 2.944 3.396 3.512
Finanzlage Abschreibung und Wertminderungsaufwand Mio. € - 294 - 356 -419 - 496 - 501
Vermégenslage Den Anteilseignern der Deutsche Borse AG zuzurechnender Periodeniiberschuss Mio. € 1.210 1.494 1.724 1.948 1.995
Nachhaltigkeitsziele Ergebnis je Aktie (unverwassert) € 6,59 8,14 9,35 10,60 10,90
Gesamtaussage des Vorstands zur Konzern-Kapitalflussrechnung
wirtschaftlichen Lage Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit Mio. € 909 2.484 2.549 2.411 2.810
Risikobericht Konzernbilanz
Chancenbericht Langfristige Vermogenswerte Mio. € 20.462 20.758 23.428 22.335 22.573
Prognosebericht Eigenkapital Mio. € 7.742 9.061 10.100 11.259 11.829
Nachtragsbericht Langfristige verzinsliche Verbindlichkeiten! Mio. € 3.037 4.123 7.096 6.255 5.087
Nachhaltigkeitserklarung Kennzahlen des Geschéfts
Erklarung zur Unternehmensfiihrung Dividende je Aktie € 3,20 3,60 3,80 4,00 4,202
Deutsche Borse AG Dividendenausschuttungsquote? % 49 44 40 38 383
(Erlauterungen auf Basis des HGB) Mitarbeitendenkapazitat (Jahresdurchschnitt) 8.855 10.143 11.656 14.535 15.519
Ubernahmerelevante Angaben Die Aktie
Jahresschlusskurs der Deutsche Borse-Aktie € 147,10 161,40 186,50 222,40 223,70
Konzernabschluss/-anhang Durchschnittliche Marktkapitalisierung Mrd. € 27,0 30,9 32,0 37,2 46,9
Kennzahlen zur Bonitat
Vergiitungsbericht Nettoschulden / EBITDA 2,0 1,2 2,2 18 1.2
Free Funds from Operations (FFO) / Nettoschulden % 38 68 36 42 60

Weitere Informationen
1) Im Folgejahr fallige Anleihen werden unter ,Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten“ ausgewiesen.
2) Vorschlag an die Hauptversammlung 2026.
3) Wert auf Basis des Vorschlags an die Hauptversammlung 2026.
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Risikobericht

Die Deutsche Borse Group stellt die Infrastruktur flr verlassliche und sichere Kapitalmarkte bereit und wirkt
konstruktiv bei deren Regulierung mit. Ein verantwortungsbewusster Umgang mit Risiken ist fest im Ge-

schaftsmodell und in der Unternehmensstrategie verankert.

Risikoprofil Deutsche Bérse Group

Uberblick Risikoprofil und wesentliche Veranderungen im
Vergleich zum Vorjahr

Die Deutsche Borse AG ist die Konzernobergesellschaft und damit Mutterge-
sellschaft samtlicher Unternehmen, die Teil der Deutsche Borse Group sind.
Das Risikoprofil der Gruppe reflektiert daher in wesentlichen Aspekten Risiken
ihrer Tochtergesellschaften, die u. a. Anbieter einer streng regulierten Finanz-
marktinfrastruktur sind. Das Risiko der Deutsche Borse Group wird Uber das
modellbasierte erforderliche 6konomische Risikokapital (Required Economic
Capital, REC) abgebildet. Das erforderliche 6konomische Kapital lag am

31. Dezember 2025 bei 1.403 Mio. € (31. Dezember 2024: 1.443 Mio. €).
DemgegenUlber steht ein aus dem Konzerneigenkapital abgeleitetes Risikode-
ckungspotenzial von 11.829 Mio. € (2024: 11.259 Mio. €). Die Risiken der
Deutsche Borse Group werden somit durch die Deckungsmasse gedeckt. Bei
Betrachtung der Gruppenunternehmen ist festzustellen, dass die Deutsche
Borse Group ein konservatives Risikoprofil aufweist und Risiken eng Gber-
wacht.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Das dkonomische 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 2025 ist der folgenden Darstellung zu entnehmen:

Risikoprofil der Deutsche Borse Group

auf Basis des erforderlichen okonomischen Risikokapitals in Mio. €

100 Pensionsrisiko
(0 zu V)

118 Marktpreisrisiko
(-1 zu VJ)

238 Kreditrisiko

947 Operationelles Risiko

(-4 zu VJ) (-35 zu

V)
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Weitere Informationen

Im Vergleich zum Vorjahr haben sich keine wesentlichen Anderungen am Risi-
koprofil der Deutsche Borse Group ergeben. Die Reduzierung des operationel-
len Risikos ist auf Anpassungen der operationellen Risiko Szenarien mit Bezug
auf Infrastruktur-Nichtverfligbarkeit zurlickzuflihren, welche auf Basis von
branchentblich bewehrten Annahmen angepasst wurden. Die Reduzierung
des Kreditrisikos basiert sowohl auf Erganzungen des Kreditrisikomodells,
wodurch die erwartete Ausfallkredithohe gesunken ist, als auch der reduzierten
Marktvolatilitat im dritten Quartal 2025.

Neben dem 6konomischen 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 Deutsche Bdrse Group unterliegen im Wesentlichen die Tochter-
gesellschaften der Deutsche Borse AG strengen regulatorischen Anforderungen.
Die Deutsche Barse AG selbst unterliegt keinen aufsichtsrechtlichen Vorgaben
fur Banken, Zentrale Kontrahenten oder Zentralverwahrern flir Wertpapiere
und somit unterliegt sie auch nicht der Bankenaufsicht. Die Deutsche Borse
AG orientiert sich beim Risikomanagement an Anforderungen aus den Pr({-
fungsstandards IDW PS 340 und IDW PS 981. Aufgrund ihrer wirtschaftlichen
Bedeutung gehen wir insbesondere auf die CRR-Kreditinstitute unserer
Gruppe, namentlich die Clearstream Banking S.A., die Clearstream Europe AG
und die Clearstream Fund Centre S.A., ndher ein. Es wird auch auf die Eurex
Clearing AG und die European Commodity Clearing AG als nach European
Market Infrastructure Regulation (EMIR) regulierte zugelassene zentrale Kon-
trahenten (CCP) naher eingegangen.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Relevante Regularien

Neben der Orientierung an internationalen Standards und der Einhaltung der
Capital Requirements Regulation (CRR) durch unsere Kreditinstitute, stellen
insbesondere die Prozesse der Kreditinstitute zur Sicherstellung der angemes-
senen Kapital- und der Liquiditatsausstattung (Internal Capital Adequacy
Assessment Process, ICAAP, bzw. Internal Liquidity Adequacy Assessment
Process, ILAAP) inklusive der zugehdrigen internen Stresstests einen Hauptbe-
standteil des Risikomanagementansatzes dar.

Unsere CRR-Kreditinstitute Clearstream Banking S.A., Clearstream Europe AG,
Clearstream Fund Centre S.A. und bis zur Riickgabe der Banklizenz auch Eu-
rex Clearing AG berechneten ihren regulatorischen Kapitalbedarf entsprechend
der CRR, die konform zur ersten Saule des Baseler Standards fur die Banken-
tberwachung ist. Die Eurex Clearing AG und die European Commodity Clea-
ring AG erfiillen die Kapitalanforderungen gemaB EMIR. Die Rlickgabe der
Banklizenz durch die Eurex Clearing AG hat keine Auswirkung auf die Kapital-
ausstattung, da weiterhin samtliche einschlagigen EMIR-Kapitalanforderungen
einzuhalten sind. Zusatzlich sind fir die Clearstream-Unternehmen die Min-
destanforderungen an Eigenmittel und berlcksichtigungsfahige Verbindlichkei-
ten (Minimum Requirements for Own Funds and Eligible Liabilities, MREL)
einzuhalten. Die Zentralverwahrer flir Wertpapiere Clearstream Europe AG und
Clearstream Banking S.A. unterliegen dartber hinaus zusatzlich den Anforderun-
gen der Central Securities Depository Regulation, CSDR (fiir Details siehe Ab-
schnitt ,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 europaische Marktinfrastrukturen (EMIR) sowie der Sa-
nierungs- und Abwicklungsplanung auf Basis der Recovery and Resolution
Regulation of Central Counterparties (CCP RRR). Im Gegensatz dazu wird die
Sanierungs- und Abwicklungsplanung flir die Clearstream Banking S.A.,
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Clearstream Europe AG und Clearstream Fund Centre S.A. tber die Einhaltung
der Bankensanierungs- und -abwicklungsrichtlinie (Banking Recovery and Re-
solution Directive, BRRD) der EU in nationales Recht umgesetzt.

AuBerdem sind Anforderungen auf der Grundlage nationaler Vorgaben, ein-
schlieBlich der Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) der
Bundesanstalt 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 verfligen weitere Tochtergesellschaften lber unterschiedliche Zulassun-
gen zur Erbringung von Dienstleistungen in der Finanzbranche, wodurch auch
diese Unternehmen umfassenden gesetzlichen Vorgaben, u.a. zum Risikoma-
nagement, unterliegen. Beispielsweise fallen die Eurex Repo GmbH und die
360 Treasury Systems AG unter die Regelungen, die flir Wertpapierinstitute
gelten. Die Nodal Clear, LLC ist eine durch die US-amerikanische Commodity
Futures Trading Commission (CFTC) regulierte Derivatives Clearing Organisa-
tion (DCO). Die Crypto Finance AG ist als Wertpapierhaus nach Artikel 41 des
Schweizer Finanzinstitutsgesetzes (FINIG) zugelassen und unterliegt der Auf-
sicht der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA). Ihre BaFin lizenzierte
Tochtergesellschaft Crypto Finance (Deutschland) GmbH ist auf den Handel
mit Kryptowahrungen und Verwahrungsdienstleistungen spezialisiert. Ahnlich
wie die 360 Treasury Systems AG fir ihre institutionelle Handelsplattform fir
digitale Vermogenswerte 3DX unterliegt auch die Crypto Finance (Deutschland)
GmbH der Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCAR). Die STOXX Ltd. unter-
liegt der Benchmark-Regulierung der ESMA. Fir weitere Einzelheiten siehe Ab-
schnitt ,Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische Eigenmittelquoten®.

Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und die Bundes-

bank beaufsichtigen die Clearstream Europe AG, die Clearstream Holding AG,
die Eurex Clearing AG sowie die European Commodity Clearing AG. Die CSSF
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sowie die Banque Centrale du Luxembourg (BCL) beaufsichtigen die
Clearstream Banking S.A. und die Clearstream Fund Centre S.A. Die offentlich-
rechtlichen Borsen sind die Frankfurter Wertpapierborse, die Terminbdrse
Eurex Deutschland sowie die European Energy Exchange. Borsentrager der
Frankfurter Wertpapierborse ist die Deutsche Borse AG, der Eurex Deutschland
die Eurex Frankfurt AG und der European Energy Exchange die European
Energy Exchange AG. Die Frankfurter Wertpapierborse und Eurex Deutschland
sowie ihre Trager unterliegen der Aufsicht der Hessischen Bérsenaufsicht, die
beim Hessischen Ministerium fur Wirtschaft, Energie, Verkehr, Wohnen und
landlichen Raum angesiedelt ist. Die European Energy Exchange und ihr Tra-
ger werden von der Borsenaufsicht Sachsen beaufsichtigt, die Teil des Sachsi-
schen Staatsministeriums fur Wirtschaft, Arbeit, Energie und Klimaschutz ist.
Die Barsenaufsichtsbehorden sind fir die Rechtsaufsicht zustandig.

Wesentliche Entwicklungen im Vergleich zum Vorjahr

Im Oktober 2025 entschied sich die Eurex Clearing AG ihre Lizenz fir das Ein-
lagen- und Kreditgeschaft zurlickzugeben, nachdem sie Zugang zur neuen
CCP spezifischen Kreditfazilitat der EZB erhalten hatte und ihre robuste Liqui-
ditatslage auch in kinftigen Krisenzeiten sichergestellt war. Somit ist sie seit-
her kein CRR-Kreditinstitut mehr. Es wurden Anpassungen an der Organisati-
ons- und Betriebsstruktur vorgenommen, insbesondere in den Bereichen Mel-
depflichten und Transaktionsberichterstattung. Andere Bereiche analysieren
derzeit Gebiete fiir weitere Anpassungen, die im Rahmen des Folgejahres ent-
sprechend umgesetzt werden.

Die Deutsche Borse Group steht in den USA, wie auch an allen anderen
Standorten, in kontinuierlichem Austausch mit Regierungen und Aufsichtsbe-
horden, um politische und regulatorische Entwicklungen friihzeitig zu erken-
nen und mogliche Auswirkungen auf das Unternehmen zu bewerten. ISS
STOXX bewegte sich weiterhin in einem sich wandelnden regulatorischen und
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politischen Umfeld in den USA, insbesondere in Bezug auf Stimmrechtsbera-
tung und ESG-bezogene Angelegenheiten. ISS hat ein Gesetz des Bundesstaa-
tes Texas angefochten, das Stimmrechtsberatungsunternehmen bestimmte
Pflichten auferlegt und der Generalstaatsanwalt von Texas ist an der Durchset-
zung des Gesetzes gegeniber ISS gehindert, solange der Fall beim Bundesge-
richt in Texas anhangig ist. Darlber hinaus gab es sowohl eine Verordnung
von Prasident Trump, in der die US-Wertpapier und Boérsenaufsichtsbehorde
(Securities and Exchange Commission), die US-Handelskommission (Federal
Trade Commission) und das Arbeitsministerium (Department of Labor) ange-
wiesen wurden, die bestehenden Vorschriften flir Stimmrechtsberater zu tber-
prifen, als auch eine Klage des Bundesstaates Florida. Diese Ereignisse hatten
jedoch keine spirbaren Auswirkungen auf das operative Geschaft der ISS
STOXX fur das Jahr 2025. Das Unternehmen bekennt sich weiterhin zur
Transparenz und zur Starkung seiner Rolle als neutraler Anbieter von Daten,
Recherche- und Technologieldsungen.

Wie in den Vorjahren erforderte die Invasion Russlands in der Ukraine die be-
sondere Aufmerksamkeit des Managements der Clearstream Banking S.A. Die
Entwicklungen werden weiterhin genau beobachtet. Das Hauptaugenmerk lag
auf der Anpassung von Prozessen und Kontrollen an die GegenmaBnahmen
Russlands auf westliche Sanktionen.

Im Jahr 2025 nahm die Unsicherheit auf den globalen Markten aufgrund ver-
schiedener Bedrohungen und der von der US-Regierung verhangten Zolle zu,
was insbesondere den Druck auf die Handelsbeziehungen zwischen China und
den USA erhohte und im ersten Quartal nach der Ankiindigung der Zolle zu
hoher Volatilitéat an den Markten fihrte. Trotz zunehmender regulatorischer
Unterschiede und eines Niedrigzinsumfelds waren keine wesentlichen Auswir-
kungen auf die Deutsche Borse Group-Unternehmen zu beobachten.

Die Finanzdienstleistungsbranche intensivierte ihren Fokus auf kiinstliche Intel-
ligenz (KI) weiter, wobei die Marktteilnehmer ihre Investitionen in erweiterte

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Analytik, Automatisierung und generative Kl-Fahigkeiten beschleunigten. Die
Deutsche Borse Group erweiterte ebenfalls ihren Einsatz von Kl, um die Effizi-
enz zu steigern und Innovationen plattformibergreifend zu unterstitzen. Ob-
wohl sich die Einfihrung und Entwicklung von Kl in der gesamten Branche ra-
pide beschleunigt hat, werden potenzielle negative Auswirkungen auf die Netto-
erlose der Gruppe derzeit als sehr begrenzt eingeschéatzt, was durch ein stark
diversifiziertes Geschaftsmodell gestitzt wird.

Mit der Verabschiedung der EU-Verordnung 2022/2554, auch bekannt als Di-
gital Operational Resilience Act (DORA), wird die digitale Resilienz von Finanz-
unternehmen in der EU umfassend reguliert. Ziel von DORA ist es, Finanz-
dienstleister besser vor Cyberrisiken zu schitzen, ihre Widerstandsfahigkeit ge-
genlber Ausfallen von Informations- und Kommunikationstechnologie (IKT) zu
starken und einheitliche Standards fur das Management von IKT-Risiken ein-
zufihren. Die Verordnung betrifft Finanzunternehmen wie Banken, Versiche-
rungen, Wertpapierinstitute sowie ihre kritischen IKT-Drittanbieter und trat am
17. Januar 2025 vollstéandig in Kraft. Eine zentrale Anforderung von DORA ist
die Einfihrung eines Ubergreifenden IKT-Risikomanagementsystems, mit dem
potenzielle Bedrohungen identifiziert, bewertet, iberwacht und reduziert wer-
den konnen. Zudem sind Unternehmen verpflichtet, schwerwiegende IKT-Si-
cherheitsvorfalle sorgfaltig zu dokumentieren und den zustéandigen Aufsichts-
behdrden zu melden. Darlber hinaus mussen regelmaBige Tests der operati-
ven Resilienz, wie zum Beispiel Penetrationstests, durchgeflihrt werden, um
Schwachstellen zu erkennen und entsprechende MaBnahmen zur Behebung
zu ergreifen.

Ein weiterer wichtiger Bestandteil der Verordnung ist das Management von Ri-

siken, die durch Drittanbieter entstehen. Finanzunternehmen nach DORA mis-
sen die Resilienz ihrer IKT-Dienstleister priifen und sicherstellen, dass externe

Partner wie Cloud-Anbieter den regulatorischen Anforderungen entsprechen.
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Ein internes, funktionsibergreifendes Projekt hat die ordnungsgemaBe Umset-
zung der DORA-Anforderungen in den relevanten Einheiten der Deutsche
Borse Group sichergestellt. Das Projekt endete am 31. Dezember 2025 und
erreichte die vorgesehenen Meilensteine. Die Umsetzung folgte einem risikoba-
sierten Ansatz, um die DORA-Anforderungen schrittweise und umfassend zu
erfillen. Zum Zeitpunkt des Inkrafttretens der DORA am 17. Januar 2025 lag
der Fokus der Umsetzung auf den besonders kritischen Themen. Im Laufe des
Jahres 2025 wurden die DORA-bezogenen MaBnahmen und Kontrollen suk-
zessive und konsequent erweitert, um die Widerstandsfahigkeit der Organisa-
tion zu starken. Die Implementierung vertraglicher Anpassungen von bestehen-
den Vertragen mit IKT-Drittdienstleistern wird sich Gber den 31. Dezember
2025 hinaus erstrecken. Die zeitliche Verzogerung bei der vollsténdigen ver-
traglichen Umsetzung stellt jedoch keine unternehmensspezifische Herausfor-
derung dar. Die Komplexitat der Vertragsanpassungen, insbesondere bei kriti-
schen IKT-Drittdienstleistern, sowie die erforderlichen bilateralen Verhandlun-
gen fuhren zu einem entsprechenden Zeitbedarf, der Uber die initialen Imple-
mentierungsfristen hinausgeht. Branchenweit zeigt sich bei Finanzinstituten,
die der DORA-Verordnung unterliegen, eine vergleichbare Situation. Die Verzo-
gerungen bei Vertragsanpassungen werden im Rahmen etablierter Risikoma-
nagementprozesse erfasst und bewertet. Darliber hinaus ist eine regelmaBige
Management Berichterstattung tber den Status der vertraglichen DORA-Imple-
mentierung etabliert.

Des Weiteren wurden viele der neuen oder geanderten Pflichten an der Euro-
pean Market Infrastructure Regulation (EMIR) im Laufe des Jahres 2025
durch technische Regulierungsstandards konkretisiert. Flir 2026 werden wei-
tere technische Regulierungsstandards erwartet. Die betroffenen Unternehmen
Eurex Clearing AG und European Commodity Clearing AG beteiligen sich aktiv
an einer konzernweiten Interessensvertretungsstrategie und reagieren auf Kon-
sultationen der European Securities and Markets Authority (ESMA).
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Mit EMIR 3.0 wurden Anderungen an bestehenden Regelungen, wie bspw.
Genehmigungsprozesse flir CCP-Dienstleistungen und Risikomodelle, Margin-
transparenz, Intragruppenausnahmen, Clearingschwellenwerte oder Zulas-
sungskriterien fur Clearingmitglieder, eingefiihrt. Es wurden weiterhin neue
zentrale Bestimmungen eingeftihrt, wie die Pflicht zur Fihrung eines aktiven
Kontos oder Informationspflichten Gber die Erbringung von Clearingdienstleis-
tungen sowie Clearingaktivitaten. Die Geschaftsbereiche passten 2025 ihre
Produkte, Prozesse und Systeme an die Anderungen durch EMIR 3.0 und die
dazugehorigen technischen Regulierungsstandards an und werden dies im
Jahr 2026 fortsetzen.

Der deutsche Gesetzgeber hat die urspringliche Frist zur Umsetzung der Cor-
porate Sustainability Reporting Directive (CSRD) in nationales Recht bis zum
6. Juli 2024 verstreichen lassen, hat aber am 3. September 2025 einen Re-
gierungsentwurf vorgelegt, der die Richtlinie sowie die Stop-the-Clock-Regelun-
gen berlcksichtigt. GemaB der CSRD haben berichtspflichtige Unternehmen
Uber ihre sozialen, 6kologischen und Governance-bezogenen Auswirkungen
sowie Risiken und Chancen zu berichten. Der Bericht wurde nach den Europa-
ischen Nachhaltigkeitsberichtsstandards (European Sustainability Reporting
Standards, ESRS) erstellt und muss daher das Konzept der doppelten Wesent-
lichkeit berticksichtigen, um die berichtsrelevanten dkologischen, sozialen so-
wie Governance-bezogenen Auswirkungen, Risiken und Chancen zu identifi-
zieren. Trotz der Verzogerung des deutschen Umsetzungsgesetzes berichtet die
Deutsche Borse Group flir das Geschaftsjahr 2025 freiwillig unter Berlcksich-
tigung der ESRS.

Erlauterungen zu wesentlichen Entwicklungen bei substanziellen Rechtsstrei-
tigkeiten sowie Steuerrisiken sind in Erlauterung 27 ,Finanzielle Verpflichtung
und sonstige Risiken“ des Konzernanhangs dargestellt und sind Bestandteil
dieses zusammengefassten Lageberichts.
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Risikomanagementansatz
Risikoanalyse

Wir nutzen zur internen Steuerung die 6konomische Perspektive, um Risiken
zu quantifizieren und zu aggregieren. Bei den Kreditinstituten sowie den Wert-
papierinstituten in der Gruppe kommt noch die normative Perspektive hinzu,
auf welche im Abschnitt ,Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische Ei-
genmittelquoten (normative Sicht)” weiter eingegangen wird. Als Hauptinstru-
ment zur Quantifizierung der Risiken verwenden wir das sog. Value at Risk
(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 bendétigt wird, um sehr unwahrscheinli-
che, aber mogliche Verluste auszugleichen, die innerhalb eines Jahres anfallen
kdonnen. Dartber hinaus fihren wir Stresstests durch, um extreme, aber plau-
sible Ereignisse und ihre Auswirkung auf das Risikodeckungspotenzial der
Gruppe zu simulieren. Ergénzend dazu sind Risikometriken als weitere Uber-
wachungsmethode etabliert, die als Friihwarnsystem flir operationelle Risiken
(darunter IT- und Informationssicherheitsrisiken, potenzielle Verluste), Kredit-
und Liquiditatsrisiken sowie flr die Einhaltung von Sanierungsplanindikatoren
dienen.

Die Stresstests decken alle wesentlichen Risikoarten sowohl einzeln als auch
aggregiert ab. Dabei werden — fiir die Kreditinstitute und Wertpapierinstitute
der Gruppe — sowohl hypothetische als auch historische Szenarien eingesetzt.
Zusatzlich kommen inverse Stresstests zur Anwendung, in denen unter extre-
men Bedingungen ermittelt wird, welche Verlust- oder Liquiditatsszenarien
dazu fuhren wirden, dass das Risikodeckungspotenzial bzw. die ausreichende
Liquiditat nicht mehr gewahrleistet werden kann. Fur die aufsichtsrechtlich
relevante normative Sicht der Kreditinstitute und Wertpapierinstitute werden
zudem adverse Szenarien simuliert. Darliber hinaus beinhalten die Sanie-
rungsplane weitere Recovery-Stressszenarien.
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Risikominderung

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

Risikoliberwachung

Wir nutzen quantitative und qualitative Ansatze bzw. Methoden der Risiko-
tberwachung, um jederzeit ein moglichst vollstandiges 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 berlcksichtigt. So
kdnnen 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 und
vergleichen diese gegen festgelegte Werte. Sie ergénzen die Risikoquantifizie-
rung in der 6konomischen Perspektive und dienen dazu, die Gber den Kapital-
bedarf hinausgehenden Steuerungskennzahlen sowie nichtquantifizierbare Ri-
siken zu Uberwachen. Werden die festgelegten Werte Uberschritten, dient dies
als Frihwarnsignal, und wird quartalsweise und anlassbezogen direkt an den
Vorstand berichtet. Eine solche Uberschreitung 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
tber einen Horizont von zwdlf Monaten hinausgehenden Risiken betrachtet.
Hierflr haben wir den sog. Risk Outlook entwickelt, der beispielsweise
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geopolitische Ereignisse, kommende regulatorische Anforderungen sowie Ent-
wicklungen im Bereich der IT- und Informationssicherheitsrisiken berlcksich-
tigt.

Im Rahmen der doppelten Wesentlichkeitsanalyse zur Corporate Sustainability
Reporting Directive (CSRD) wird die Entwicklung relevanter ESG-Risiken Gber
einen mittel- und langfristigen Zeithorizont (2040) unter Bericksichtigung
moglicher kritischer Klimapfade betrachtet. Die Risikowerte werden auf Grup-
penebene aggregiert. Im Gegensatz zur Darstellung im Risikobericht erfolgt die
Bewertung der Risiken nach der CSRD in Verbindung mit den ESRS auf Brut-
toebene, weshalb es zu Abweichungen zwischen dem Risikobericht und den
Angaben in der Nachhaltigkeitserklarung kommen kann.

Okonomische und normative Perspektive

Die 6konomische Perspektive bewertet Risikopositionen, die aus dem Ge-
schaftsbetrieb heraus entstehen. In der normativen Perspektive werden regula-
torische Modellvorgaben einbezogen. In der 6konomischen Sicht wird eine
Mindestanforderung an die Hohe des bendtigten 6konomischen Kapitals (Re-
quired Economic Capital, REC) hergeleitet, sodass unser Risikodeckungspoten-
zial auf Basis des angewendeten statistischen Modells hdchstens einmal in
1.000 Jahren erschopft wird.

In der normativen Perspektive stellen aufsichtsrechtliche Kapital- und Liquidi-
tats-Anforderungen relevante SteuerungsgroBen dar. Das bedeutet, dass die Ri-
sikosteuerung auf die Erflillung regulatorischer Kapitalanforderungen fiir die
Kreditinstitute und regulierte Institute (u.a. Wertpapierinstitute) in der Gruppe
abzielt. Fur die Risikosteuerung wird die 6konomische und normative Perspek-
tive herangezogen. Vor diesem Hintergrund besteht das Ziel darin, nicht nur
die regulatorischen Kapitalanforderungen zu erfiillen, sondern durch die ergan-
zende 6konomische Betrachtungsweise finanzielle Soliditat zu gewahrleisten.
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Risikotragfahigkeit in der 6konomischen Perspektive

Auf Gruppenebene ermitteln wir unser Risikodeckungspotenzial anhand des
bilanzierten Eigenkapitals nach den International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS). Clearstream Banking S.A., Clearstream Europe AG, Clearstream
Holding 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 (flr Details
siehe Abschnitt ,Regulatorischer Kapitalbedarf und regulatorische Eigenmittel-
quoten”).

Als Steuerungskennzahl ermittelt die Risikomanagementfunktion regelmaBig
die Hohe des dkonomischen Kapitals und setzt es ins Verhaltnis zum Risikode-
ckungspotenzial. Fir die regulierten Einheiten wird zusatzlich die normative
Sicht betrachtet. Das 6konomische Kapital fir die CRR-Kreditinstitute inkludi-
ert Clearstream Banking S.A., Clearstream Europe AG und Clearstream Fund
Centre S.A.

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

Operationelle Risiken

Die Mehrheit unserer Risiken in der Deutsche Borse Group ist operationeller
Natur. Dazu gehoren beispielsweise Compliance-Risiken, Risiken im Bereich
der IKT, rechtliche Risiken, Personalrisiken, physische Sicherheitsrisiken und
Risiken durch Dritte.

Die Deutsche Borse Group bewertet ihre operationellen Risiken anhand von

Szenarien auf deren Basis mit Hilfe eines VaR-Modells die 6konomischen Ka-
pitalanforderungen ermittelt werden. Im Zuge der Implementierung der ESG-
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Regularien an das nichtfinanzielle Risikomanagement sind die relevanten Sze-
narien, welche fur das operationelle Risiko von den Tochtergesellschaften aus-
gewiesen werden mussen, mit ESG gekennzeichnet. Die bestehenden Risiken
wurden klassifiziert. Soweit moglich wurden ESG-Risiken in diesem Zusam-
menhang analysiert und bewertet. Im Rahmen dieser Analyse wurden die Aus-
wirkungen von ESG-Risiken als wesentlich eingestuft, jedoch keine neuen Ri-
siken identifiziert. Wesentliche ESG-Risiken auf Gruppenebene sind physische
Umwelt- und Ubergangsrisiken, welche Blirogebaude, Standorte und andere
Vermogenswerte beeintrachtigen kdnnen.

Als wichtige Risikokennzahl ermitteln wir die Stabilitat der Systeme. Als inter-
nationale Borsenorganisation und innovativer Marktinfrastrukturanbieter ist
eine hochmoderne IT fur die Deutsche Borse Group von groBter Bedeutung,
um eine kontinuierliche und reibungslose Leistungserbringung zu gewahrleis-
ten. In Ubereinstimmung mit dem vom Vorstand festgelegten Risikoappetit
wurden spezielle IKT-Risikoindikatoren definiert, um kritische IKT-Vorfalle und
wichtige IT-Systeme in allen Geschaftsbereichen genau zu liberwachen. Defi-
nierte gelbe und rote Warnschwellen ermoglichen eine rechtzeitige und trans-
parente Eskalation und Meldung von Uberschreitungen an die Geschéftsfiih-
rung. Da Systemausfélle das groBte operationelle Risiko fur die Gruppe darstel-
len, sind sie Gegenstand regelmaBiger Tests. Dabei werden die Auswirkungen
beim Ausfall eigener Systeme sowie beim Ausfall von Zulieferern simuliert.

Risiken kdnnen auch entstehen, wenn eine Dienstleistung fur Kunden mangel-
haft erbracht wird und dies zu Beanstandungen oder Rechtsstreitigkeiten flhrt,
etwa in der Abwicklung von Wertpapiergeschaften aufgrund von Produkt- und
Prozessmangeln oder fehlerhaften manuellen Eingaben. Die damit verbunde-
nen Prozesse und die Identifikation und Steuerung wesentlicher Risiken auf
Prozessebene sind Gegenstand des Internen Kontrollsystems (IKS), siehe
Abschnitt ,Ausgestaltung des internen Kontrollsystems*”. Weitere Fehler-
quellen konnen bei Zulieferern oder in schadhaften Produkten liegen. Wir
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erfassen Beschwerden und Kompensationsforderungen aus aufgetretenen Feh-
lern als eine wesentliche Kennzahl flir das Verarbeitungsrisiko.

Auch Naturkatastrophen, Unfalle, 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-
schéftsbetriebs sollen dabei wesentliche finanzielle Schaden abwenden.

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

Dies umfasst auch Verluste aufgrund unzureichender Kontrollen zur Bekamp-
fung der Geldwaésche, VerstoBe gegen den Datenschutz, wettbewerbsrechtliche
Bestimmungen oder gegen das Bankgeheimnis. Auch wenn staatliche Han-
delssanktionen 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 zahlen Notfallplane, MaBnahmen zur Informationssicher-
heit, MaBnahmen zur physischen Sicherheit von Mitarbeitenden und Gebau-
den, der Abschluss von Versicherungsvertragen sowie Compliance-Vorschriften
und -Verfahren. Eine Erlauterung der Compliance-Vorschriften ist im Abschnitt
»,Compliance” zu finden.
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Notfallplane

Fur unsere Unternehmensgruppe ist es entscheidend, unsere Produkte und
Dienstleistungen mit groBtmoglicher Zuverlassigkeit zu erbringen, um das Ver-
trauen der Kunden und des Marktes zu gewahrleisten und vertragliche Ver-
pflichtungen zu erfillen. Wir missen unseren Geschaftsbetrieb aufrechterhal-
ten und gegen Ausfalle absichern. Sind unsere Kernprozesse und -ressourcen
nicht verflighar, stellt dies ein erhebliches Risiko fiir die gesamte Gruppe und
sogar ein potenzielles Systemrisiko fur die Finanzmarkte im Allgemeinen dar.
Daher ist in der gesamten Gruppe ein System von Notfallplanen etabliert (Bu-
siness Continuity Management System, BCMS). Es umfasst samtliche Ablaufe,
die im Notfall den fortlaufenden Betrieb sicherstellen, und verringert das Nicht-
verflgbarkeitsrisiko. Dazu zahlen Vorkehrungen flr alle wesentlichen Ressour-
cen (Mitarbeitende, Systeme, Arbeitsplatze, Zuliefernde), einschlieBlich der
doppelten (redundanten) Auslegung aller wesentlichen IKT-Systeme und der
technischen Infrastruktur, sowie NotfallmaBnahmen fir die Nichtverfigbarkeit
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 regularen Geschéftsbetrieb ermdglichen.
Alle Geschéftsfelder 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 durchgefthrt.
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Informations- und Kommunikationstechnologie

IKT-Risiken umfassen eine Vielzahl von Herausforderungen im Zusammen-
hang mit der Ausfallsicherheit von Technologien, der Systemintegritat und der
Betriebskontinuitat. Die zunehmende Abhangigkeit von Cloud-Diensten fuhrt
zu einer zusatzlichen Komplexitat, bietet aber auch mehr Optionen fir die Ver-
waltung von Verflgbarkeit, Skalierbarkeit und Leistung. Regulatorische Anfor-
derungen wie DORA verlangen eine strenge Governance der IKT-Ressourcen,
einschlieBlich Vorfallreaktion, Anderungsmanagement sowie |KT-Notfallwieder-
herstellung und Geschaftskontinuitatsplanung. Die Deutsche Borse Group in-
vestiert weiterhin in verbesserte Uberwachung, zusatzliche Kontrollen und
Resilienztests, um Risiken in der gesamten IKT-Landschaft zu mindern und
Stabilitat und Compliance in einer sich standig weiterentwickelnden digitalen
Umgebung sicherzustellen.

Cyber-Bedrohungen bleiben auf Rekordniveau, wobei Ransomware- und
Phishing-Angriffe immer raffinierter werden. Der Anstieg von Kl-gesteuerten
Angriffen bringt neue Herausforderungen bei der Erkennung und Reaktion mit
sich. Die Erweiterung digitaler Okosysteme erhoht auch das Risiko durch
Dritte, sodass die Sicherheit von Anbietern und vertragliche Absicherungen un-
erlasslich sind. Die Deutsche Borse Group starkt weiterhin ihre Widerstandsfa-
higkeit und bereitet sich auf diese neuen Risiken vor.

Die Gruppe arbeitet nach einem umfassenden Rahmenwerk, das sich an
ISO/IEC 27001 orientiert und durch spezifische Kontrollen und fortschrittliche
technische Kapazitaten erganzt wird. Im Jahr 2025 fihrte die Deutsche Borse
Group eine umfassende Aktualisierung ihres IKT-Risikorahmenwerks durch,
um die Widerstandsfahigkeit und Compliance im Einklang mit DORA zu star-
ken und einen robusten Schutz Uber kritische Systeme hinaus zu gewahrleis-
ten. Eine unabhéangige Kontrollfunktion bewertet und Uberwacht regelmaBig
die SicherheitsmaBnahmen.

52


https://www.deutsche-boerse.com/resource/blob/4913036/03d308aae429feddae0293ca9c3a85dd/data/GDB-Geschaeftsbericht-2025-a4.pdf

Vorstand und Aufsichtsrat

Zusammengefasster Lagebericht

Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern
Strategie und Steuerungsparameter
Wirtschaftliche Lage
Risikobericht
Risikoprofil Deutsche Bérse Group
Regulatorische Einordnung
Ziele und Grundsatze des
Risikomanagements
Risikomanagementansatz
Okonomische und normative Perspektive
Risikotragfahigkeit in der 6konomischen
Perspektive
Aufbauorganisation und Berichtswege des
Risikomanagements
Zentral koordinierter
Risikomanagementprozess
Gesamtaussage des Vorstands zur
Risikosituation
Chancenbericht
Prognosebericht
Nachtragsbericht
Nachhaltigkeitserklarung
Erklarung zur Unternehmensfiihrung
Deutsche Borse AG
(Erlduterungen auf Basis des HGB)
Ubernahmerelevante Angaben

Konzernabschluss/-anhang

Vergilitungsbericht

Weitere Informationen

Physische Sicherheit

Die physische Sicherheit hat einen hohen Stellenwert fir 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 Vermogenswerte
vor internen und externen Angriffen sowie Bedrohungen proaktiv und reaktiv
zu schitzen: Analyst*innen beurteilen die Sicherheitslage an unseren Standor-
ten permanent sowie bei Dienstreiseaktivitaten und stehen hierbei in engem
Kontakt zu nationalen und internationalen Behdrden (Bundeskriminalamt,
Bundesamt fiir Verfassungsschutz etc.), Sicherheitsdienstleistern und den
Sicherheitsabteilungen anderer Unternehmen. Mehrstufige Sicherheitsprozesse
und -kontrollen gewahrleisten die physische Sicherheit an unseren Standorten.
Der physische Zugang zu Gebauden und Vermégenswerten wird permanent
Uberwacht und baut auf dem Zugangsgrundsatz ,least privilege“ (,,need-to-
have basis") auf.

Versicherungsvertrage

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

Finanzielle Risiken

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

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Finanzielle Risiken der Deutsche Borse Group

Finanzielle Risiken

Kreditrisiko Marktpreisrisiko Liquiditatsrisiko

» Bei besicherten und
unbesicherten Kundenkrediten

Bei besicherten und
unbesicherten Kunden-
krediten

= Bei Wertpapieranlagen

» Bei Pensionsrickstellungen
» Bei besicherten und

= Bei bilanziellen unbesicherten Bargeldanlagen

Sl Wahrungsinkongruenzen

unbesicherten Bargeld-
anlagen

» Bei Forderungen gegenuber
anderen Marktinfrastrukturen

Im Wertpapierleihegeschaft « Im Wertpapierleihegeschtt

Beteiligung am Ausfallfond s AT

» Ausstehende Forderungen Kundeneinlagen

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 Ge-
schaftsmodellen unserer Tochtergesellschaften und den Treasury-Anlagen der
Deutsche Borse AG. Letztere sind im Rahmen von Investments in Anleihen,
zusatzlich zum Kontrahentenausfallrisiko, Migrationsrisiken ausgesetzt.

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. auch erfasst, wie stark einzelne
Kunden ihre Kreditrahmen nutzen und wo sich die Kredite konzentrieren. Zu
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den Messkriterien zahlen zudem die Bonitat der Vertragsparteien und die hin-
terlegten Sicherheiten. Inverse Stresstests fur Banken zeigen auf, wie viele
Kunden ausfallen mussten, damit die Verluste die Risikodeckungsmasse Uber-
schreiten.

Sowohl Clearstream Banking S.A. als auch Clearstream Europe AG vergeben
Kredite an ihre Kunden, um die Wertpapierabwicklung effizienter zu gestalten.
Dieses Kreditgeschaft kann zu kurzfristigen Forderungen gegentber Vertrags-
parteien in Hohe mehrerer Milliarden Euro flihren. Diese Kredite werden aus-
schlieBlich sehr kurzfristig, in der Regel untertagig, vergeben und sind mit Aus-
nahme von Krediten an ausgewéahlte Zentralbanken und Uberstaatliche Organi-
sationen gemanB Artikel 23 der delegierten Verordnung (EU) 2017/390 der
Kommission besichert und an Kunden mit hoher Bonitat vergeben. Darlber
hinaus sind eingeraumte Kreditlinien jederzeit widerrufbar. Aufgrund dieser
Merkmale unterscheidet sich dieses Kreditgeschaft grundlegend vom Kreditge-
schaft 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 Clearstream Banking S.A. und Clearstream Europe AG hinterlegte
Gelder an; die Anlage erfolgt dabei Gberwiegend besichert.

Zuletzt kann es aufgrund von Abwicklungsaktivitaten zu kurzfristigen, unbesi-
cherten (Tages-)Guthaben bei Korrespondenzbanken kommen. Zur Steuerung
und Uberwachung des Kontrahentenausfallrisikos in der Gruppe wird die Boni-
tat potenzieller Kunden bzw. Gegenparteien einer Geldanlage bewertet bevor
unsere Tochterunternehmen Geschéftsbeziehungen aufnehmen.

Unsere Tochterunternehmen legen flr 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 tUberwiegend kurzfristig und moglichst besichert

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

angelegt werden. Auf Grundlage mindestens jéahrlicher Bonitatsprifungen so-
wie im Rahmen anlassbezogener Ad-hoc-Analysen werden Hochstwerte flr je-
den Kontrahenten festgelegt.

Die Eurex Clearing AG und die European Commodity Clearing AG schlieBen ge-
maB ihren Geschaftsbedingungen nur mit ihren Clearingmitgliedern Geschéfte
in der Rolle des zentralen Kontrahenten ab. Sie stehen als zentrale Kontrahen-
ten zwischen den Geschaftsparteien. Das hierbei entstehende Kreditrisiko re-
duziert sie durch die Verrechnung von gegenlaufigen Ansprichen und die An-
forderung an die Clearingmitglieder, Sicherheiten zu hinterlegen. Diese Pro-
zesse sind Teil eines den EMIR-Anforderungen entsprechenden Sicherungssys-
tems, 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 Vermdgen nachweisen. Die zweite Stufe erfordert die
tagliche Bereitstellung von Sicherheiten in Form von Geld oder bonitatsstarken
und liquiden Wertpapieren (,Margins"), welche nach Aufforderung der zentra-
len Kontrahenten von den Kunden auch untertagig nachzuschieBen oder gar
Zu ersetzen sind, sollten Wertpapiere nicht mehr den hohen Qualitatsanforde-
rungen gentigen. Dabei ist zu beachten, dass die zugrundeliegende Risikoer-
mittlung ebenfalls zeitnah die untertagigen Preis- und Positionsanderungen be-
reits berdcksichtigt. Im Rahmen der dritten Stufe sind alle Clearingteilnehmer
dazu verpflichtet, zuséatzliche Sicherheiten anteilig nach ihrem jeweiligen indi-
viduellen Risikoprofil in einen Ausfallfonds einzuzahlen. Zuséatzlich Uberprifen
die EMIR-regulierten zentralen Kontrahenten Eurex Clearing AG und European
Commodity Clearing AG die Wirksamkeit ihrer Ausfallmanagementverfahren
(sogenannte Default Management Procedures) mindestens einmal jahrlich, in-
dem sie gemeinsam mit allen relevanten externen Parteien umfassende Krisen-
simulationstibungen durchfihren.
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Die Eurex Clearing AG hat neben ihren Eigenmitteln die Moglichkeit, auf eine
Patronatserklarung der Deutsche Borse AG zurlickzugreifen. Aus dieser stehen
ihr maximal 600 Mio. € zur Verfigung, 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 (der sog ,Skin-in-the-Game") zum gesamtheitli-
chen Ausfallverteilungsmechanismus im Liquidationsfalle betragt dabei

200 Mio. €. Vor der Verwendung der Mittel im Ausfallfonds stellt die European
Commodity Clearing AG vorfinanzierte zugeordnete Eigenmittel in Héhe von
35 Mio. € bereit. Sollten diese Mittel insgesamt nicht ausreichen, kann die
European Commodity Clearing AG von nicht ausgefallenen Clearingteilnehmern
je Ausfallereignis einmal, insgesamt bis zu drei Mal innerhalb 90 Tagen zu-
satzliche Beitrage zum Ausfallfonds einfordern. Vorher muss die European
Commodity Clearing AG zusatzliche vorfinanzierte zugeordnete Eigenmittel in
Hohe von 15 Mio. € bereitstellen. Der Eigenbeitrag der Nodal Clear im Falle
eines Ausfallereignis betragt 20 Mio. USS$. Sollte der Ausfallfonds nicht ausrei-
chen, kdnnen von den nicht ausgefallenen Clearingmitgliedern weitere Bei-
trage zum Ausfallfonds eingefordert werden.

Fur die Eurex Clearing AG und die European Commodity Clearing AG besteht
die Moglichkeit, Kundengelder bei der Deutschen Bundesbank ausfallsicher zu
verwahren. Zudem kdénnen Finanzmittel in hochliquiden Finanzinstrumenten
angelegt werden. Anlageverluste bezogen auf Wahrungen, fir die die Eurex
Clearing AG oder die European Commodity Clearing AG keinen Zugang zu
Zentralbanken haben und daher bei Geschéaftsbanken 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 bei Eintritt eines
eigenmittelgefahrdenden Investmentverlustes von der Eurex Clearing AG bzw.
der European Commodity Clearing AG zu leisten ist, ist auf 50 Mio. € flr die
Eurex Clearing AG und 15 Mio. € fir die European Commodity Clearing AG li-
mitiert.
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Analog zu Clearstream Banking S.A. und Clearstream Europe AG legt Treasury
auch fiur die Eurex Clearing AG und die European Commodity Clearing AG ei-
gene und von Kunden hinterlegte Gelder an; die Anlage erfolgt dabei ebenfalls
Uberwiegend besichert. Bis heute flihrte noch kein Zahlungsausfall eines unse-
rer Kunden mit einem besicherten Kreditrahmen zu einem finanziellen Verlust
fur uns.

Marktpreisrisiko

Marktpreisrisiken umfassen Risiken einer nachteiligen Entwicklung von Zin-
sen, Wahrungen oder sonstigen Marktpreisen, die beispielsweise bei der An-
lage eigener Vermogenswerte oder Kundengelder, bei offenen Risikopositionen
in Fremd- oder Kryptowahrungen oder im Zusammenhang mit Pensionsver-
pflichtungen entstehen kdnnen. Marktpreisrisiken werden von uns mittels
Monte-Carlo-Simulationen auf Basis historischer Preise sowie durch entspre-
chende Stresstests gemessen. Um Wahrungsrisiken zu minimieren, vermeiden
wir nach Moglichkeit offene Wahrungspositionen. Daher resultiert unser Markt-
preisrisiko nur aus relativ geringen offenen Fremdwahrungspositionen und
dem Fremdwahrungsumrechnungsrisiko (Eigenkapital und Cashflow).

Derivative Finanzinstrumente werden in der gesamten Gruppe vorwiegend zu
Sicherungszwecken eingesetzt. Dies betrifft bspw. Zins- oder Wahrungsswaps,
die aufgrund einer konservativen Anlagepolitik fiir Clearstream Banking S.A.,
Clearstream Europe AG und die Eurex Clearing AG genutzt werden oder Fu-
tures zur Reduktion des Marktpreisrisikos bestehender Positionen bei der
Crypto Finance AG. Dariiber hinaus werden aus strategischen Uberlegungen
selektiv derivative Finanzinstrumente im Zusammenhang mit strukturierten Ak-
quisitionen und Venture Investments abgeschlossen.

Marktpreisrisiken kdnnen auBerdem aus dem insolvenzgesicherten Fondsver-
mogen zur Rickdeckung bestehender Versorgungsplane flr unsere
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Mitarbeitenden entstehen (Contractual Trust Arrangement (CTA), Pensions-
fonds von Clearstream in Luxemburg). Diese werden aktiv unter vorab definier-
ten Anlagerichtlinien gemanagt. Des Weiteren haben wir mit der Entscheidung,
einen Uberwiegenden Anteil des CTA auf Basis eines Wertsicherungsmechanis-
mus zu investieren, das Risiko von extremen Verlusten reduziert.

Im Berichtsjahr 2025 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 erfiillen kann.

Liquiditatsrisiken treten in erster Linie bei unseren Tochterunternehmen
Clearstream Banking S.A., Clearstream Europe AG, Clearstream Fund Centre
S.A., Eurex Clearing AG und European Commodity Clearing AG auf.

Um potenzielle Risiken friihzeitig zu erfassen, errechnen die Clearstream Ban-
king S.A., die Clearstream Europe 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.

Der kurzfristige operative Liquiditatsbedarf wird in erster Linie durch Innenfi-
nanzierung gedeckt. Dies zielt darauf ab, ausreichend Liquiditat vorzuhalten,
um all unsere Zahlungsverpflichtungen entsprechend deren Falligkeit erflillen
zu konnen. Mittels eines konzerninternen Cash Pools wird tberschissige
Liquiditat unserer Tochtergesellschaften, soweit regulatorisch und rechtlich
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zulassig, auf Ebene der Deutsche Bdrse AG gebiindelt. Die liquiden Mittel wer-
den kurzfristig angelegt, um ihre Verfligharkeit sicherzustellen. Die kurzfristi-
gen Anlagen sind zudem weitgehend besichert durch liquide Anleihen erstklas-
siger Emittenten. Darlber hinaus haben wir Zugang zu kurzfristigen externen
Finanzierungsquellen, etwa durch vereinbarte Kreditrahmen mit einzelnen Ge-
schaftsbanken oder Konsortien 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 Un-
ternehmensanleihen genutzt.

Das Liquiditatsrisikomanagement der Deutsche Bérse Group verfolgt das Ziel,
sowohl den kurzfristigen Liquiditatsbedarf jederzeit decken zu konnen als auch
die langfristige Finanzierung unserer Gruppe sicherzustellen und so Liquiditats-
risiken vorzubeugen. Die gruppenweite Liquiditatsplanung berlcksichtigt alle
wesentlichen Liquiditatsabfliisse wie zum Beispiel aus fallig werdenden Anlei-
hen oder dem Aktienrickkaufprogramm sowie potenzielle Liquiditatsbedarfe
aus M&A-Transaktionen.

Im Berichtsjahr 2025 verflgten die Gesellschaften iber alle Wahrungen aggre-
giert stets Uber ausreichend Liquiditat zur Deckung des tatsachlich angefalle-

nen Liquiditatsbedarfs.

Liquiditatsrisiken werden nicht im 6konomischen Risikokapital quantifiziert
(siehe Erlauterung 26 des Konzernanhangs).
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Pensionsrisiko

Die Renten der derzeitigen und ehemaligen Mitarbeitenden werden Uber eine
Reihe von Pensionsplanen verwaltet. Das Pensionsrisiko ist das Risiko von
Verlusten aufgrund steigender Kosten aus Altersversorgungsplanen, die auf
nicht marktbezogenen Risikofaktoren basieren. Das Pensionsrisiko wird mit
Unterstutzung der landerspezifischen und unternehmensspezifischen Versiche-
rungsmathematiker quantifiziert. Flir weitere Einzelheiten zu den Regelungen
flr die Altersversorgung siehe Erlauterung 19 , Leistungen an Arbeitnehmende”
des Konzernanhangs.

Geschaftsrisiko

Das Geschaftsrisiko ist der Verlust (einschlieBlich Verluste aufgrund verpasster
Chancen), der sich aus strategischen Entscheidungen und/oder deren Umset-
zung oder aus der Unfahigkeit zur Anpassung an externe Faktoren ergibt. Dazu
gehoren Risiken in Bezug auf Strategie, Gegenparteien und externe Faktoren.
Geschaftsrisiken werden von den Unternehmensbereichen standig tberwacht.
Zum 31. Dezember 2025 bestand kein auszuweisendes Geschéftsrisiko in der
okonomischen Perspektive fir die Gruppe auf Basis des Simulationsmodells,
fur welches Risikodeckungspotenzial vorgehalten werden musste.

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) prift regelmaBig

eine etwaige Einordnung der Deutsche Borse AG als Finanzholdinggesellschaft.

Eine Einstufung als Finanzholdinggesellschaft konnte sich u. a. auf unsere
Eigenmittelausstattung auswirken. Derzeit ist die Deutsche Borse AG keine
Finanzholdinggesellschaft.

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 fiir die Deutsche Borse
Group, sondern flr jedes einzelne Unternehmen, das zur Berechnung der re-
gulatorischen Eigenkapitalanforderungen verpflichtet ist, separat ermittelt. Das
Risikoprofil auf Basis der normativen Sicht ist jedoch vergleichbar mit dem ab-
geleiteten Risikoprofil auf Basis des 6konomischen Risikokapitals. Fur die Ana-
lyse und Bewertung von Kredit- und Marktpreisrisiken verwenden Clearstream
Banking S.A., Clearstream Europe AG und Clearstream Fund Centre S.A. den
sog. Standardansatz oder den vereinfachten Standardansatz. Fiir das operatio-
nelle Risiko verwenden die Institute den Standardansatz zur Berechnung der
aufsichtsrechtlichen Anforderungen (normative Perspektive). Die Unternehmen
mit einem regulatorischen Kapitalbedarf haben jeweils eine Kapitalplanung
Uber einen Zeithorizont von drei Jahren etabliert, welche fur alle Kapitalanfor-
derungen neben einer Planentwicklung auf Basis der Geschaftsstrategie auch
ein oder mehrere adverse Szenarien prognostiziert.
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Weitere Informationen
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Uberblick der regulatorischen Kapitalquoten

Regulatorische Kapitalanforderung unter Beriicksichtigung von CRR (Saule 1 und Saule 2), CSDR, Verschuldungsquote, sofern anwendbar!

Eigenmittelanforderungen

Regulatorisches Eigenkapital Gesamtkapitalquote %

in Mio. € 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024

Clearstream Holding-Gruppe 542 590 1573 1542 36 36
Clearstream Banking S.A. 719 771 1028 1026 5 38
Clearstream Europe AG 325 346 528 528 41 38
Clearstream Fund Centre S.A. 59 68 180 182 34 30

1) Dargestellt wird die hochste Anforderung (aus Pillarl, Pillar2, CSDR, Verschuldungsquote etc.) der jeweiligen Entitat.

Es bestehen flr die Clearstream Banking S.A., die Clearstream Europe AG, die
Clearstream Holding AG sowie die Clearstream Fund Centre S.A. Minimum Re-
quirements for Own Funds and Eligible Liabilities (MREL)-Anforderungen, die
zu jeder Zeit eingehalten wurden. Die Mindestanforderungen an Eigenmittel
und berlicksichtigungsfahige Verbindlichkeiten (MREL) ergeben sich aus der
Sanierungs- und Abwicklungsplanung fiir die Clearstream Europe AG und die
Clearstream Holding AG. Fir die Clearstream Banking S.A. sowie die Clear-
stream Fund Centre S.A. ergeben sich die MREL-Anforderungen Uber die Ein-
haltung der Bankensanierungs- und -abwicklungsrichtlinie (Banking Recovery
and Resolution Directive, BRRD). Fir die Clearstream Banking S.A. und die
Clearstream Europe AG als Zentralverwahrer gelten die Kapitalanforderungen
nach CSDR. Fir die Eurex Clearing AG und die European Commodity Clearing
AG als zentrale Kontrahenten sind die spezifischen Kapitalanforderungen nach
EMIR ausschlaggebend. Diese wurden im Geschaftsjahr zu jeder Zeit eingehal-
ten.
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Aufbauorganisation und Berichtswege des
Risikomanagements

Aufbau- und Ablauforganisation

Die Deutsche Borse Group verfolgt einen proaktiven Ansatz fiir das Risikoma-
nagement. Die Deutsche Borse AG hat einen umfassenden, gruppenweiten An-
satz fur das Risikomanagement innerhalb der Deutsche Bérse Group etabliert.
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®. Dariber hin-
aus werden regelmaBig Schulungen angeboten, um das Risikobewusstsein
und die Risikokultur aller Mitarbeitenden zu starken. Insgesamt verantwortet
der Vorstand das Risikomanagement, in unseren Tochterunternehmen jeweils
die Unternehmensleitung; die nachfolgend aufgefiihrten Gremien werden re-
gelmaBig Uber die Risikosituation informiert.

58


https://www.deutsche-boerse.com/resource/blob/4913036/03d308aae429feddae0293ca9c3a85dd/data/GDB-Geschaeftsbericht-2025-a4.pdf

Vorstand und Aufsichtsrat

Zusammengefasster Lagebericht

Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern

Strategie und Steuerungsparameter
Wirtschaftliche Lage
Risikobericht
Risikoprofil Deutsche Bérse Group
Regulatorische Einordnung
Ziele und Grundsatze des
Risikomanagements

Risikomanagementansatz

Okonomische und normative Perspektive
Risikotragfahigkeit in der 6konomischen

Perspektive

Aufbauorganisation und Berichtswege des

Risikomanagements
Zentral koordinierter
Risikomanagementprozess
Gesamtaussage des Vorstands zur
Risikosituation
Chancenbericht
Prognosebericht
Nachtragsbericht
Nachhaltigkeitserklarung
Erklarung zur Unternehmensfiihrung
Deutsche Borse AG
(Erlduterungen auf Basis des HGB)
Ubernahmerelevante Angaben

Konzernabschluss/-anhang
Vergilitungsbericht

Weitere Informationen

Der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG beurteilt und Gberwacht die Wirksam-
keit des Risikomanagementsystems sowie dessen fortlaufende Entwicklung.
Der Aufsichtsrat hat mehrere Ausschiisse eingerichtet, die sich in kleineren
Gruppen mit komplexen Themen befassen und diese fur die Plenarsitzung des
Aufsichtsrats vorbereiten. Der Aufsichtsrat hat die Uberwachung der Wirksam-
keit des Risikomanagementsystems an seinen Priifungsausschuss delegiert.
Dies gilt auch fir das interne Kontroll- und Compliance-Managementsystem.
Darlber hinaus Uberprift der Risikoausschuss unter anderem den Risikoma-
nagementansatz einschlieBlich des Risikoappetitrahmenwerks und nimmt die
quartalsweisen Risikomanagement-Berichte zur Kenntnis.

Der Vorstand der Deutsche Borse AG definiert den gruppenweiten Risikoma-
nagementansatz sowie den Risikoappetit. Er stellt sicher, dass der Risikoappe-
tit mit seiner kurz- und langfristigen Unternehmensstrategie, seiner Risikotrag-
fahigkeit und seinen Vergitungssystemen vereinbar ist und bleibt.
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Aufbauorganisation und Berichtswege des

Risikomanagements

Gruppenweit

Kreditinstitute

Aufsichtsrat Deutsche Borse AG

= Uberwacht Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems

» Beurteilt Risikomanagementansatz und -system

Prifungsausschuss des Aufsichtsrats

= Uberwacht Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems

Risikoausschuss des Aufsichtsrats

= Uberwacht Risikomanagementsystem und

dessen fortlaufende Entwicklung vor dem
Hintergrund des Risikomanagementansatzes

Vorstand der Deutsche Borse AG

» Entscheidet dber Risikomanagementansatz
und -appetit

Chief Risk Officer/
Group Risk Management

= Uberwacht sowie bewertet laufend das
gesamte Risikoprofil

» Berichtet an Vorstand und Aufsichtsrat

Geschaftsfelder der
Nicht-Finanzinstitute

= Ermitteln, melden und steuern

Aufsichtsrate
= Uberwachen Wirksamkeit der Risiko-

managementsysteme und beurteilen
Risikomanagementansatz

Vorstande

» Verantworten Risikomanagement des
Finanzinstituts

Chief Risk Officers/
Risikomanagement-Funktionen

» Steuern Risiken im Tagesgeschaft und berichten
an eigene Gremien und an die Gruppe

Geschaftsfelder

» Ermitteln, melden und steuern
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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 (CRO) werden die Vorschlage fir den
Risikomanagementansatz, den Risikoappetit, die Ansatze und Methoden der
RisikolUberwachung und -steuerung, die Kapitalzuteilung sowie die dazugeho-
rigen Vorgehensweisen entwickelt. Risiken werden kontinuierlich analysiert,
bewertet und berichtet: vier Mal im Jahr sowie bei Bedarf ad hoc an den Vor-
stand und an den Risikoausschuss des Aufsichtsrats sowie einmal im Jahr an
den Aufsichtsrat. Ebenso wird Uber die Wirksamkeit der Risikomanagement-,
internen Kontroll- und Compliancesysteme an den Priifungsausschuss berich-
tet.

Unsere Tochtergesellschaften haben Gberwiegend ahnliche Verfahren einge-
fihrt, um die Mindestanforderungen an das Risikomanagement zu erflllen.
Fur die CRR-Kreditinstitute Clearstream Banking S.A., Clearstream Europe AG,
Clearstream Fund Centre S.A., sowie die EMIR regulierte European Commodity
Clearing AG und Eurex Clearing AG wird der Risikomanagementansatz mit ei-
genen aus den jeweiligen Mindestanforderungen der anzuwendenden Rah-
menwerke abgeleiteten Auspragungen umgesetzt. Folglich verwenden sie bei
der Aggregation auch MessgroBen und Berichtsformate, die auf die Gbergeord-
nete gruppenweite Struktur abgestimmt sind. Grundsatzlich ist die Geschafts-
fihrung der jeweiligen Tochtergesellschaft fur die Ausgestaltung des Risikoma-
nagementansatzes sowie die Einhaltung der jeweiligen rechtlichen Vorgaben
verantwortlich.
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Zentral koordinierter Risikomanagementprozess

Unser Risikomanagement-Rahmenwerk wird anhand eines flinfstufigen Risiko-
managementzyklus umgesetzt. Der Risikomanagementzyklus umfasst die fol-
genden Schritte: (1) Identifizierung, (2) Meldung, (3) Bewertung, (4) Behand-
lung und (5) Uberwachung (Berichterstattung).

Im ersten Schritt (Teil der ersten Verteidigungslinie) werden Gefahren und
mogliche Ursachen flir Verluste oder Betriebsstorungen durch die Geschaftsbe-
reiche ermittelt. Im zweiten Schritt werden diese Risiken gemeldet und drin-
gende Probleme sofort eskaliert. Alle potenziellen Verluste sollten umgehend
identifiziert, zentral erfasst und, soweit moglich, quantitativ gemessen werden.
Die Meldungen erfolgen an die Risikomanagementfunktion (Teil der zweiten
Verteidigungslinie), welche das Gefahrdungspotenzial in einem dritten Schritt
bewertet. Im vierten Schritt behandeln die Geschéaftsbereiche die Risiken
durch Vermeidung, Minderung, Ubertragung oder Akzeptanz. Es sind MaBnah-
men zum Verlustmanagement zu empfehlen und deren Umsetzung sicherzu-
stellen. Der fiinfte Schritt umfasst die Uberwachung durch beispielsweise ver-
schiedene Risikometriken und, wenn notig, die Berichterstattung an die ver-
antwortlichen Vorstandsmitglieder und Gremien Uber erhebliche Risiken, deren
Bewertung sowie mogliche SofortmaBnahmen. Neben den regelmaBigen Be-
richten werden im Verantwortungsbereich des CRO ebenfalls Ad-hoc-Berichte
flr Vorstande und Aufsichtsrate erstellt. Bei Clearstream Holding AG, Clear-
stream Banking S.A., Clearstream Europe AG, Clearstream Fund Centre S.A.,
der Eurex Clearing AG sowie der European Commodity Clearing AG erstellen
die entsprechenden Risikomanagementfunktionen Berichte an die Vorstande
und Aufsichtsrate.
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Das Modell der Drei-Verteidigungslinien (3LoD) ist ein weiterer wichtiger Be-
standteil unseres Risikomanagementansatzes, der bei der Deutsche Borse AG
und unseren Tochtergesellschaften umgesetzt wird. Dieses Modell ist ein
Governance-Rahmenwerk, das eine klare Trennung der Funktionen und Ver-
antwortlichkeiten zwischen den operativen Geschaftseinheiten (erste Verteidi-
gungslinie), den Uberwachungs- und Kontrollfunktionen, einschlieBlich des Ri-
sikomanagements (zweite Verteidigungslinie), und der internen Revision (dritte
Verteidigungslinie) definiert.

Ausgestaltung des internen Kontrollsystems

Die Deutsche Barse Group verfligt iber ein gruppenweites internes Kontrollsys-
tem (IKS), das Mindestanforderungen flr alle Einheiten der Gruppe definiert.
Es unterstitzt die effektive und effiziente Implementierung und den Betrieb des
IKS unabhangig vom Grad der Regulierung oder der GroBe eines Tochterunter-
nehmens. Im Folgenden sind die Angabepflichten gema ESRS 2 GOV 1, 22¢
und GOV-5 dargestellt.

Das IKS unterstiitzt bei der Steuerung der Risiken und umfasst insbesondere
Risiken auf Prozessebene. Dazu wurden Vorgaben definiert, um Prozessrisiken
ubergreifend und auf Einzelrisikoebene einheitlich zu erfassen und zu beurtei-
len. Ein mindestens jahrlich zu durchlaufender Regelkreis definiert Mindestan-
forderungen an die laufende Verbesserung und die Berichterstattung zum IKS.
Dies umfasst auch die Beurteilung der Angemessenheit und Wirksamkeit der
getroffenen MaBnahmen durch die Geschaftsbereiche als erste Verteidigungsli-
nie.

Zu besonderen Schwerpunkten der IKS-Umsetzung gehoren MaBnahmen zur

Steuerung wesentlicher Risiken im Zusammenhang mit der finanziellen und
nichtfinanziellen Berichterstattung.
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Das rechnungslegungsbezogene IKS umfasst die finanzielle Berichterstattung
nach lokalen und internationalen Rechnungslegungsgrundsatzen sowie das
nicht-finanzielle IKS nach den Grundsatzen des European Sustainability Repor-
ting Standards. Die Erstellung der Abschliisse erfolgt durch den Zentralbereich
»Financial Accounting and Controlling” (FA&C) und die dezentralen Einheiten
gemaB den Vorgaben von FA&C. Die Nachhaltigkeitsberichterstattung wird
durch FA&C in Zusammenarbeit mit Human Relations, Group Compliance,
Group Risk sowie Group ESG Strategy erstellt. Die Steuerpositionen werden
von Group Tax ermittelt.

Die COFR-Richtlinie (,,Control over Financial Reporting”) soll konzernweit die
Implementierung von wirksamen Kontrollen gewahrleisten, um eine ordnungs-
gemaBe Durchfihrung der Geschéftsprozesse sicherzustellen und die mit der
Finanz- sowie der Nachhaltigkeitsberichterstattung verbundenen Risiken frih-
zeitig zu identifizieren und zu mitigieren.

Der Aufsichtsrat und der Priifungsausschuss lassen sich regelmaBig Uber die
Angemessenheit und Wirksamkeit des IKS informieren. In die Berichterstattung
flieBen Ergebnisse externer Prifungen samt der daraus abgeleiteten Hand-
lungsempfehlungen ein. Auf dieser Grundlage kdonnen Aufsichtsrat und Pri-
fungsausschuss die gesetzeskonforme Ausgestaltung des IKS sowie dessen
Wirksamkeit zur Minimierung wesentlicher Risiken beurteilen.

IKS fiir die finanzielle Berichterstattung

Die zentralen Risiken des Rechnungslegungsprozesses sind unbeabsichtigte
Fehler oder vorsatzliches Handeln, die ein unzutreffendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage vermitteln kdnnten, sowie die verspatete Veroffentli-
chung der Abschlisse. Dies kdnnte zu fehlerhaften Beurteilungen der wirt-
schaftlichen Lage, Reputationsschaden, Vertrauensverlust bei Investoren und
Sanktionen fuhren.
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Der Vorstand der Deutsche Borse AG hat das IKS fir die finanzielle Berichter-

stattung unter Berlcksichtigung des Committee of Sponsoring Organizations of
the Tradeway Commission (COSO)-Rahmenwerks eingerichtet mit der Zielset-

zung, die dargestellten Risiken zu minimieren. Die Ziele des IKS flr die finan-

zielle Berichterstattung sind:

= Zuverlassigkeit der Berichterstattung: Sicherstellung, dass die Finanzbe-
richte vollstandig, richtig und verlasslich sind.

= Einhaltung von Gesetzen, Vorschriften sowie internen Richtlinien (Compli-
ance): Gewahrleistung, dass die Geschéftsaktivitaten im Einklang mit gelten-
den Gesetzen, Regularien und internen Vorgaben stehen und RegelverstoBe
sowie Betrug verhindert werden.

» Effektivitat und Effizienz: Sicherstellung einer reibungslosen und ressourcen-
schonenden Durchfihrung der Prozesse der Finanzberichterstattung.

Das IKS fur die finanzielle Berichterstattung definiert MaBnahmen zur Minimie-
rung des Risikos von Fehlern im Rechnungslegungsprozesses:

= Standardisierte Bilanzierungs- und Bewertungsrichtlinien: Einheitliche Vor-
gaben zur Bilanzierung und Bewertung nach IFRS zur Sicherstellung der
konzernweiten Einhaltung und Anwendung der gesetzlichen Rechnungsle-
gungsstandards. FA&C (iberwacht und passt die Prozesse bei Anderungen
der Rahmenbedingungen der Rechnungslegung an.

= Vier-Augen-Prinzip: Unabhéangige Prufung kritischer Vorgange zur Vermei-
dung von Fehlern und Manipulationen.

= Funktionstrennung: Vermeidung von Interessenskonflikten durch organisato-
rische Trennung von ausfihrenden und kontrollierenden Tatigkeiten. Zugriffs-
rechte auf die Buchhaltungssysteme werden regelmaBig anhand einer sog.
Inkompatibilitatsmatrix Gberprift.

» Automatisierung: IT-gestltzte Prifmechanismen zur automatischen Erken-
nung von Abweichungen und UnregelmaBigkeiten werden eingesetzt. Dar-
Uber hinaus werden die Hauptblicher unserer Tochterunternehmen
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konsolidiert, wobei vereinzelte Tochterunternehmen auf unterschiedliche Sys-
teme zugreifen. Deren Buchhaltungsdaten werden mittels Daten-Upload in
die Konsolidierung einbezogen.

= RegelmaBige Uberwachung und interne Audits: Durchfilhrung von regelma-
Bigen Uberpriifungen der internen Prozesse durch FA&C (als 2nd Line of De-
fense) und Internal Audit. Zusatzlich fuhrt Compliance als weitere Kontrol-
linstanz risikoorientierte und prozessunabhangige Kontrollen durch.

FA&C war weiterhin ein wichtiger Partner bei der Unterstiitzung und Uberwa-
chung der ersten Verteidigungslinie. Als zentrale Anlaufstelle fur die interne
Kontrolle der Finanzberichterstattung (COFR) bot das Team gezielte Schulun-
gen an, filhrte systematische Test- und Uberwachungsaktivitidten durch und
bewertete die Wirksamkeit der internen Kontrollen.

Im Jahr 2025 wurde der Ansatz zur Identifizierung und Priorisierung (IKS-Sco-
ping) relevanter COFR IKS-Bereiche durch die Kombination quantitativer und
qualitativer Kriterien erweitert. Dies ermdglichte eine gezielte Eingrenzung auf
die wesentlichen Finanzberichterstattungsprozesse sowie die damit verbunde-
nen Risiken und Kontrollen.

Zusatzlich wurde das COFR-Rahmenwerk im Jahr 2025 fortentwickelt, indem
der Umfang der gepriften Kontrollen erweitert wurde. Darauf aufbauend fihrt
FA&C jahrlich eine risikobasierte Prafung der Angemessenheit und Wirksam-
keit des IKS fur die finanzielle Berichterstattung durch. Dabei werden sowohl|
die Angemessenheit des Kontrolldesigns als auch die Effektivitat der operativen
Umsetzung beurteilt. Die Prifung konzentriert sich auf wesentliche Risiken,
die erhebliche Auswirkungen auf die Vollstandigkeit und Richtigkeit der Fi-
nanzberichterstattung haben kdnnen, darunter fehlerhafte Buchungen, unzu-
reichende Dokumentation und potenzieller Betrug. Insbesondere werden kriti-
sche Prozesse untersucht, die direkt die Erstellung der Finanzberichte beein-
flussen, wie z.B. die Konsolidierung der IFRS Reporting Packages der
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Konzerngesellschaften oder die Bewertung von Vermogenswerten und Verbind-
lichkeiten.

Darliber hinaus wurden erste Schritte zur Automatisierung umgesetzt, um die
Konsistenz und Effizienz der Kontrollbewertung weiter zu erhéhen. Mit Blick
auf die Zukunft bleibt die End-to-End-Prozessperspektive der Finanzberichter-
stattung im Jahr 2026 ein zentraler Bestandteil der weiteren Verfeinerung des
Kontrollbewertungsansatzes.

Die beschriebenen Prozesse, Systeme und Kontrollen sollen sicherstellen, dass
unsere Rechnungslegung in Einklang mit den entsprechenden Grundséatzen
und Gesetzen steht.

IKS fir die nichtfinanzielle Berichterstattung (Nachhaltigkeits-
erklarung)

Im folgenden Abschnitt werden die Angabepflichten gemaB ESRS 2 GOV-5
dargestellt. Das IKS fur die nichtfinanzielle Berichterstattung der Deutsche
Borse AG deckt folgende Risiken ab, die mit der Erfassung und Bewertung
nichtfinanzieller Informationen verbunden sind:

= Erfassungsrisiken: Sicherstellung, dass alle relevanten Daten vollstandig und
korrekt erfasst werden.

= Bewertungsrisiken: Konsistente und transparente Bewertungsmethoden zur
Minimierung von Unsicherheiten, insbesondere bei Umwelt- und Sozialthe-
men.

= Prozessrisiken: Standardisierte Prozesse und Kontrollmechanismen zur Ge-
wahrleistung der Richtigkeit und Genauigkeit der Berichterstattung.

= Compliance-Risiken: Einhaltung gesetzlicher und regulatorischer Anforderun-
gen durch regelmaBige Uberpriifungen.
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= Reputationsrisiken: Qualitat und Zuverlassigkeit der Berichterstattung, um
das Vertrauen der Investoren und anderer Stakeholder zu starken.

Das IKS fur die nichtfinanzielle Berichterstattung definiert spezifische MaBnah-
men zur Minimierung der identifizierten Risiken. Dazu gehdren unter anderem
der schrittweise Aufbau standardisierter Prozesse, die fortlaufende Schulung
der Mitarbeitenden sowie die schrittweise Einfihrung von Kontrollmechanis-
men zur Uberwachung und Verbesserung der Prozesse zur Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung. Zudem werden die Erhebung und die Berechnung der Energie-
verbrauchs- und Treibhausgasemissionsdaten durch eine spezielle Software
unterstitzt. Die in der Nachhaltigkeitserklarung einbezogenen Tochterunter-
nehmen sind fir ihre jeweiligen Prozesse verantwortlich, einschlieBlich Siche-
rungs- und KontrollmaBnahmen, die das Risiko wesentlicher Fehlangaben mi-
nimieren. Diese MaBnahmen werden kontinuierlich weiter ausgebaut und opti-
miert, um den sich wandelnden Anforderungen gerecht zu werden.

FA&C hat die Uberpriifung der Angemessenheit und Wirksamkeit des IKS fiir
bestehende Prozesse der nichtfinanziellen Berichterstattung bereits im Jahr
2024 begonnen. Diese Priifung wurde im Jahr 2025 abgeschlossen und suk-
zessive auf neu eingefuhrte Prozesse ausgeweitet. Dies soll sicherstellen, dass
das System kontinuierlich verbessert und an neue Anforderungen angepasst
wird.

Durch diese MaBnahmen strebt die Deutsche Borse AG an, das Vertrauen der
Investoren und anderer Stakeholder in die Nachhaltigkeitsberichterstattung zu
starken und langfristig eine nachhaltige Unternehmensfliihrung zu gewahrleis-
ten.
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Gesamtaussage des Vorstands zur Risikosituation
Zusammenfassung

Das Risikoprofil der Deutsche Borse Group hat sich im Geschaftsjahr 2025
nicht wesentlich gedndert. Relevante geopolitische und makrodkonomische
Entwicklungen wurden bewertet und erforderliche MaBnahmen ergriffen. Dem
Uber alle Risikoarten (operationelles, finanzielles, Pensions- und Geschaftsri-
siko) aggregierten Gesamtrisiko der Deutsche Bérse Group stand stets eine De-
ckungsmasse in ausreichender Hohe gegeniber. Das konzernweite Risikoma-
nagement sowie das IKS wurden, wie bereits zuvor beschrieben, im Jahr
2025 weiter gestarkt und ausgebaut. Zum jetzigen Zeitpunkt ist keine wesent-
liche Anderung der Risikosituation des Konzerns fiir den Vorstand erkennbar.

Ausblick

Die Deutsche Borse Group bewertet fortlaufend ihre Risikosituation. Aus
Stresstests, berechneten ckonomischen Kapitalanforderungen sowie mittels
des Risikomanagementsystems schlieBt der Vorstand der Deutsche Borse AG,
dass die verflighare Risikodeckungsmasse sowie die Liquiditatsausstattung an-
gemessen sind. Es ist aktuell nicht ersichtlich, dass die Risikodeckungsmasse
flr das Geschaéftsjahr 2026 angepasst werden musste. Dartiber hinaus wur-
den keine Risiken identifiziert, welche die Gruppe in ihrem Bestand gefahrden
wuirde. Wie im Vorjahr werden das konzernweite Risikomanagement und das
IKS kontinuierlich gestarkt und verbessert.
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Chancenbericht

Die Deutsche Borse Group ist mit ihrem breiten Produkt- und Dienstleistungsportfolio gut am Markt
positioniert, um von vielfaltigen Chancen zu profitieren. Dabei setzt die Deutsche Borse Group sowohl auf

organisches Wachstum als auch auf zielgerichtete M&A-Aktivitaten.

Organisation des Chancenmanagements

Organische und anorganische Wachstumschancen in den einzelnen Geschafts-
bereichen evaluieren wir fortlaufend. Mit unserem Chancenmanagement kon-
nen wir Chancen fir die Gruppe frihzeitig erkennen, bewerten, ergreifen und
in geschaftliche Erfolge tberfiihren. Auf Gruppenebene werden diese Chancen
systematisch im Rahmen der jahrlichen Budgetplanung sowie strategischer
Uberpriifungen bewertet.

Den Ausgangspunkt bildet eine sorgfaltige Analyse des Marktumfelds, bei der
neben den Kundenwiinschen auch Marktentwicklungen, Wettbewerber und re-
gulatorische Veranderungen beriicksichtigt werden. Organische Wachstumsini-
tiativen werden auf Basis gruppenweit einheitlicher Vorlagen ausgearbeitet und
anschlieBend einer Wirtschaftlichkeitsbetrachtung unterzogen. Auf dieser Basis
entscheiden schlieBlich der Vorstand und gegebenenfalls der Aufsichtsrat dar-
Uber, welche Initiativen umgesetzt werden.

Anorganische Wachstumschancen in Form von M&A-Transaktionen durchlau-
fen einen ebenso strukturierten Evaluierungsprozess. Im Fokus stehen hierbei
zunachst der strategische Fit zum bestehenden Portfolio sowie potenzielle Sy-
nergien. Nach einer positiven Erstindikation folgt eine detaillierte Due-Dili-
gence-Prifung, deren Ergebnisse als finale Entscheidungsgrundlage flr den
Vorstand und gegebenenfalls den Aufsichtsrat dienen. Am 21. Januar 2026 ist
die Deutsche Borse Group gemeinsam mit Allfunds eine verbindliche Vereinba-
rung utber die Bedingungen eines empfohlenen Erwerbs durch die Deutsche
Borse Group eingegangen. Die Direktoren von Allfunds unterstitzen die
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Akquisition und beabsichtigen, einstimmig zu empfehlen, dass die Allfunds-
Aktionare fur die Akquisition stimmen. Die Akquisition bietet eine auBerst
tberzeugende Chance, einen global fiihrenden Anbieter von Fondsdienstleis-
tungen zu schaffen, der die sich erganzenden globalen Prasenzen mit der Ver-
triebsstarke von Allfunds und den Verwahrungs- und Abwicklungskapazitaten
des Segments Clearstream Fund Services der Deutsche Borse Group kombi-
niert.

Organische Wachstumschancen

Mit unserem breit diversifizierten Produkt- und Dienstleistungsportfolio decken
wir die gesamte Wertschdpfungskette eines Marktinfrastrukturanbieters ab. Um
diese Position zu behaupten und weiter auszubauen, verfolgen wir eng an-
knlpfend an ,Horizon 2026" unsere neue Wachstumsstrategie ,Leading the
Transformation” (siehe Abschnitt ,Strategie und Steuerungsparameter”).

Im Mittelpunkt dieser Strategie stehen Wachstumschancen, die vor allem
strukturell getrieben sind. Diese ergeben sich unter anderem aus regulatori-
schen Anderungen und neuen Kundenbediirfnissen — etwa dem anhaltenden
Trend zur Verlagerung von weniger transparenten auBerbdrslichen (OTC-)
Markten hin zum regulierten, borslichen Handel (,off-to-on-exchange®). Zu-
satzlich gibt es zyklische Chancen, die sich aus veranderten makrookonomi-
schen Rahmenbedingungen ergeben und nicht unmittelbar durch uns beein-
flussbar sind.

Langfristig sehen wir Wachstumschancen insbesondere durch die Transforma-
tion der Kapitalmarkte. Eine neue Dynamik in Europa (z.B. Spar- und
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Investitionsunion, hdhere Vermdgensproduktivitat, starkere EU-Autonomie)
erdffnet die Moglichkeit, die Entwicklung der EU-Kapitalmarkte in einer flihren-
den Rolle mitzugestalten. Parallel dazu steigt die Nachfrage nach neuen Anla-
geklassen (z.B. Krypto-/digitale Vermogenswerte und Alternatives/Private
Markets) — und damit auch der Bedarf an leistungsfahigen Kapitalmarktinfra-
strukturlésungen. Zudem schafft die Weiterentwicklung unserer Plattformen
sowie die zunehmende Integration von Digitalisierung und Kl in unsere Dienst-
leistungen, Produkte und Services, Mehrwert flr unsere Kunden.

Dies sind die wichtigsten Wachstumschancen in unseren vier Segmenten:

Investment Management Solutions

Software-as-a-Service fiir institutionelle Investoren (SimCorp)

Die Investmentmanagementbranche befindet sich in einem tiefgreifenden
Wandel, der durch strukturelle Veranderungen in der Vermdogensallokation, der
Einfihrung neuer Technologien und den Bedarf nach hoherer operativer Effizi-
enz vorangetrieben wird. Institutionelle Anleger suchen zunehmend nach inte-
grierten, skalierbaren und datengestitzten Losungen, um die Komplexitat zu
bewaltigen und Uberdurchschnittliche Ergebnisse zu erzielen. Mit unserer
Plattform SimCorp One — einer ganzheitlichen Plattform, die den gesamten In-
vestmentlebenszyklus abdeckt —, sind wir stark positioniert, um diese Entwick-
lungen zu adressieren und unseren Kunden bei der Transformation hin zu ei-
nem Daten- und technologiegetriebenen Operating Model zu unterstitzen.

Insbesondere flinf zentrale Themen werden die Nachfrage in den kommenden
Jahren pragen. Entsprechend eng sind diese mit unseren strategischen Initiati-
ven verknlpft:

Skalierbarkeit flir SaaS-Wachstum: Angesichts der steigenden Nachfrage nach
SaaS-Losungen wird Skalierbarkeit immer wichtiger. Wir investieren in Infra-
struktur und Prozesse, um Stiickkosten zu senken und die Amortisationszeit zu
verkurzen. Dies ermdglicht ein besseres Kundenerlebnis und unterstitzt gleich-
zeitig ein nachhaltiges Wachstum.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Ausbau von Alternative Asset Funktionalitdten: Die zunehmende Bedeutung
alternativer Anlagen (z.B. Private Equity) verandert die Portfoliostrukturierung.
Traditionelle Vermogensverwalter erhéhen ihre Allokationen in Private Markets
und bendétigen dafiir technologie- und datenbasierte Lésungen, die Uber Public
und Private Markets hinweg einsetzbar sind. Unser spezielles Angebot fur al-
ternative Anlagen unterstitzt dies mit dedizierten Funktionen fir Investitionen
in private Markte sowie eine Gesamtportfoliolbersicht fur Limited Partner und
General Partner, welche alternative und traditionelle Vermogensallokationen in
einer Losung zusammenfihrt. Damit positionieren wir uns als starker Anbieter
von technologischen Losungen fir institutionelle Anleger Gber alle verschiede-
nen Anlageklassen.

Front Office der Zukunft: Die Transformation des Front Office gewinnt an Be-
deutung, da groBe Asset Manager Agilitat und Effizienz anstreben. Wir be-
schleunigen SimCorps Cloud-Transformation, um Front-Office-Module zu mo-
dernisieren und die Erfolgsquote bei Request for Proposals (RfPs) mit hoher
Gewichtung der Front Office Plattformfunktionalitaten zu steigern.

Kl-Anreicherung: Wir integrieren Kl in unsere Produkte, Dienstleistungen und
internen Prozesse, um das Kundenerlebnis zu verbessern und interne Automa-
tisierung — immer bei gleichzeitiger Einhaltung unserer Standards — zu ermagli-
chen.

Exzellentes Onboarding: Die Geschwindigkeit und das Kundenerlebnis beim
Onboarding neuer Kunden wird im Rahmen der verdnderten Kundenerwartun-
gen durch SaaS-Losungen ein wesentlicher Faktor, um den ,time-to-value” fir
uns und unsere Kunden weiter zu optimieren.

Globale Indizes und Daten aus einer Hand (ISS STOXX)

Die Buy-Side sieht sich weiterhin mit strukturellen Veranderungen konfrontiert,
die durch steigende Kosten, komplexe regulatorische Anforderungen und den
Bedarf an differenzierten Anlagestrategien gepragt sind. Daraus ergeben sich
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erhebliche, nachhaltige und langfristige Wachstumschancen und Maglichkei-
ten zur weiteren Diversifizierung unseres Geschafts.

"Custom” Produktinnovationen: Mit zunehmender Differenzierung der Anleger-
praferenzen steigt der Bedarf an maBgeschneiderten Losungen. Auf Basis
proprietarer, hochwertiger Datenséatze und flexibler Anpassungsmoglichkeiten
bieten wir Index- und Proxy-Voting-basierte Losungen, die auf die individuellen
Praferenzen der Anleger zugeschnitten sind.

Europdische Buy-Side: Die europaische Aktienmarkte und ETF-Volumina zei-
gen weiterhin eine starke Dynamik und schaffen im Index-Geschaft Chancen,
die Beziehung zu europaischen Asset Managern und Asset Ownern zu vertie-
fen. Die etablierte FUhrungsposition von ISS STOXX bei europaischen Aktien
bildet eine solide Basis flir neue Mandate und unterstitzt die Verlagerung von
aktiven zu indexbasierten Strategien.

Geografische Expansion: Die Globalisierung von Anlagestrategien und Nach-
haltigkeitsthemen beschleunigt sich. Wir bauen unsere Prasenz in Nordame-
rika aus und nutzen Wachstumschancen im asiatisch-pazifischen Raum, zum
Beispiel in Markten mit steigender Nachfrage nach thematischen Indizes.
Diese geografische Diversifizierung starkt unsere Fahigkeit, Kunden weltweit
zu bedienen und erhoht unsere Widerstandsfahigkeit gegenliber regionalen
Marktschwankungen.

Transformation des Betriebsmodells durch Kl vorbehaltlich gesetzlicher Best-
immungen: Kl verbessert die Funktionsweise von Daten- und Indexgeschaften.
ISS STOXX integriert Kl in Plattformen, um Effizienz, Skalierbarkeit und Inno-
vation voranzutreiben.

Cross- und Up-Sell sowie Synergien: Die strategische Blindelung unserer Da-

ten und Index Produkte in ISS STOXX ermdglicht eine engere Zusammenarbeit
im Vertrieb, was unseren “Share of Wallet" bei Kunden steigern kann und
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gezielt "White Spaces" im Markt adressiert. Darlber hinaus nutzt ISS STOXX
diverse Synergien mit der Deutsche Borse Group, zum Beispiel im Bereich von
Index-Derivaten mit der Eurex.

Trading & Clearing

Clearing von OTC-Derivaten: Wir haben politische und regulatorische Entwick-
lungen sowie unsere Expertise beim Aufbau liquider Markte genutzt und unse-
ren Marktanteil im Clearing von EUR-OTC-Derivaten in den vergangenen Jah-
ren auf rund 23 Prozent ausgebaut. In den kommenden Jahren wollen wir
vom allgemeinen Marktwachstum profitieren und zusatzliche Marktanteile ge-
winnen. Um dies zu erreichen, nutzen wir unser verbessertes Risikomodell
und Effizienzgewinne beim Cross-Margining, d. h. der Verrechnung von Mar-
gen fur OTC-Geschafte mit denen fiir borsengehandelte Geschéfte. Die Einflh-
rung von EMIR 3.0 und die damit verbundene Active Account Requirement im
Jahr 2025 diirfte die Clearing-Aktivitaten unserer Kunden in Zukunft zusatz-
lich unterstltzen, sodass wir zuséatzliche Marktanteile gewinnen konnen.

Steigende Nachfrage nach Repo-Produkten: Der Riickzug der Zentralbanken
aus dem Geldmarkt und hohere Zinsen erhéhen strukturell die Nachfrage nach
besicherten Geldmarktprodukten. Wir erwarten, dass wir vom allgemeinen
Marktwachstum profitieren und gleichzeitig neue Kunden fir unsere Produkte
gewinnen werden.

Produkte fiir Privatkunden: Zur Diversifizierung unseres Geschaftsmodells
prifen wir die Erweiterung unseres Kundenstamms durch einen besseren
Marktzugang mit Fokus auf Buy-Side- und Privatkunden. Das Privatkunden-
segment bietet erhebliche Wachstumschancen. Viele europadische Kunden han-
deln aufgrund der Uberlegenen Liquiditat hauptsachlich an US-Derivatemark-
ten, wahrend US- und asiatische Kunden von einer Diversifizierung ihrer Stra-
tegien in Europa profitieren konnten. Zu unseren wichtigsten Prioritaten geho-
ren die Einrichtung mehrerer flr Privatkunden geeigneter Produkte mit
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attraktiven Spreads und handelbaren GroBen sowie verbesserte Vertriebskanale
um Eintrittsbarrieren zu verringern.

Steigende Nachfrage nach Stromderivaten: Der zunehmende Anteil erneuer-
barer Energien im Energiemix flhrt zu groBeren Preisschwankungen auf den
europaischen Strommarkten. Gleichzeitig sind energieintensive Branchen dazu
gezwungen, die zukunftigen Energiekosten bereits bei der Festlegung der
Preise fur ihre Endprodukte in ihre Kalkulationen einzubeziehen. Entsprechend
hoch sind ihr Absicherungsbedarf und die Nachfrage nach Stromderivaten.
Eigenhandelsfirmen und Vermdgensverwalter, die von der anhaltend hohen
Liquiditat unserer europaischen Stromderivatemarkte angezogen werden, ha-
ben sich zu einer wichtigen Kundengruppe entwickelt. Aufgrund ihrer positiven
Auswirkungen auf die Liquiditat fordern wir diesen Trend weiterhin und sehen
Wachstumspotenzial in einer weiteren Diversifizierung unserer Kundenbasis.

Globale Erweiterung der Produktpalette: Wir sehen erhebliches Potenzial, un-
sere Energiemarktkompetenz auBerhalb der europaischen Kernmarkte zu ska-
lieren. Der Markt fur japanische Stromderivate entwickelt sich dank einer steti-
gen Erweiterung des Produktangebots weiterhin zu einem wichtigen Umsatz-
trager. Wir wollen diesen Erfolg wiederholen, indem wir im Rahmen unserer
Wachstumsstrategie fur den asiatisch-pazifischen Raum ein Angebot flir aust-
ralische Stromderivate entwickeln. Auch kdnnen wir in Stidamerika durch eine
Aufwertung unserer Lizenzen den Mehrwert unseres aktuellen Angebots far
brasilianische Stromderivate steigern. Dartber hinaus ermoéglicht uns die Aner-
kennung unserer Borsenlizenzen in zusatzlichen Jurisdiktionen die aktive Kun-
denanwerbung in anderen Landern. Dies flhrt zu mehr internationaler Teil-
nahme an europaischen Energiemarkten. In Kombination mit einer gezielten
Vertriebsausrichtung auf diese Kunden nutzen wir dadurch bisher unerschlos-
senes Wachstumspotenzial.

Elektronischer Devisenhandel: 360T ist ein weltweit fihrender Multi-Bank-
Devisenmarktplatz. Der Devisenmarkt wachst strukturell, angetrieben durch
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die Elektrifizierung, regulatorische Anforderungen und den Bedarf an effizien-
tem Risikomanagement. Mit der Erweiterung unserer Produktpalette und der
Skalierung tber Regionen und Kundensegmente hinweg ist 360T gut positio-
niert, um wiederkehrende Ertrage zu erzielen und diese sukzessive zu erho-
hen.

Kryptowahrungen und digitale Vermégenswerte: Die Distributed-Ledger-Tech-
nologie (DLT) und digitale Vermogenswerte verandern die Finanzmarkte und
eréffnen neue Wachstumschancen. Wir bieten bereits eine regulierte End-to-
End-Wertschopfungskette fur Kryptowahrungen an und wollen weiter in die
Bereiche Krypto-Derivate, Stablecoins und DLT-Wertpapiere expandieren. Mit
Crypto Finance und unseren strategischen Partnerschaften bieten wir sichere
Dienstleistungen auf institutionellem Niveau. Innovationen wie D7 DLT verset-
zen uns in die Lage, unser Krypto-Angebot zu skalieren, neue Anlageklassen
zu erschlieBen und unsere Einnahmequellen fir ein nachhaltiges, langfristiges
Wachstum weiter zu diversifizieren.

Fund Services

Momentum des Plattform-Outsourcings: Clearstream unterstitzt die Abwick-
lung, Verwahrung und den Vertrieb fir alle Fondsarten, einschlieBlich traditio-
neller Fonds, ETFs, alternativer Investments und Privatmarktanlagen. Da Mar-
gen- und GeblUhrendruck in der Industrie anhalten, steigt die Nachfrage nach
effizientem Vertrieb und sicherer Verwahrung. Wir erwarten eine stetige Aus-
weitung unserer Outsourcing-Mandate auf neue Segmente wie Neobanken,
Broker und lokale Aggregatoren, verbunden mit einer zunehmenden
Marktpenetration auf den globalen Markten. Die Integration von Kl-gestutzter
operativer Effizienz optimiert Aufgaben wie Handelsabstimmung und Compli-
ance, reduziert Fehler und beschleunigt die Verarbeitung. Diese Verbesserun-
gen unterstitzen das Wachstum der Outsourcing-Mandate und die Expansion
unserer Plattform vor dem Hintergrund steigender Nachfrage nach sicheren,
effizienten Fondsdienstleistungen.
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Neue Lésungen fiir aufkommende Anlageklassen: Clearstream baut seine
Maoglichkeiten im Fondsvertrieb und -abwicklung weiter aus, insbesondere bei
alternativen Fonds, Privatmarktanlagen und ETFs. Um Wachstum und Innova-
tion weiter zu beschleunigen, arbeitet Clearstream aktiv daran, européische
Privatkundengelder in Fonds zu lenken, mit besonderem Fokus darauf, Barver-
mogen privater Haushalte in langfristige Anlagevehikel umzuwandeln. Durch
die starkere Durchdringung bei Retail-Aggregatoren und die Einbindung neuer
Marktteilnehmer will Clearstream Fondsinvestments — insbesondere tber ETFs
— fUr Privatanleger in ganz Europa zuganglicher machen. Diese Strategie unter-
stitzt die Transformation von Sparguthaben in produktive Investments und
nutzt dabei die Effizienz, Transparenz und Flexibilitat von ETFs, um den sich
wandelnden Beddrfnissen der Privatkunden in Europa gerecht zu werden.

Digitaler Wegbereiter fiir die Fondsbranche: Wir treiben den Aufbau eines
umfassenden digitalen, tokenisierten Okosystems maBgeblich voran. Unser
Angebot reicht von direkter digitaler Distribution und innovativen Transfer-
Agency-Losungen Uber tokenisierte Fondsstrukturen bis hin zu einem vollstan-
dig digitalisierten Backoffice. Mit diesen Entwicklungen ermoglichen wir es
Marktteilnehmern, Next-Generation-Technologien fir effizientere, transparen-
tere und sicherere Fondsabwicklungen zu nutzen.

Expansion in aufstrebende Mérkte: Der Eintritt in aufstrebende Fonds- und In-
vestmentmarkte ist entscheidend, um neue Wachstumschancen zu nutzen und
Kundenportfolios global zu diversifizieren. Die Region Asien-Pazifik (APAC)
und der Nahe Osten zeichnen sich durch schnelles Wirtschaftswachstum, zu-
nehmend anspruchsvolle Investoren und steigenden Wohlstand aus und sind
daher besonders attraktiv flir eine Expansion. Durch den Aufbau einer starken
Prasenz in diesen Regionen kann Clearstream der wachsenden Nachfrage
nach innovativen Fondsdienstleistungen und Distribution begegnen und sich
als wertvoller Partner fir lokale wie auch internationale Investoren etablieren,
die Zugang zu dynamischen, sich schnell entwickelnden Investmentumgebun-
gen suchen.
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Starkung des Mehrwerts fiir die Buy-Side: Das globale Netzwerk von
Clearstream aus Vermogensverwaltern, Kreditinstituten und Vertriebspartnern
sowie die erweiterten Daten-, Analyse- und digitalen Losungen festigen die
Rolle als vertrauensvoller Partner fiir Buy-Side-Kunden. Integrierte Kl und On-
Demand-Daten unterstlitzen die Kunden dabei, schnellere und bessere Anlage-
entscheidungen zu treffen. Die fortlaufende Zusammenarbeit mit Investment
Management Solutions fordert diese Entwicklung weiterhin.

Securities Services

Zukunftssichere Post-Trade Wertschépfungskette: Aufbauend auf der Einflih-
rung und dem Ausbau von D7 ermoglicht Clearstream die tokenisierte Emis-
sion von Wertpapieren Uber eine Distributed-Ledger-Technologie (DLT)-ba-
sierte Plattform. Das steigende Volumen digitaler Emissionen unterstreicht die
Ambition den gesamten Wertpapierzyklus zu digitalisieren. Diese Transforma-
tion wird Skaleneffekte, Kosteneffizienz und eine verbesserte Kundenerfahrung
tber alle Services hinweg férdern und die technische Basis flir neue Produkte
legen.

Erweiterung des paneuropadischen Modells: Aufbauend auf dem bestehenden
paneuropaischen Modell bietet Clearstream als einziger Zentralverwahrer einen
zentralen Zugang zum europaischen Markt, welcher es Marktteilnehmern er-
moglicht, die Barrieren fragmentierter europaischer Wertpapiermarkte zu ver-
meiden. Dieses Angebot tragt zur Steigerung der operativen Effizienz bei und
ermoglicht Kosteneinsparungen flir Marktteiinehmende am europaischen
Markt. Dartber hinaus er6ffnet es Clearstream zusatzliche Wachstumschancen
zur Festigung der eigenen Marktposition von Marktteilnehmern.

Daten- und Kl-gestiitztes Betriebsmodell: Die Integration von Daten und Kl
entlang der gesamten Wertschopfungskette — von der Abwicklungsprognose bis
zur Optimierung von Sicherheiten — starkt Resilienz und Skalierbarkeit und er-
hoht die Servicequalitat. Damit stellen wir sicher, dass wir den sich wandeln-
den Bedurfnissen unserer Kunden mit Prazision und Geschwindigkeit gerecht
werden.

69


https://www.deutsche-boerse.com/resource/blob/4913036/03d308aae429feddae0293ca9c3a85dd/data/GDB-Geschaeftsbericht-2025-a4.pdf

Vorstand und Aufsichtsrat

Zusammengefasster Lagebericht

Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern
Strategie und Steuerungsparameter
Wirtschaftliche Lage
Risikobericht
Chancenbericht
Organisation des Chancenmanagements
Organische Wachstumschancen
Zyklische Chancen
Technologische Chancen
Regulatorische und politische Chancen
Prognosebericht
Nachtragsbericht
Nachhaltigkeitserklarung
Erklarung zur Unternehmensfiihrung
Deutsche Borse AG
(Erlduterungen auf Basis des HGB)
Ubernahmerelevante Angaben

Konzernabschluss/-anhang

Vergiitungsbericht

Weitere Informationen

Zyklische Chancen

Neben den strukturellen Wachstumschancen bieten sich uns auch zyklische
Chancen, zum Beispiel infolge makrodkonomischer Entwicklungen oder unerwar-
teter Marktereignisse. Wir haben keine direkte Kontrolle Uber diese zyklischen
Chancen, aber sie haben das Potenzial, unsere Nettoerldse zu steigern. Dazu ge-
héren zum einen hohe Handelsvolumina an unseren Markten, die durch eine An-
derung der Zinserwartungen oder globale Ereignisse verursacht werden kdnnen.
Andererseits profitieren wir von potenziell steigenden Zinssatzen, da sie die Netto-
zinsertrage erhohen. Wahrend sich Schwankungen der Handelsvolumina auf un-
sere Nettoerlose auswirken, ohne das Treasury-Ergebnis zu beeinflussen, ist dies
bei Schwankungen des Zinsiberschusses nicht der Fall.

Technologische Chancen

Unser Marktumfeld ist neben strukturellen und zyklischen Wachstumschancen
auch durch einen tiefgreifenden technologischen Wandel gepréagt. Schlissel-
technologien wie Cloud-Services, kiinstliche Intelligenz (KI) und die Distribu-
ted-Ledger-Technologie (DLT) ermdglichen neue Geschéftspotenziale, steigern
die Effizienz und verandern Risikobetrachtungen. Wir analysieren diese Ent-
wicklungen systematisch, investieren in den Aufbau neuer Kompetenzen flr
unser Geschaftsmodell und erweitern gezielt mit externen Partnern unsere Ex-
pertise, um die Chancen dieses Wandels zu ergreifen.

Cloud

Wir verlagern und optimieren unsere Dienste und Prozesse kontinuierlich in
die Cloud. Vereinbarungen mit fihrenden Anbietern — darunter eine 10-jahrige
strategische Partnerschaft mit Google Cloud sowie eine zentrale Zusammenar-
beit mit Microsoft Azure und SAP — starken eine fiihrende Position im européi-
schen Finanzdienstleistungssektor. Im Jahr 2025 erreichten wir eine Cloud-
Adaption von tber 75 Prozent. Der Multi-Cloud-Ansatz ist dabei ein Enabler
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fur neue Produkte und Kl-Initiativen und somit entscheidend flr eine verkirzte
Markteinflihrungszeit (Time-to-Market). Ein Kernbestandteil dieser Strategie ist
die gruppenweite Data-Mesh-Architektur als dezentrale, produktorientierte Da-

tengrundlage. Die Ubernahme von SimCorp und die Einfilhrung der cloud-nati-
ven Plattform SimCorp One markiert zudem einen strategischen VorstoB in das
Software-as-a-Service (SaaS)-Geschaftsmodell fir voll integrierte Losungen im

Investment Management (IMS).

Kiinstliche Intelligenz (KI)

Unsere fortschrittliche Cloud- und Dateninfrastruktur ist ein wesentlicher Kata-
lysator, um KI fur signifikante Effizienzsteigerungen und Skalierbarkeit in der
gesamten Gruppe zu nutzen. Wir implementieren anspruchsvolle Kl-Losungen
mit Fokus auf zusatzlichen Mehrwert in Services und Produkten — flir Kunden
und Mitarbeiter. Unsere ,Cloud-First“-Infrastruktur ermdéglicht die Nutzung un-
serer Kl-fahigen Daten flr eine schnelle, kosteneffiziente und sichere Skalie-
rung von Kl-Anwendungen. Exemplarisch hierfiir sind der SimCorp One Portfo-
lio Manager Copilot, Kl-basierte Optimierung von Finanzinstrumenten sowie
verbesserte Onboarding-Prozesse. Intern setzen wir fortschrittliche Kl- und
agentenbasierte Plattformen ein, um Betriebsablaufe, Softwareentwicklung und
Zentralfunktionen weiter zu optimieren.

Distributed Ledger-Technologie (DLT)

Die DLT-Technologie birgt eine der groBten Chancen flr zukinftige institutio-
nelle Finanzmarkte. Mit ihrer diversifizierten Aufstellung entlang der gesamten
Wertschdpfungskette sieht sich die Deutsche Borse Group gut aufgestellt fur
die Transformation. Wir treiben die kommerzielle Nutzung der Distributed-Led-
ger-Technologie bereits aktiv voran und Uberfliihren sie von einer konzeptionel-
len Chance in einen Kernbestandteil unseres Leistungsangebots. Unser fun-
diertes Verstandnis von Regulierung und Standards ist dabei ein entscheiden-
der Vorteil fur sichere und effiziente DLT-basierte Losungen.
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DLT-basierte Plattformen sind bereits in zentralen Bereichen etabliert: Unsere
Plattform D7® ist ein wichtiger Schritt bei der Digitalisierung von Wertpapie-
ren, indem sie deren sofortige Emission und sichere Abwicklung in Zentral-
bankgeld ermdglicht. Institutionelle Kunden konnen Krypto-Assets mit Crypto
Finance reguliert und sicher handeln und verwahren. Zusatzlich bietet 3DX ei-
nen multilateralen Marktplatz an, den unsere Kunden gemeinsam mit dem FX-
Angebot von 360T nutzen kdonnen. Durch unsere kirzlich verkliindete strategi-
sche Partnerschaft mit der fihrenden Krypto-Borse Kraken haben wir vor, in
Zukunft traditionelle mit digitalen Asset-Markten zu verbinden. Im Fondsge-
schéft digitalisieren und vereinfachen wir mit FundsDLT und der EinfUhrung
von Vestima Digital die Abwicklung von Fondstransaktionen.

Um eine nahtlose Abwicklung iiber diese neuen digitalen Okosysteme hinweg
sicherzustellen, arbeiten wir an der Integration einer regulierten, auf Euro lau-
tenden digitalen Wahrung. Diese Initiativen belegen: Wir sehen uns in der
Lage das volle Potenzial der DLT zu nutzen und ein effizienteres und transpa-
renteres Finanzokosystem der Zukunft zu schaffen.

Regulatorische und politische Chancen

Reform der europédischen Finanzmarktinfrastruktur

Im Rahmen der Spar- und Investitionsunion hat die Europaische Kommission
am 4. Dezember 2025 das Market Integration Package (MIP) vorgestellt, des-
sen Ziel es ist, die Fragmentierung der EU-Finanzmarkte zu reduzieren und ein
wettbewerbsfahigeres, effizienteres und innovationsfreundlicheres Finanzsys-
tem zu etablieren. Als fiihrender européaischer Marktinfrastrukturbetreiber be-
griBen wir diesen Reformschritt ausdricklich, der unseren Beitrag zur Mobili-
sierung von Kapital und zur Integration des EU-Kapitalmarktes unterstiitzt. Das
MIP bietet die Chance, strukturelle Defizite wie schwache Aktienmarkte, unzu-
reichende Transparenzregime und die starke Fragmentierung der Liquiditat an-
zugehen und zugleich zentrale Marktstrukturen — einschlieBlich Clearing,
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Settlement und Asset Management — zu stéarken. Gleichzeitig kann es zu einem
regulatorischen Rahmen beitragen, um Zukunftstechnologien wie DLT und to-
kenisierte Vermogenswerte im groBen MalBstab einzusetzen, die Attraktivitat des
EU-Finanzmarkts flr neue Investments zu erhdhen und Europa eine global
wettbewerbsfahige digitale Finanzmarktarchitektur zu ermoglichen. Fur die
Deutsche Borse Group eroffnet dies zusatzlichen Spielraum, die digitale Wert-
schopfungskette weiter auszubauen und Innovationsfiihrerschaft zu sichern.

EuroCTP als Betreiber des europaischen Datentickers flir Aktien und ETFs

Im Dezember 2025 erreichte die Deutsche Borse Group gemeinsam mit ihren eu-
ropdischen Partnern einen entscheidenden Meilenstein zur Starkung der Spar-
und Kapitalmarktunion: Das Joint Venture ,EuroCTP*“ wurde von der européi-
schen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde ESMA als zukiinftiger Anbieter des
konsolidierten Datentickers (Consolidated Tape, CT) fir Aktien und ETFs ausge-
wahlt. Als Griindungsmitglied von EuroCTP hat die Deutsche Boérse Group ihre
technologische und regulatorische Expertise maBgeblich eingebracht, um die
kiinftige Marktdaten-Infrastruktur in Europa zu gestalten und sicherzustellen, dass
alle Marktteilnehmer einen fairen, umfassenden und effizienten Zugang zu Han-
delsdaten erhalten. Dieser kollaborative Ansatz starkt nicht nur das gesamte euro-
paische Finanzokosystem, sondern festigt auch unsere Position als fliihrender und
verlasslicher Partner flir die Kapitalmaérkte von morgen.

Digitaler Euro und technologische Integration

Die EZB setzt mit den Projekten Pontes und Appia die Arbeit an einem Digita-
len Euro fUr den Interbankenverkehr weiter fort, um Innovationen und die In-
tegration der Zahlungsverkehrskomponente auf DLT-Basis zu ermdéglichen. Das
Eurosystem maochte in diesem zweigleisigen Ansatz DLT-basierte Losungen zu-
nachst mit Pontes fir die Paymentseite entwickeln sowie Interoperabilitat mit
DLT-Plattformen und TARGET-Services flr die Abwicklung von Transaktionen
in Zentralbankgeld (CeBM) anbieten. Projekt Appia soll die DLT-basierte naht-
lose Integration von Vorhandels-, Handels- & Clearing- und Nachhandels-
dienstleistungen mit Abwicklung in Zentralbankgeld ermaoglichen.
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Diese Initiativen unterstlitzen die strategische Ausrichtung der Deutsche Borse
Group zur Integration von Stablecoins, tokenisierten Bankeinlagen und dem di-
gitalen Euro flr den Interbankenverkehr als Sicherheiten und zur Abwicklung.

Reform der Altersvorsorge

Die Reform der Altersvorsorge in Deutschland stellt einen Paradigmenwechsel
hin zu mehr Kapitaldeckung dar. Das Zweite Betriebsrentenstarkungsgesetz
(BRSG I1) fordert renditestarkere Anlagen in der zweiten Saule, und die Reform
der Riester-Rente soll ein privates Altersvorsorgedepot mit Investitionen in Ka-
pitalmarktinstrumente erlauben. Auch auf européaischer Ebene wird die Harmo-
nisierung der privaten und betrieblichen Altersvorsorge unter Einbeziehung des
Kapitalmarktes angestrebt. Insbesondere die Einflihrung steuerbeglnstigter
»oavings and Investment Accounts” (SIA) soll die Kapitalmarktbeteiligung der
Birgerinnen und Blrger starken. Diese Entwicklungen werden zu einer stei-
genden Nachfrage nach Kapitalmarktprodukten, insbesondere ETFs, fihren.
Die groBere Kapitalbereitstellung kann die IPO-Aktivitaten anregen und sich
positiv auf die Liquiditat auswirken. Als Marktinfrastrukturanbieter profitiert die
Deutsche Borse Group von einem starken Kapitalmarktokosystem.

Standortférdergesetz

Das Standortfordergesetz steigert die Attraktivitat Deutschlands als Listing-
Standort und schafft neue Wachstumsimpulse, indem die Finanzierungsmaog-
lichkeiten flir Startups und innovative Unternehmen verbessert sowie die Zu-
gangsbedingungen fiir Unternehmen zum Kapitalmarkt erleichtert werden. An-
derungen in der Borsenzulassungs-Verordnung und im Borsengesetz, wie zum
Beispiel die Streichung der Anforderung der Mindestbestehdauer des Emitten-
ten oder der Pflicht zur Verdffentlichung der Borsenzulassung im Bundesanzei-
ger, sowie die neu geschaffene Moglichkeit, den Mindestnennwert von Aktien
auf bis zu einem Eurocent abzusenken, tragen dazu bei, den deutschen Kapi-
talmarkt nach vorne zu bringen und die unterstitzen die Bemuhungen der
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Deutsche Borse Group um eine Starkung des Kapitalmarkts in Deutschland
und Europa.

Initiative flir Wachstums- und Innovationskapital fiir Deutschland
(WIN-Initiative)

Die Deutsche Borse Group gestaltet die nationale Initiative ,Wachstums- und
Innovationskapital fur Deutschland” (WIN) aktiv mit, um die Wettbewerbsfa-
higkeit des Standort Deutschlands zu starken. Im Fokus stehen dabei struktu-
relle Vorschlage zur Starkung des Kapitalmarkts u.a. durch eine Reform der
Altersvorsorge und erleichterten Kapitalmarktzugang sowie der Konzeption ei-
nes Sekundarmarkts flir Venture Capital-Anteile. Durch ein verbessertes regula-
torisches Umfeld konnen unmittelbare Wachstumsmaoglichkeiten entstehen
und zusatzliche Marktsegmente erschlossen werden.

Biirokratieabbau und regulatorische Vereinfachungen

Mit ihrer ,Simplification Agenda“ zielt die Europaische Kommission darauf ab,
Regulierung zu verschlanken und den administrativen Aufwand flir Unterneh-
men um 25 Prozent zu senken. Die Umsetzung dieser Vereinfachungsbemii-
hungen kann zu einem dynamischeren und global wettbewerbsfahigeren euro-
paischen Markt fuhren. Insbesondere die Straffung von Meldepflichten, die
Harmonisierung zwischen den Mitgliedstaaten und die Reduzierung doppelter
Prozesse kdnnen die operative Effizienz erheblich verbessern und Ressourcen
fur Investitionen in Innovation und Wachstum freisetzen. Ein konkreter Be-
standteil dieser Agenda ist das sogenannte Omnibus | Simplification Package,
das Berichtspflichten im Bereich der Nachhaltigkeit reduziert. Der Abbau von
Blrokratie reduziert den administrativen Aufwand und die damit verbundenen
Kosten, gleichzeitig kann die Deutsche Borse Group von neuen Wachstumsim-
pulsen profitieren, die aus einer erhohten Marktaktivitat in einem vereinfachten
regulatorischen Umfeld und durch erhdhte cross-border Aktivitaten entstehen.
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Prognosebericht

Aufbauend auf den Erfolgen von ,Horizon 2026“ haben wir auf unserem Kapitalmarkttag im Dezember 2025
unsere Strategie ,Leading the Transformation“ vorgestellt. Mit unserem diversifizierten Geschaftsmodell sind
wir hervorragend positioniert, um die nachste Wachstumsphase erfolgreich zu gestalten. Unser Ziel ist es, die
Deutsche Borse Group als einen weltweit fiihrenden, technologiebasierten Marktinfrastrukturanbieter zu

etablieren, der die Zukunft des Investierens aktiv gestaltet.

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche Entwicklung unserer
Gruppe im Geschaftsjahr 2026. Er enthalt Aussagen und Informationen Uber
Vorgange, die in der Zukunft liegen, und beruht auf Erwartungen und Annah-
men des Unternehmens zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Geschéaftsbe-
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
Geschéaftsstrategie 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
Makrobkonomisches Umfeld
Die fur das Jahr 2025 im Euroraum erwartete wirtschaftliche Erholung fiel ver-

halten aus. Zwar setzte sich der Rickgang der Inflation fort, doch die protekti-
onistische Handelspolitik der US-Administration flihrte zu spirbaren

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Verwerfungen im globalen Handel. Gleichzeitig waren die internationalen
Aktienmaérkte von einer starken Euphorie rund um das Thema kunstliche Intel-
ligenz (KI) gepragt, die von den USA ausging und in diesem Sektor zu erhebli-
chen Kapitalzuflissen fuhrte. Auf europaischer Ebene wurden mit der Vertie-
fung der Spar- und Investitionsunion entscheidende Weichen gestellt, um pri-
vate und institutionelle Kapitalfllsse flr zukinftiges Wachstum zu mobilisie-
ren. Diese Entwicklung wurde flankiert von Ambitionen in Schlisselokonomien
wie Deutschland, eine starker kapitalmarktorientierte Investitionspolitik zu be-
treiben, um die private Vorsorge zu starken und den Standort zu fordern. Die
Europaische Zentralbank setzte ihren Kurs der vorsichtigen Zinssenkungen
fort, um die Konjunktur zu stiitzen, ohne die Erfolge bei der Inflationsbekamp-
fung zu gefahrden.

Fur das Jahr 2026 wird eine Fortsetzung des moderaten Wachstums im Euro-
raum prognostiziert. Vor diesem Hintergrund wird die zukUnftige Ausgestaltung
der globalen Handelsbeziehungen zu einem zentralen Faktor, der die Stim-
mung der Marktteilnehmer sowie die internationalen Kapitalflisse maBgeblich
beeinflusst. Die Mobilisierung von privatem Kapital im Rahmen der Spar- und
Investitionsunion wird daher als entscheidender langfristiger Hebel betrachtet,
um die fur den fortschreitenden strukturellen Wandel, insbesondere im Bereich
der Digitalisierung, erforderlichen Investitionen zu sichern. Zudem koénnten ge-
opolitische Entwicklungen, u.a. die eskalierende Situation im Nahen Osten,
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neue Risiken fur die Stabilitat der globalen Energie- und Finanzmarkte sowie
Handelsrouten darstellen, die sich auch auf die europaische Wirtschaft auswir-
ken.

Entwicklung der Ertragslage

Wir steuern unser Geschaft weiterhin vorwiegend auf Basis der Kennzahl Net-
toerlése ohne Treasury-Ergebnis, da diese die zyklischen Zinseffekte ausklam-
mert und die operative Leistungsfahigkeit widerspiegelt. Fiir das Geschaftsjahr
2026 gehen wir, analog unserer Strategie und auf Basis organischer Wachs-
tumschancen, von einem Anstieg der Nettoerldse ohne Treasury-Ergebnis auf
rund 5,7 Mrd. € aus. FUr das Treasury-Ergebnis, welches das Nettozinsergeb-
nis sowie die Entgelte fir hinterlegte Sicherheiten umfasst, erwarten wir einen
Wert von rund 0,7 Mrd. €. Insgesamt rechnen wir daher mit Nettoerlésen von
rund 6,4 Mrd. €. Bei den operativen Kosten planen wir 2026 mit einem An-
stieg von rund 3 Prozent bedingt durch eine Kombination von gezielten Inves-
titionen in unsere organischen Wachstumschancen und MaBnahmen zu weite-
ren Effizienzsteigerungen. Auf dieser Grundlage erwarten wir einen Anstieg im
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) ohne Treasury-Er-
gebnis auf rund 3,1 Mrd. €. Dies entspricht einem EBITDA inklusive des Trea-
sury-Ergebnisses von rund 3,8 Mrd. €.

Prognose der Ertragslage fiir 2026

Basis 2025 QR[4
Mio. € Mrd. €

Nettoerlose ohne Treasury-Ergebnis 5.189 5,7

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)
ohne Treasury- Ergebnis 2.675 3,1
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Entwicklung der Nachhaltigkeitsziele

Im Geschéftsjahr 2025 hat die Deutsche Bdrse Group ihre steuerungsrelevan-
ten Ziele Uberabreitet, um die Transparenz zu erhdhen und sich an die gangige
Marktpraxis anzupassen. In diesem Zusammenhang wurde das Ziel Diversity,
Equity & Inclusion (DEI) sowie der Anteil an Frauen in Fihrung Gber alle Fih-
rungsebenen in dem neuen Equal Opportunities Index zusammengefihrt. Zu-
dem wurde entschieden, die Systemverfligharkeit der kundenseitigen Handels-
systeme nicht langer als steuerungsrelevante Kennzahl zu definieren.

Fir das Geschéftsjahr 2026 verfolgt die Deutsche Borse Group weiterhin die
folgenden beiden Nachhaltigkeitsziele:

Nachhaltigkeitsziele

Basis 2025 Ziele 2026
Employee Engagement Index 68% >66%
Equal Opportunities Index 86% >88%

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: Wir planen auf Gruppenebene mit einem Inves-
titionsvolumen von rund 600 Mio. €, von dem rund 350 bis 400 Mio. € in
immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen aktiviert werden. Die Investiti-
onen sollen hauptsachlich der Neu- und Weiterentwicklung von Produkten und
Dienstleistungen in unseren Wachstumsbereichen dienen. AuBerdem haben
wir ein Aktienrtickkaufprogramm mit einem Volumen von 500 Mio. € im Feb-
ruar 2026 gestartet. Im Mai 2026 werden wir der Hauptversammlung
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vorschlagen, eine Dividende je Aktie in Hohe von 4,20 € zu zahlen. Dies
wirde einem Mittelabfluss von 765 Mio. € entsprechen. Der im Februar 2026
beschlossene Erwerb der verbleibenden 19,7 Prozent Minderheitsbeteiligung
an der ISS STOXX GmbH fuhrt im ersten Quartal 2026 zu einem Mittelabfluss
und einer Verminderung des Eigenkapitals von 1,1 Mrd. €, der in Barmitteln
erfolgen wird. Zuséatzlich konnte das fliir 2027 erwartete Closing des Erwerbs
von Allfunds Group plc bereits in einem unwahrscheinlichen Szenario im Ge-
schaftsjahr 2026 abgeschlossen werden und zu einem Mittelabfluss flhren.
Die Transaktion soll zu 30 Prozent mit eigenen Aktien und mit 70 Prozent in
Barmitteln abgewickelt werden. Der im Zusammenhang mit beiden Transaktio-
nen entstehende zusatzliche Liquiditatsbedarf wird durch gezielt ausgewahlte
Finanzierungsinstrumente gedeckt. Darlber hinaus erwarten wir zum Zeit-
punkt der Erstellung des zusammengefassten Lageberichts keine weiteren we-
sentlichen Einflussfaktoren auf die Liquiditat der Gruppe. Aufgrund des positi-
ven Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit, ausreichender Kreditlinien (fir
Details siehe Erlauterung 26 des Konzernanhangs) sowie unserer flexiblen
Steuerungs- und Planungssysteme gehen wir wie schon in den Vorjahren von
einer soliden Liquiditatsausstattung im Prognosezeitraum aus.

Im Rahmen unserer Dividendenstrategie streben wir eine Dividendenausschut-
tungsquote von 30-40 Prozent des Periodeniberschusses an, der den Anteils-
eignern der Deutsche Borse AG zuzurechnen ist. Dabei ist kiinftig eine stei-
gende Dividende pro Aktie geplant. Dartber hinaus kénnen verfligbare liquide
Mittel wie bisher in die anorganische Weiterentwicklung der Gruppe investiert
werden. Insofern Uberschissige Liquiditat vorhanden ist, beabsichtigt das Un-
ternehmen die Dividende durch Aktienrlickkaufe zu erganzen.

Um die starken Kreditratings auf Gruppenebene zu erhalten, streben wir ein
Verhaltnis der Nettoschulden zum EBITDA von hochstens 2,25 sowie der Free
Funds from Operations zu den Nettoschulden von mindestens 40 Prozent an.
Aufgrund des positiven Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit rechnen wir
damit, diese Anforderung auch im Jahr 2026 wieder zu erflllen.
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Gesamtaussage des Vorstands

Der Vorstand sieht die Deutsche Borse Group dank ihres diversifizierten Ge-
schéaftsmodells und ihrer fortschrittlichen Technologie- und Datenkompetenz
hervorragend fur die Zukunft positioniert und rechnet daher mit einer weiterhin
positiven Entwicklung der Ertragslage. Die in unserer neuen Strategie ,Leading
the Transformation” verankerten MaBnahmen untermauern dieses Wachstum.
Die Gruppe wird sich weiterhin darauf konzentrieren, technologiegetrieben und
kundenzentriert zu agieren, um ihre Position als einer der weltweit flihrenden
Marktinfrastrukturanbieter weiter auszubauen.

Basierend auf den organischen Wachstumschancen unserer Segmente plant
der Vorstand fUr den Prognosezeitraum unverandert einen Anstieg der Nettoer-
I6se ohne Treasury-Ergebnis auf rund 5,7 Mrd. €. Zusammen mit effizientem
und fokussierten Kostenmanagement erwarten wir damit ein Anstieg des
EBITDA ohne Treasury-Ergebnis auf rund 3,1 Mrd. €. Zusatzlich rechnen wir
mit einem leicht rlicklaufigen Treasury-Ergebnis von rund 0,7 Mrd. €.

Auf dieser Grundlage geht der Vorstand insgesamt von einem weiterhin starken
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit aus, welcher eine sehr solide

Liquiditatsausstattung sichert. Diese Gesamtaussage des Vorstands gilt zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses zusammengefassten Lageberichts.

Nachtragsbericht

Hinsichtlich wesentlicher Ereignisse nach dem Bilanzstichtag verweisen wir
auf Erlauterung 32 des Konzernanhangs.
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Nachhaltigkeitserklarung

Die Deutsche Barse Group ermdglicht ihren Kunden, individuelle Praferenzen
und Strategien zu verfolgen. Sie bietet Produkte und Dienstleistungen, die
Emittenten, Investoren und weitere relevante Interessentrager dabei unterstit-
zen, ihre Nachhaltigkeitsziele mit ihren finanziellen Zielen in Einklang zu brin-
gen. Unsere Nachhaltigkeitsstrategie umfasst die Dimensionen Umwelt, Sozia-
les und Unternehmensfihrung und wird kontinuierlich und gezielt weiterentwi-
ckelt, um den sich stetig wandelnden Rahmenbedingungen gerecht zu werden.

Die Deutsche Borse Group ist kein produzierendes Unternehmen und weist da-
her vergleichsweise geringe Scope-1 und -2-Emissionen auf. Der Schwerpunkt
liegt auf Scope-3-Emissionen. Bis 2030 wollen wir unsere CO,-Emissionen
um 42 Prozent gegeniiber 2022 senken; bis 2045 streben wir eine Reduzie-
rung um 90 Prozent an.

Eine vielfaltige Belegschaft ist flir unseren Erfolg entscheidend. Mit Uber
16.000 Mitarbeitenden an rund 60 Standorten weltweit mit unterschiedlichen
kulturellen Hintergriinden setzen wir uns flr ein inklusives Arbeitsumfeld ein,
in dem sich alle willkommen fiihlen und ihre Potenziale entfalten kdnnen. Wir
fordern auBerdem Initiativen flr lebenslanges Lernen.

Auf Grundlage unserer Prinzipien flr verantwortungsvolles unternehmerisches
Handeln erwarten wir in allem, was wir tun, ethisches Verhalten. Wir fordern
den Austausch und die Zusammenarbeit bei Nachhaltigkeitsthemen, indem
wir nationale und internationale Netzwerke und Kooperationen starken.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Allgemeine Informationen

Uber die Nachhaltigkeitserklarung

Die Konzernnachhaltigkeitserklarung der Deutsche Bérse Group wurde in Vor-
bereitung der nationalen Umsetzung der Anforderungen der Richtlinie (EU)
2022/2462 des Européaischen Parlaments und des Rates vom 14. Dezember
2022 (Corporate Sustainability Reporting Directive, CSRD) aufgestellt. Sie er-
fullt die Vorgaben des §§ 289b-e in Verbindung mit 315b-c HGB an eine zu-
sammengefasste nichtfinanzielle (Konzern-) Erklarung der Deutsche Borse
Group und Deutsche Borse AG.

GemaB § 289d HGB erfolgt die Erstellung der nichtfinanziellen Konzernerkla-
rung unter Zugrundelegung der European Sustainability Reporting Standards
(ESRS). Die nichtfinanzielle Erklarung der Deutsche Borse AG wurde hingegen
ohne Anwendung des ESRS-Rahmenwerks erstellt, da fir die Adressaten die
ESRS-Konzernnachhaltigkeitserklarung maBgeblich ist. Als Mutterunternehmen
der Deutsche Borse Group ist die Deutsche Borse AG fiir alle unternehmeri-
schen Entscheidungen verantwortlich. Daher kann gemaB § 289b HGB hin-
sichtlich des Inhalts der nichtfinanziellen Erklarung der Deutsche Borse AG auf
die Konzernnachhaltigkeitserklarung verwiesen werden.

Die Angaben gemaB Artikel 8 der Verordnung (EU) 2020/852 (EU-Taxonomie
Verordnung) flir die Deutsche Borse Group sind im Abschnitt ,EU-Taxonomie”
enthalten.

In Ubereinstimmung mit dem finanziellen Konsolidierungskreis umfasst die

Nachhaltigkeitserklarung neben der Muttergesellschaft auch samtliche Tochter-
unternehmen.
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Die Nachhaltigkeitserklarung enthalt Informationen zu Umwelt, Mitarbeitenden
und Unternehmensfuhrung. Zur Identifizierung der wesentlichen Themen, die
die Inhalte der Nachhaltigkeitserklarung bestimmen, wurde eine doppelte
Wesentlichkeitsanalyse durchgeflhrt. Dabei wurden — unter Bertcksichtigung
des Geschaftsmodells sowie der vor- und nachgelagerten Wertschopfungskette
— die wesentlichen Auswirkungen, Risiken und Chancen im Hinblick auf
Nachhaltigkeitsaspekte identifiziert.

Fur die Bewertung der Nachhaltigkeitsaspekte sowie die zeitliche Einordnung
der zugrunde liegenden MaBnahmen und Ziele wurden folgende Zeithorizonte
definiert: kurzfristig (bis zu einem Jahr), mittelfristig (ein bis drei Jahre) und
langfristig (bis zum Jahr 2040). Diese Einteilung orientiert sich an den auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen der regulierten Tochterunternehmen in Anleh-
nung an die Vorgaben des Internal Capital Adequacy Assessment Process
(ICAAP). Da einige externe ESG-Datenpunkte zur Unterstiitzung unserer Analy-
sen derzeit nur in zehnjahrigen Intervallen verflgbar sind, wurde der langfris-
tige Zeithorizont bis zum Jahr 2040 festgelegt.

Das Risikomanagement sowie die Ausgestaltung des internen Kontrollsystems
fur die Nachhaltigkeitserklarung sind in den gruppenweiten Risikomanagemen-
tansatz (siehe Abschnitt ,Risikomanagementansatz im Risikobericht) sowie in
das interne Kontrollsystem (siehe Abschnitt ,Ausgestaltung des internen Kon-
trollsystems® im Risikobericht) integriert und werden zur Erflillung von ESRS 2
GOV-5 sowie GOV-1.22c integraler Bestandteil der Nachhaltigkeitserklarung.

Fur die Erstellung der Nachhaltigkeitserklarung im Einklang mit den gesetzli-
chen Vorgaben und internen Richtlinien sind die Bereiche Financial Ac-
counting and Controlling (FA&C), Human Relations, Group Compliance, Group
Risk Management sowie Group ESG Strategy verantwortlich. Die Erhebung
und Berechnung der Energieverbrauchs- und Treibhausgasemissionsdaten er-
folgt softwaregestitzt, um eine einheitliche Datenerfassung, Transparenz und
Ruckverfolgbarkeit sowie die Standardisierung von Formeln und
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Schlusselvariablen wie Emissionsfaktoren gemaB dem Greenhouse Gas Proto-
col (GHG-Protokoll) sicherzustellen.

Die Nachhaltigkeitserklarung wurde freiwillig nach ISAE 3000 (Revised) durch
PricewaterhouseCoopers Wirtschaftspriifungsgesellschaft GmbH, Frankfurt am
Main, einer inhaltlichen Prifung mit begrenzter Sicherheit unterzogen. Alle
Verweise in der Nachhaltigkeitserklarung sind, sofern nicht anders gekenn-
zeichnet, nicht Bestandteil der Erklarung selbst und somit nicht Gegenstand
der Prifung. Der Prafungsvermerk befindet sich im Abschnitt ,Prifungsver-
merk des unabhangigen Wirtschaftsprufers”.

Die Deutsche Bérse Group macht keinen Gebrauch von der Moglichkeit, Infor-
mationen auszulassen, die sich auf geistiges Eigentum, Know-how oder Ergeb-
nisse von Innovationen beziehen. Sofern Schatzungen verwendet wurden, sind
diese in den entsprechenden Abschnitten erlautert. Die Messung der Parame-
ter wurde, sofern nicht anders angegeben, nicht durch eine externe Stelle zur
Qualitatssicherung validiert.

Eine Ubersicht der verwendeten Querverweise auf andere Teile des zusam-
mengefassten Lageberichts findet sich im Abschnitt ,Offenlegungsanforderun-
gen nach ESRS*. Eine Liste der Datenpunkte in generellen und themenbezoge-
nen Standards, die sich aus anderen EU-Rechtsvorschriften ergeben, ist im
Abschnitt ,Datenpunkte aus anderen EU-Rechtsvorschriften (ESRS 2 Anlage
B)“ enthalten.

77


https://www.deutsche-boerse.com/resource/blob/4913036/03d308aae429feddae0293ca9c3a85dd/data/GDB-Geschaeftsbericht-2025-a4.pdf

Vorstand und Aufsichtsrat

Zusammengefasster Lagebericht

Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern
Strategie und Steuerungsparameter
Wirtschaftliche Lage
Risikobericht
Chancenbericht
Prognosebericht
Nachtragsbericht
Nachhaltigkeitserklarung
Allgemeine Informationen
Informationen zu Umweltthemen
(ESRS E1)
Informationen zu Mitarbeitenden
(ESRS S1)
Informationen zur Unternehmensfihrung
(ESRS G1)
Datenpunkte aus anderen
EU-Rechtsvorschriften
(ESRS 2 Anlage B)
Erklarung zur Unternehmensfliihrung
Deutsche Borse AG
(Erlauterungen auf Basis des HGB)
Ubernahmerelevante Angaben

Konzernabschluss/-anhang

Vergiitungsbericht

Weitere Informationen

Nachhaltigkeitsstrategie, Geschaftsmodell und
Wertschépfungskette

Nachhaltigkeitsstrategie

Der Unternehmenszweck der Deutsche Borse Group besteht darin, Vertrauen
in die Markte zu schaffen, indem sie transparente, verlassliche und stabile Inf-
rastrukturen bereitstellt, die die Sicherheit und Effizienz der globalen Kapital-
markte gewahrleisten. Durch unsere zentrale Rolle als Marktinfrastrukturanbie-
ter flir Kapitalmarkte und technologische Plattformen unterstiitzt die Deutsche
Borse Group Unternehmen und Investoren dabei, ihre Nachhaltigkeitsziele zu
erreichen.

Die ganzheitliche, gruppenweite Nachhaltigkeitsstrategie der Deutsche Borse

Group basiert auf den Ergebnissen der doppelten Wesentlichkeitsanalyse. Sie

befasst sich konkret mit den identifizierten wesentlichen Auswirkungen, Risi-

ken und Chancen und unterliegt bestimmten lokalen gesetzlichen Anforderun-
gen. Die zentralen Aspekte der Nachhaltigkeitsstrategie sind:

= Klima: Beitrag zur Erreichung des Pariser Klimaabkommen durch unsere
langfristige Klimastrategie, das Netto-Null-Ziel und dem Ubergangsplan.

= Mitarbeitende: Gewinnung externer Talente, gezielte interne Kompetenzent-
wicklung sowie Fdrderung von Inklusion und Chancengleichheit.

= Unternehmerisches Handeln: Ethisch einwandfreies Verhalten in allen Ge-
schéftstatigkeiten durch fundierte Geschaftsfiihrungsgrundsatze.

» Stakeholder Engagement: Forderung des Dialogs und der Zusammenarbeit
zu Nachhaltigkeitsthemen in nationalen und internationalen Netzwerken.

= Geschéaft mit Nachhaltigkeitsbezug: Integration von Nachhaltigkeitsaspekten
in unsere Produkte und Dienstleistungen sowie Bereitstellung maBgeschnei-
derter Losungen, um unsere Kunden bei der Erfallung vielfaltiger regulatori-
scher Anforderungen zu unterstitzen.
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Eine Ubersicht unserer Nachhaltigkeitsziele findet sich im Abschnitt ,Ziele im
Zusammenhang mit Mitarbeitenden®.

Geschaftsmodell

Als neutraler Infrastrukturanbieter fiir Kapitalmarkte ist die Deutsche Borse
Group in die vier Segmente Investment Management Solutions, Trading &
Clearing, Fund Services und Securities Services unterteilt. Die Hauptaktivitaten
dieser Segmente umfassen Produkte und Dienstleistungen entlang der gesam-
ten Wertschopfungskette von Finanzmarkttransaktionen. Zusatzlich werden die
ubergreifenden Bereiche Verwaltung und Informationstechnologie als weiterer
Teilbereich der Wertschopfungskette betrachtet, da sie wesentlich zur Ge-
schéftstatigkeit beitragen.

» Das Segment Investment Management Solutions bietet institutionellen Anle-
gern, Banken und Unternehmenskunden ein breites Spektrum an Finanzda-
ten sowie Analysen- und Software-as-a-Service (SaaS)-Losungen. Die Aktivi-
taten umfassen hauptsachlich Forschung, Datenerfassung, Datenanalyse so-
wie die Bereitstellung von Indizes, Analysen und Investment-Management-
Software.

» Trading & Clearing verantwortet die Entwicklung und den Betrieb von Han-
delsplatzen flr Wertpapiere, Derivate, Rohstoffe, Wahrungen, digitale Vermo-
genswerte und weitere Anlageklassen. Dartber hinaus umfasst das Segment
die Abwicklung von Transaktionen Uber Clearinghduser und fokussiert sich
auf den Aufbau und Betrieb von Markten fur institutionellen Kunden.

= Das Segment Fund Services stellt Infrastruktur und Dienstleistungen fur die
Fondsverarbeitung bereit, darunter Order-Routing, Abwicklung, Verwahrung
sowie Daten— und Vertriebsunterstutzung fur Investmentfonds.

= Das Segment Securities Services bietet Dienstleistungen fur die Emission,
Abwicklung und Verwahrung von Wertpapieren sowie flr das Sicherheiten-,
Kredit- und Liquiditatsmanagement.
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= Ergdnzend tragen die zentralen Bereiche Verwaltung und Informationstech-
nologie wesentlich zur Geschaftstatigkeit bei. Hierzu zahlen unter anderem
Funktionen wie FA&C, Human Relations, Corporate Purchasing, Group ESG
Strategy, Group Compliance, Group Risk Management, Group Audit und
Treasury. Der Bereich Informationstechnologie stellt die erforderliche Infra-
struktur und Services fir alle Segmente bereit.

Weiterfihrende Informationen zum Geschaftsmodell sind im Abschnitt ,Grund-
legendes zum Konzern“ und eine Ubersicht der Mitarbeitenden nach Landern
im Abschnitt ,,Entwicklung der Mitarbeitenden” enthalten. Detaillierte Beschrei-
bungen der Produkte und Dienstleistungen der einzelnen Segmente, ein-
schlieBlich ihrer Ergebnisse, finden sich zudem in den Abschnitten ,Ertrags-
lage” sowie im Abschnitt ,,Produkte und Dienstleistungen®.

Wertschopfungskette

Fir die Deutsche Borse Group ist Nachhaltigkeit ein zentraler Bestandteil der
Wertschopfung und der Unternehmensstrategie. Die Wertschdpfung umfasst
Produkte und Dienstleistungen, die Transparenz schaffen und effiziente Sys-
teme flr Finanztransaktionen bereitstellen und sich dabei an den Bediirfnissen
von Kunden, Investoren und Interessentragern orientieren. Die vorgelagerte
Wertschopfung wird maBgeblich von Lieferantenbeziehungen, Zugang zu exter-
nem und internem Wissen sowie der Zusammenarbeit mit unterschiedlichen
Interessentragern gepragt. In der nachgelagerten Wertschopfung stehen unsere
Kunden, die Produkte und Dienstleistungen sowie die Weiterentwicklung der
Kapitalmarkte im Fokus.

Ein zentraler Wertschopfungsfaktor ist das Humankapital. Rund 16.000 Mitar-
beitende sowie externe Dienstleister und Lieferanten tragen mit ihrem Wissen,
Engagement und ihrer Erfahrung zur Wertschdpfung bei. Ein vielféltiges und
unterstitzendes Arbeitsumfeld, soziale Sicherheit und kontinuierliche
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Weiterbildung sind entscheidend, um Expertise aufzubauen und Innovation vo-
ranzutreiben.

Ebenso bedeutend ist das intellektuelle Kapital. Die Deutsche Borse Group in-
vestiert kontinuierlich in immaterielle Vermogenswerte wie Software, Lizenzen,
Marken und Kundenbeziehungen sowie in Wissen, unter anderem durch
Akquisitionen und Unternehmenszusammenschliisse. Ergdnzend greift sie auf
externes Know-how zurtick, beispielsweise durch IT- und Strategieberatung.
Dieses Kapital starkt die Marktposition und ermaglicht ein breites Produkt und
Dienstleistungsangebot.

Die Wertschopfung basiert zudem auf Finanzkapital in Form von Eigen- und
Fremdkapital sowie stabilen Cashflows, Investitionen in die borsennotierte
Deutsche Borse AG, die Emission von Schuldtiteln und die laufende Geschafts-
tatigkeit sichern die Profitabilitét. Die erwirtschafteten Ertrage kommen Inves-
toren, Mitarbeitenden und weiteren Interessentragern durch Dividenden,
Zinsen, Lohne und Gehalter sowie gesetzliche Abgaben zugute.

Ein weiterer Wertschopfungsfaktor sind die Beziehungen zu Interessentragern.
Partnerschaften sowie ein konstruktiver Dialog mit Aufsichtsbehdrden und poli-
tischen Akteuren fordern Wettbewerb, Nachhaltigkeitsstandards und die strate-
gische Ausrichtung der Gruppe. Mitgliedschaften in nachhaltigkeitsbezogenen
Organisationen sowie die Zusammenarbeit mit Ratingagenturen starken zudem
die Marktposition und den Zugang zu Finanzkapital.

Fur die Erbringung ihrer Produkte und Dienstleistungen nutzt die Deutsche
Borse Group physische Ressourcen wie Blirogebdude, Fahrzeuge, Bliromate-
rial, Rechenzentren und IT-Hardware. Die Auswahl geeigneter Lieferanten so-
wie der Abschluss von Kauf- und Leasingvertragen erfolgen auf Basis definier-
ter Lieferantenauswahlkriterien und strukturierter Beschaffungsprozesse.
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Darliber hinaus werden natlrliche Ressourcen wie Wasser, Energie und Le-
bensmittel bendtigt, um Mitarbeitende zu versorgen, technische Infrastrukturen
wie Rechenzentren zu betreiben und Produkte und Dienstleistungen bereitzu-
stellen. Verbrauchte Ressourcen werden Uber Entsorgungs- und Wasserversor-
ger recycelt oder wiederverwendet, um eine nachhaltige Wertschopfung sicher-
zustellen.

Nachhaltigkeits-Governance

Organisation

Nachhaltigkeit ist ein wesentlicher Bestandteil der Unternehmensstrategie der
Deutsche Borse Group und ein integrales Element der Unternehmensfihrung
auf Vorstands- und Aufsichtsratsebene. Der Vorstand tragt gemeinsam die Ver-
antwortung fur die strategische Ausrichtung der Nachhaltigkeitsthemen. Inner-
halb des Ressorts des Vorstandsvorsitzenden ist der Bereich Group ESG Stra-
tegy fiir die Entwicklung, Implementierung und Uberwachung der Nachhaltig-
keitsstrategie sowie der integrierten Klimastrategie zustéandig. Die Erstellung
der Nachhaltigkeitserklarung liegt im Zustandigkeitsbereich Sustainability Re-
porting, der dem Finanzvorstand zugeordnet ist. In den vier Segmenten wur-
den zudem Nachhaltigkeitsverantwortliche benannt, die als Schnittstelle zwi-
schen den operativen Einheiten und den Zentralfunktionen Group ESG Strategy
und Sustainability Reporting fungieren und einen regelméaBigen Austausch si-
cherstellen.

Seit dem Jahr 2024 nimmt das Group Sustainability Committee (GSC) unter
der Leitung des Chief Sustainability Officer die Rolle des zentralen Steuerungs-
gremiums far Nachhaltigkeitsthemen ein. Das GSC berat den Vorstand zu we-
sentlichen Auswirkungen, Risiken und Chancen nachhaltiger Unternehmens-
fihrung. Die Verantwortung flr die einzelnen identifizierten Auswirkungen, Ri-
siken und Chancen liegen bei den jeweiligen Vorstandsressorts. Diese konnen
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dem Abschnitt ,Organisationsstruktur” entnommen werden. Zu den stimmbe-
rechtigten Mitgliedern des GSC zahlen unter anderem Vertreter aus den Berei-
chen Group ESG Strategy, FA&C, Human Relations und Group Compliance.
Das GSC stellt sicher, dass NachhaltigkeitsmaBnahmen wirksam umgesetzt
werden, und den geltenden internen sowie externen Richtlinien und Standards
entsprechen. Darlber hinaus Uberwacht es die konzernweite Umsetzung der
Nachhaltigkeitsstrategie und berat Uber Vorschlage zur Weiterentwicklung stra-
tegischer Ziele. Im Geschaftsjahr 2025 wurde dem GSC die aktualisierte dop-
pelten Wesentlichkeitsanalyse vorgestellt, einschlieBlich der identifizierten Aus-
wirkungen, Risiken und Chancen. Das Gremium tagt quartalsweise und kann
bei Bedarf themenspezifische Arbeitsgruppen einberufen. Ein jahrlicher Re-
chenschaftsbericht informiert den Vorstand Gber Fortschritt und Weiterentwick-
lung der Nachhaltigkeitsaktivitaten.

Auf Ebene des Aufsichtsrats befasst sich dessen Strategie- und Nachhaltig-
keitsausschuss insbesondere mit der nachhaltigen Unternehmensfiihrung so-
wie der Geschéaftstatigkeit in den Bereichen Umwelt, Soziales und gute Unter-
nehmensfihrung. Weitere Ausschiisse des Aufsichtsrats wie der Prifungs-, Ri-
siko- und Nominierungsausschuss bertcksichtigen Nachhaltigkeitsaspekte in
ihren jeweiligen Zustandigkeitsbereichen und behandeln diese zuséatzlich im
Gesamtgremium.

Der Aufsichtsrat hat sich im Geschéaftsjahr 2025 turnusgema0 ein Bild lber
die Personalsituation verschafft und sich mit den Ergebnissen der jahrlichen
Mitarbeitendenumfrage sowie mit der Personalstrategie befasst. Darliber hin-
aus beschaftigte sich der Prifungsausschuss mit der Nachhaltigkeitsberichter-
stattung, deren Integration in das interne Kontrollsystem der Finanzberichter-
stattung inkl. aller Prozesse, Risiken und Kontrollen sowie der doppelten We-
sentlichkeitsanalyse. Der Nominierungsausschuss berticksichtigt Nachhaltig-
keitskriterien bei der Festlegung und Uberpriifung der Vorstandsvergiitung im
Rahmen des aktuellen von der Hauptversammlung im Geschaftsjahr 2025 ge-
billigten Vorstandsvergutungssystems und hat sich zudem mit der Umsetzung
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des Diversititskonzepts befasst. Uber die Arbeit der Ausschiisse wurde regel-
maBig in den Plenumssitzungen berichtet. Aktuelle, relevante Aspekte von
Nachhaltigkeit sind im Rahmen von Workshops und Schulungen regelmaBig
auch Gegenstand des Trainingsprogramms von Vorstand und Aufsichtsrat. So
fand im Geschaftsjahr 2025 ein Governance-Workshop zum Thema Rechte
und Pflichten von Aufsichtsrat und Vorstand und ein Compliance-Workshop
zum Thema Kartellrecht sowie zu aktuellen regulatorischen Entwicklungen und
Trends im Bereich Compliance statt. Eine umfassende Darstellung der im Auf-
sichtsrat und seinen Ausschissen behandelten Themen im Berichtsjahr ist im
,Bericht des Aufsichtsrats” enthalten.

Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand

Zusammensetzung des Vorstands

2025 2024 in %

Der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG verfolgt das Ziel, eine moglichst groBe
Bandbreite an Perspektiven und Erfahrungen im Vorstand abzubilden. Bei der
Bestellung eines potenziellen Vorstandsmitglieds werden gezielt Diversitatsas-
pekte berlcksichtigt, die auch bei der Auswahl eines Aufsichtsratsmitglieds
herangezogen werden. Neben vielféaltigen Bildungs- und Berufshintergriinden
verfligt jedes Vorstandsmitglied Uber die festgelegten Kompetenzen, die zur
Austbung des Amts erforderlich sind. Dazu zahlen insbesondere Kompetenzen
aus den Bereichen Finanzen, Risikomanagement, Regulatorik, strategische
Planung, Nachhaltigkeit, Informations- und Kommunikationstechnologie,
Governance, Compliance und Audit. Damit wird sichergestellt, dass die Vor-
standsmitglieder entsprechende Kompetenzen hinsichtlich der fiir die Deutsche
Borse Group relevanten Sektoren, Produkte sowie geographischen Standorte
verfiigen. Sie kdnnen somit die Strategie und das Geschéaftsmodell der Deut-
sche Borse Group im Hinblick auf die verschiedenen Nachhaltigkeitsaspekte
sowie die damit verbundenen Auswirkungen, Risiken und Chancen effizient
Uberprifen und steuern.

Erklarung zur Unternehmensfliihrung Anzahl der Vorstandsmitglieder 7 100% 7 100%
Deutsche Borse AG davon Frauen 2 29% 2 29%
(Erlauterungen auf Basis des HGB) Altersdurchschnitt (in Jahren) 55 57
Ubernahmerelevante Angaben Nationalitat
Deutsch 3 71% 6 86%
Konzernabschluss/-anhang andere 2 29% 1 14%

Vergiitungsbericht

Weitere Informationen
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Aufsichtsrat

Zusammensetzung des Aufsichtsrats

2024 2025 2024

2024
Arbeit-
Gesamt- Gesamt- Anteils- Anteils- nehmer
aufsichtsrat [ aufsichtsrat in % EEEGEEEIG [ eignerseite in % seite in %
Anzahl der Aufsichtsratsmitglieder 16 100% 16 100% 8 8 8 8
davon Frauen 7 44% 7 44% 4 50% 4 50% 3 38% 3 38%
Altersdurchschnitt (in Jahren) 57 57 60 60 55 54
Nationalitat
Deutsch 12 75% 13 81% 4 50% 5 63% 8 100% 8 100%
davon doppelte Staatsangehdrigkeit 3 25% 3 23% 3 75% 3 60%
andere 4 25% 3 19% 4 50% 3 38%
Unabhangig 8 100% 8 100%

Bei der Zusammensetzung des Aufsichtsrats wird gleichfalls das Diversitats-
konzept berlicksichtigt. Dieses umfasst u. a. Aspekte wie Geschlechterquote,
Zugehorigkeitsdauer, Internationalitat, Bildungs- und Berufshintergriinde sowie
die fachliche Zusammensetzung. Die unterschiedlichen Perspektiven und Er-
fahrungen der Anteilseigner- und Arbeitnehmervertreter stellen dabei eine wert-
volle Bereicherung fir die Aufsichtsratsarbeit dar. Gleichzeitig ist durch die pa-
ritatische Besetzung des Aufsichtsrats sichergestellt, dass Arbeitnehmerper-
spektiven unmittelbar eingebracht werden, wodurch insbesondere die soziale
Nachhaltigkeit innerhalb des Gremiums gefordert wird. Eine detaillierte Erlau-
terung und vollstandige Ubersicht zum Diversitatskonzept finden Sie in der
»Erklarung zur Unternehmensfihrung”.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Die gesetzliche Geschlechterquote fir den Aufsichtsrat sieht einen Mindestan-
teil von 30 Prozent flir jedes Geschlecht vor. Die Anteilseignervertreter des
Aufsichtsrats haben der Gesamterflllung der Quote widersprochen. Somit ist
sowohl bei den Anteilseignervertretern als auch bei den Arbeitnehmervertretern
jeweils der Mindestanteil von 30 Prozent fiir jedes Geschlecht einzuhalten. Im
Geschéftsjahr 2025 gehorten dem Aufsichtsrat insgesamt sieben Frauen an,
vier davon auf Anteilseigner- und drei auf Arbeitnehmerseite. Die gesetzliche
Geschlechterquote wurde somit erfillt.
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Dariiber hinaus hat der Aufsichtsrat im Einklang mit dem Deutschen Corporate
Governance Kodex (DCGK) festgelegt, dass mindestens die Halfte der Auf-
sichtsratsmitglieder auf Anteilseignerseite unabhéngig im Sinne des DCGK sein
soll. Auf diese Weise soll sichergestellt werden, dass der Aufsichtsrat der Deut-
sche Borse AG seiner Rolle als Uberwachungsorgan gerecht wird und bei der
Kontrolle und Beratung des Vorstands objektiv agieren kann. Im Geschaftsjahr
2025 wurden alle Anteilseignervertreter als unabhéngig klassifiziert.

Der Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG ist so zusammengesetzt, dass die Mit-
glieder insgesamt Uber die zur ordnungsgemaBen Wahrnehmung der Aufgaben
erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen verfligen.
GemaB den Empfehlungen des DCGK benennt der Aufsichtsrat konkrete Ziele
flr seine Zusammensetzung und hat ein Kompetenzprofil flir das Gesamtgre-
mium erstellt. Hiernach hat der Aufsichtsrat erforderliche Basiskompetenzen
sowie besondere Kompetenzen festgelegt, die in der Erklarung zur Unterneh-
mensfihrung aufgeflhrt sind.

Zu den erforderlichen Kompetenzen zahlt auch die Nachhaltigkeitsexpertise,
die im Aufsichtsrat grundsatzlich gesamthaft als Basiskompetenz vorgesehen
ist. Acht von 16 Aufsichtsratsmitgliedern verflgen Uber vertiefte Erfahrungen
und Kenntnisse zu nachhaltigkeitsbezogenen Themen in den Bereichen Um-
welt (E), Soziales (S) und gute Unternehmensfiihrung (G). Die folgende Uber-
sicht zeigt die Nachhaltigkeitsexpertise der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder:

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Nachhaltigkeitsexpertise des Aufsichtsrats!

Nachhaltig-
Aufsichtsratsmitglied keitsthema Kompetenzprofil

Vorsitzende der Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex und Erfahrung in Nachhaltigkeitsthemen
durch langjahrige Gremienarbeit in unterschiedlichen In-
dustrien

Clara-Christina Streit G

Nachhaltige Unternehmensfiihrung mit Schwerpunkt auf
E/S/G Umwelt, Diversitat, Gleichberechtigung und Inklusion; Tra-
ger des IBM Chairman’s Environmental Award (2018)

Langjahrige Rechtsberatung im Bereich Corporate Gover-
nance und in nachhaltigkeitsbezogener Regulierung

Expertin in sozialen Nachhaltigkeitsthemen und -regulie-
Prof. Dr. Nadine Brandl S/G rung aus bisheriger beruflicher Tatigkeit (Wissenschaft und
Forschung, Gewerkschafts- und Anwaltstatigkeit)

Experte fir ESG-Indizes; Mitglied der Arbeitsgruppe ,,Nach-

Martin Jetter
(bis Mai 2025)

Dr. Markus Beck S/G

Achim Karle E/S/G haltigkeit” im Betriebsrat
RegelméaBige Befassung mit Nachhaltigkeitsthemen im Rah-
P ’ men der bisherigen Vorstands- und Aufsichtsratstatigkeit,
Sigrid Kozmiensky ESIG mit Expertise im Bereich Nachhaltigkeitsberichterstattung
und des ESG-Risikomanagements
Expertin in Nachhaltigkeitsberichterstattung und deren Pri-
Barbara Lambert E/S/G fung sowie den zugrundeliegenden Vorschriften
Charles Stonehill E/S/G Sg:ﬁsésgggﬁa%esz%%iﬁung von Unternehmen mit nachhalti-
Maria-Regina Wohak s Als Vorsitzende des Personalausschusses des Betriebsrats

mit sozialen Nachhaltigkeitsbelangen vertraut

1) Gem. Selbsteinschéatzung der Aufsichtsratsmitglieder

Vorstandsvergiitung

Das von der Hauptversammlung 2025 gebilligte Verglitungssystem fir die Mit-
glieder des Vorstands entspricht den Vorgaben des § 87 AktG und verfolgt das
Ziel, die langfristige und nachhaltige Entwicklung der Gesellschaft zu fordern.
Die Einbindung von Nachhaltigkeitsaspekten in die variable Vorstandsvergi-
tung stellt in diesem Zusammenhang ein weiteres Steuerungselement dar.
Nachhaltigkeitsziele sind daher sowohl in der kurzfristigen als auch in der
langfristigen variablen Verglitung des Vorstands verankert.
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In der kurzfristigen variablen Vergiitung sind mit einer Gewichtung von einem
Drittel individuelle Ziele vorgesehen, die zu einer langfristigen und nachhalti-
gen Entwicklung der Deutsche Borse AG beitragen. Neben finanziellen und
nichtfinanziellen Zielen sind auch Nachhaltigkeitsziele Teil des Katalogs magli-
cher individueller Ziele, die unter Berticksichtigung der Materialitatsanalyse der
Deutsche Borse Group ausgewahlt werden. In der langfristigen variablen Ver-
gltung sind zwei gleichgewichtete Nachhaltigkeitsziele mit einer Gewichtung
von insgesamt 25 Prozent implementiert. Abgeleitet aus der doppelten We-
sentlichkeitsanalyse fokussieren sich diese auf die Motivation, Zufriedenheit
und Bindung der Mitarbeitenden, die das Fundament des geschaftlichen Er-
folgs der Deutsche Borse Group bilden. Konkret wurden daher fir die Vor-
standsvergltung die beiden Nachhaltigkeitsziele Employee Engagement und
Equal Opportunities festgelegt, deren Zieleerreichung jeweils anhand eines In-
dex gemessen werden. Klimabezogene Ziele sind nicht Bestandteil der langfris-
tigen variablen Verglitung unter dem Vergltungssystem. Der Aufsichtsrat kann
vor Beginn einer neuen Tranche der Performance Shares die Anzahl und Art
der Nachhaltigkeitsziele, deren Gewichtung sowie die konkreten Zielvorgaben
anpassen. Insgesamt kdnnen maximal vier Nachhaltigkeitsziele festgelegt wer-
den.

Die konkreten Ziele sowohl fiir die kurzfristige als auch flr die langfristige Ver-
gutung werden zu Beginn des Geschaftsjahres vom Aufsichtsrat festgelegt und
im Vergutungsbericht verdffentlicht. Darlber hinaus nimmt der Aufsichtsrat re-
gelméaBig eine gesamthafte Uberpriifung des Vergiitungssystems vor. Bei jeder
wesentlichen Anderung, mindestens jedoch alle vier Jahre, wird das Vergii-
tungssystem der Hauptversammlung zur Billigung vorgelegt. Weitere Informati-
onen Uber die Einbeziehung von Nachhaltigkeitsaspekten in die Vorstandsver-
gutung konnen dem ,Vergltungsbericht” entnommen werden.
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Erklarung zur Sorgfaltspflicht

Die Deutsche Borse Group ist als globale Borsenorganisation verschiedenen
Umwelt-, Sozial- und Governance-Risiken ausgesetzt, die sich sowohl aus der
eigenen Geschaftstatigkeit als auch aus den Beziehungen zu Kunden und Lie-
feranten ergeben kdnnen. Zur Pravention und wirksamen Steuerung dieser Ri-
siken verfolgt die Deutsche Borse Group einen kontinuierlichen Sorgfalts-
pflichtansatz, der auf der doppelten Wesentlichkeitsanalyse entlang der gesam-
ten Wertschopfungskette basiert. Dabei werden sowohl tatsachliche als auch
potenzielle negative Auswirkungen auf Umwelt und Gesellschaft beriicksich-
tigt, einschlieBlich moglicher Reputationsrisiken.

Eine Ubersicht dariiber, wie die Deutsche Bérse Group die Kernelemente der
Sorgfaltspflicht umsetzt und in welchem Abschnitt der vorliegenden Nachhal-
tigkeitserklarung diese dargestellt werden, ist in der nachfolgenden Tabelle

enthalten:

Erfiillung der Sorgfaltspflicht

Kernelemente der Sorgfaltspflicht

Abschnitt in der Nachhaltigkeitserklarung

Einbindung der Sorgfaltspflicht in Gover-
nance, Strategie und Geschéaftsmodell

Allgemeine Informationen,
Informationen zu Umweltthemen (ESRS E1)

Einbindung betroffener Interessentrager in
alle wichtigen Schritte der Sorgfaltspflicht

Interessen und Standpunkte der Interessentréager, In-
formationen zu Umweltthemen (ESRS E1),
Informationen zur Unternehmensfiihrung (ESRS G1)

Ermittlung und Bewertung negativer Aus-
wirkungen auf Menschen und Umwelt

Allgemeine Informationen,
Informationen zu Umweltthemen (ESRS E1),
Informationen zur Unternehmensfihrung (ESRS G1)

MaBnahmen gegen diese negativen Auswir- Informationen zu Umweltthemen (ESRS E1),

kungen auf Menschen und Umwelt

Informationen zur Unternehmensfiihrung (ESRS G1)

Nachverfolgung der Wirksamkeit dieser Be- Informationen zu Umweltthemen (ESRS E1),

muhungen und Kommunikation

Informationen zur Unternehmensfiihrung (ESRS G1)

84


https://www.deutsche-boerse.com/resource/blob/4913036/03d308aae429feddae0293ca9c3a85dd/data/GDB-Geschaeftsbericht-2025-a4.pdf

Vorstand und Aufsichtsrat

Zusammengefasster Lagebericht
Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern
Strategie und Steuerungsparameter
Wirtschaftliche Lage
Risikobericht
Chancenbericht
Prognosebericht
Nachtragsbericht
Nachhaltigkeitserklarung

Allgemeine Informationen
Informationen zu Umweltthemen
(ESRS E1)
Informationen zu Mitarbeitenden
(ESRS S1)
Informationen zur Unternehmensfihrung
(ESRS G1)
Datenpunkte aus anderen
EU-Rechtsvorschriften
(ESRS 2 Anlage B)
Erklarung zur Unternehmensfliihrung
Deutsche Borse AG
(Erlauterungen auf Basis des HGB)
Ubernahmerelevante Angaben

Konzernabschluss/-anhang

Vergiitungsbericht

Weitere Informationen

Interessen und Standpunkte der Interessentrager

Die Interessen und Standpunkte unserer Interessentrager sind ein zentraler Be-
standteil unseres Nachhaltigkeitsengagements und flieBen kontinuierlich in die
Weiterentwicklung der Unternehmens- und Nachhaltigkeitsstrategie ein. Zu
den wesentlichen Interessentragergruppen zahlen Kunden, Mitarbeitende, In-
vestoren, Lieferanten, Regulatoren und Gesetzgeber, Nichtregierungsorganisati-
onen und Netzwerke sowie Ratingagenturen.

Kunden werden Uber personlichen Austausch und digitale Kommunikationska-
nale regelméaBig eingebunden, um ihre Praferenzen und Anforderungen zu ver-
stehen, die Einfluss auf die Ausgestaltung von Produkten und Dienstleistungen
haben.

Mitarbeitende legen besonderen Wert auf faire Arbeitsbedingungen, Chancen-
gleichheit und berufliche Entwicklungsmoglichkeiten. lhre Perspektiven brin-
gen sie unter anderem Uber den Betriebsrat, Befragung der Mitarbeitenden

und Versammlungen ein. Gleichzeitig stellt die Deutsche Bérse Group Transpa-
renz in Bezug auf ihre Geschafts- und Nachhaltigkeitsstrategie sicher.

Investoren fokussieren sich insbesondere auf die langfristige Wertschopfung
und die nachhaltige Entwicklung des Unternehmens. Sie erwarten Transpa-
renz zu Umwelt-, Sozial- und Governance-Themen sowie den professionellen
Umgang mit den damit verbundenen Auswirkungen, Risiken und Chancen.
Der Dialog erfolgt unter anderem im Rahmen von Investorentagen, der Haupt-
versammlung sowie regelmaBiger Quartals- und Halbjahresgesprache.

Lieferanten streben stabile und faire Geschéftsbeziehungen an. Sie verpflichten
sich zur Einhaltung des Verhaltenskodex der Deutsche Borse Group und wer-
den im Rahmen risikobasierter Analysen regelmaBig Gberprift, um die Erfll-
lung der Sorgfaltspflichten in der Lieferkette sicherzustellen.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Regulatoren und Gesetzgeber erwarten die Einhaltung gesetzlicher Vorgaben
und internationaler Standards. Der Austausch erfolgt ber Konsultationen, Dis-
kussionsformate und Prifungen, um regulatorische Anforderungen umzusetzen
und zugleich die Perspektive der Deutsche Borse Group einzubringen.

Nichtregierungsorganisationen und Netzwerke werden Uber Mitgliedschaften,
Workshops und Initiativen einbezogen, um neue Impulse aufzunehmen und
Best Practices weiterzuentwickeln.

Ratingagenturen erwarten Transparenz, nachhaltige Geschaftsmodelle und un-
ternehmerisches Handeln. Die Deutsche Borse Group stellt ihnen Informatio-
nen zu ihrer Nachhaltigkeitsperformance unter anderem Uber ESG-Ratings,
strukturierte Fragebdgen und den direkten Austausch zur Verfligung.

Durch den Einsatz unterschiedlicher Kommunikationskanale stellt die Deut-
sche Borse Group einen kontinuierlichen Dialog mit ihren Interessenstragern
sicher. Auf diese Weise kénnen Unternehmensziele mit den Erwartungen der
Interessentrager in Einklang gebracht und bei Bedarf angepasst werden. Vor-
stand und Aufsichtsrat werden regelmaBig Uber die Interessen und Stand-
punkte der Interessentrager informiert (siehe hierzu Abschnitt ,Nachhaltigkeits-
Governance").

Doppelte Wesentlichkeitsanalyse

Im Geschéftsjahr 2025 hat die Deutsche Borse Group ihre jahrlich zu aktuali-
sierende doppelte Wesentlichkeitsanalyse gemaB den gesetzlichen Anforderun-
gen erneut durchgefihrt und dabei auf den Ergebnissen des Vorjahres aufge-
baut. Gegenliber dem Vorjahr wurden insbesondere die Bewertungskriterien
zur Identifizierung von Auswirkungen und Chancen uberarbeitet. Die Ergeb-
nisse wurden anschlieBend dem Vorstand sowie dem Aufsichtsrat vorgestellt.
Zur ldentifizierung und Bewertung wesentlicher Auswirkungen, Risiken und
Chancen in Bezug auf Nachhaltigkeitsaspekte entlang des Geschéaftsmodells
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und der gesamten vor- und nachgelagerten Wertschopfungskette ist die
Deutsche Borse Group wie folgt vorgegangen:

Identifizierung

Die relevanten Akteure und Faktoren der vor- und nachgelagerten Wertschop-
fungskette werden unter Berticksichtigung des Geschaftsmodells identifiziert
und anschlieBend mit Experten aus den Fachbereichen validiert. Eine detail-
lierte Analyse einzelner Geschaftsbeziehungen oder geografischer Aspekte er-
folgt nicht, da unser Geschaftsmodell kein erhdhtes Risiko nachteiliger Auswir-
kungen aufweist. Die ESRS, anerkannte Nachhaltigkeitsstandards und Vorjah-
resanalysen dienen als Grundlage zur Bestimmung der relevanten Interessen-
trager. Auf Basis der ESRS, unternehmensspezifischer identifizierter Themen
sowie einer Benchmark-Analyse entsteht eine initiale Liste relevanter Nachhal-
tigkeitsaspekte, die aus Unternehmens- und Produktperspektive analysiert
werden. Diese wird anschlieBend validiert, in Unterthemen gegliedert und da-
hingehend geprift, ob diese tatsachlich oder potenziell mit der Wertschop-
fungskette verbunden sind. Unterthemen ohne Bezug zur Wertschopfungskette
werden ausgeschlossen. Im nachsten Schritt werden interne Experten entspre-
chend ihrer Fachkenntnisse den jeweiligen Nachhaltigkeitsaspekten zugeord-
net, um die Perspektiven relevanter Interessentragern bei der Bewertung abzu-
bilden.

Bewertung

Die Bewertung der Auswirkungen und Chancen erfolgt in Workshops mit Ex-
perten aus den jeweiligen Fachbereichen, wahrend die Bewertung von ESG-
Risiken mittels standardisierter Risikobewertungsbdgen durchgefihrt wird.
Dabei werden kurz-, mittel- und langfristige Zeithorizonte beriicksichtigt. Die
Bewertung erfolgt grundséatzlich auf Bruttoebene, das heiit ohne Berlcksichti-
gung mindernder MaBnahmen. Die Relevanz der Nachhaltigkeitsaspekte wird
dabei aus zwei Perspektiven beurteilt: Wesentlichkeit der Auswirkungen und
finanzielle Wesentlichkeit.
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Bewertung der Wesentlichkeit der Auswirkungen

Die Wesentlichkeit der tatsachlichen und potenziellen Auswirkungen umfasst
Nachhaltigkeitsaspekte, bei denen die Deutsche Borse Group positive oder ne-
gative Auswirkungen auf Menschen oder Umwelt verursachen kann. Grund-
lage der Bewertung sind die Faktoren Ausmal3, Umfang und Unabanderlich-
keit. Bei potenziellen Auswirkungen wird zusatzlich die Eintrittswahrschein-
lichkeit mit den Kategorien selten, unwahrscheinlich, moglich und wahr-
scheinlich beriicksichtigt. Die Bewertung erfolgt anhand eines Punktesystems
auf einer Skala von vernachlassigbar, niedrig, hoch und sehr hoch. Ein Nach-
haltigkeitsaspekt gilt als wesentlich, sobald das Produkt aus den Bewertungs-
punkten fur Auswirkung und Eintrittswahrscheinlichkeit den festgelegten
Schwellenwert von 50 Prozent Uberschreitet. Bei potenziell negativen Auswir-
kungen auf die Menschenrechte hat der Schweregrad der Auswirkung Vorrang
vor der Eintrittswahrscheinlichkeit.

Bewertung der finanziellen Wesentlichkeit

Die finanzielle Wesentlichkeit umfasst Nachhaltigkeitsaspekte, die einen er-
heblichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben, das
Produkt und Dienstleistungsportfolio pragen und dadurch Entscheidungen der
Investoren beeinflussen konnen. Grundlage bilden die identifizierten Auswir-
kungen und Abhangigkeiten sowie das Geschaftsmodell. Die Prozesse zur Be-
wertung wesentlicher Chancen und ESG-Risiken unterscheiden sich wie folgt:

=« Wesentliche Chancen werden anhand verschiedener Szenarien sowie quan-
titativen und qualitativen Schwellenwerte beurteilt. Eine Chance gilt als we-
sentlich, wenn die definierten Schwellenwerte hinsichtlich Eintrittswahr-
scheinlichkeit und potenziellen finanziellen Auswirkungen auf Umsatzerldse
oder operative Kosten Uberschritten werden. Das bedeutet, dass bei geringer
Auswirkung eine sichere, bei mittlerer Auswirkung mindestens eine maogliche
und bei hoher Auswirkung bereits eine unwahrscheinliche Eintrittswahr-
scheinlichkeit gentgt.
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= Wesentliche ESG-Risiken werden im Rahmen des gruppenweiten Risikoma-
nagement-Frameworks bewertet, um Konsistenz mit dem reguléren Risiko-
managementprozess sicherzustellen. Dabei dient die Risikotaxonomie der
Deutsche Borse Group als zentrale Grundlage. ESG-Risiken gelten nicht als
eigene Risikoart, sondern als Treiber bestehender Risiken. Zur Berlicksichti-
gung von Unsicherheiten werden mehrere Klimaszenarien herangezogen,
siehe Abschnitt ,Klimaszenarioanalyse und Klimaresilienz". Ein ESG-Risiko
gilt als wesentlich, wenn es die gruppenweit definierten Schwellenwerte flr
Eintrittswahrscheinlichkeit und finanzielle Auswirkung lberschreitet. Dies ist
der Fall, wenn entweder eine groB3e bzw. sehr groBe finanzielle Auswirkung
zu erwarten ist oder wenn bei einer mittleren Auswirkung eine hohe Eintritts-
wahrscheinlichkeit vorliegt. Die Bewertung erfolgt dabei anhand qualitativer
und quantitativer Schwellenwerte, die proportional zur GroBe der Tochterun-
ternehmen angewendet werden, sodass keine zusatzliche Gewichtung bei
der Konsolidierung auf Gruppenebene erforderlich ist.

Ergebnis

Nach der Konsolidierung gelten Nachhaltigkeitsaspekte als wesentlich, sobald
mindestens eine Auswirkung, ein Risiko oder eine Chance die jeweils definier-
ten Schwellenwerte iberschreitet. AnschlieBend erfolgt die Zuordnung zu den
Offenlegungspflichten der ESRS, um sicherzustellen, dass alle relevanten Infor-
mationen gemaB den regulatorischen Anforderungen offengelegt werden. Dar-
Uber hinaus wird die Relevanz der einzelnen Angabepflichten analysiert, um
die Aussagekraft der offengelegten Informationen zu bewerten und den Interes-
sentragern fundierte Entscheidungsgrundlagen zu bieten.

Die Deutsche Borse Group hat die Standards ESRS E1 (Klimawandel),

ESRS S1 (Arbeitskrafte des Unternehmens) und ESRS G1 (Unternehmensfih-
rung) als wesentlich definiert. In Bezug auf den Standard ESRS S1 wurden die
Unterthemen Arbeitsbedingungen bestehend aus den Themenbereichen si-
chere Beschaftigung und Arbeitszeit sowie Inklusion und Chancengleichheit
als wesentlich identifiziert. Die unternehmensspezifischen Themen der Deut-
sche Borse Group werden im Abschnitt ,Informationen zur
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Unternehmensfihrung (ESRS G1)" dargestellt. Fir jeden wesentlichen Nach-
haltigkeitsaspekt hat die Deutsche Borse Group, soweit anwendbar, Richtli-
nien, MaBnahmen und Ziele sowie geeignete Kennzahlen zur Steuerung imple-
mentiert. Aus den identifizierten wesentlichen Risiken und Chancen ergeben
sich derzeit keine finanziellen Auswirkungen auf die Finanzlage. Zudem stellen
die identifizierten Risiken keine berichtspflichtigen Risiken nach § 289c HGB
dar. Im Vergleich zum Vorjahr berichten wir erstmals tGber das Risiko im Be-
reich Informations- und Kommunikationstechnologie. Hingegen wird nicht
mehr Uber die Themen Verhinderung und Aufdeckung von Korruption und Be-
stechung, Management der Beziehungen zu Lieferanten, einschlieBlich der
Zahlungspraktiken sowie Einhaltung der Nachhaltigkeitsstandards und -rah-
menwerken berichtet.

Die Umweltstandards ESRS E2 bis ESRS E5 wurden aufgrund des Geschafts-
modells als nicht wesentlich bewertet, da Analysen und Standortpriifungen be-
statigen, dass keine wesentlichen direkten Auswirkungen, Risiken und Chan-
cen bestehen.

= ESRS E2 (Umweltverschmutzung): Es gibt keine wesentlichen Luft-, Was-
ser- und Bodenverschmutzung durch Emissionen. Ebenso erfolgen keine
Herstellung oder Verwendung von Mikroplastik oder besonders besorgniserre-
genden Stoffen.

= ESRS E3 (Wasser- und Meeresressourcen): Der Wasserverbrauch be-
schrankt sich auf Blrostandorte und Rechenzentren. Eine reprasentative
Stichprobe wesentlicher Standorte zeigte — unter Nutzung einer externen Da-
tenbank —, dass sich diese nicht in Gebieten mit Wasserknappheit befinden.

= ESRS E4 (Biologische Vielfalt und Okosysteme): Eine représentative Stich-
probe wesentlicher Standorte, die mithilfe einer externen Datenbank durch-
gefiihrt wurde, ergab, dass diese nicht in der Nahe schutzbedrftiger Bio-
diversitatsgebieten liegen.

« ESRS E5 (Ressourcennutzung und Kreislaufwirtschaft): Es bestehen keine
wesentliche Materialflisse oder Abfallstrome. Entsprechend fallen keine ge-
fahrlichen Abfalle an.
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gleu uerungspar Wertschopfungskette Zeithorizont

Wirtschaftliche Lage
Risikobericht

€
Chancenbericht T & ) o0 o )
i o0 £ o = = 2 b
Prognosebericht ) > ®'g & 2 = £
: Auswirkungen, oy S % 5 S < B
Nachtragfberllcht ) Themen Beschreibung Risiken und Chancen S KES S 3 = s
Nachhaltigkeitserklarung Physische Risiken: Extreme Wetterereignisse und klimabedingte Risiken kdnnen Standorte, Blirogebaude
Allgemeine Informationen und kritische Infrastrukturen (z. B. Rechenzentren) beeintrachtigen. Dies kann zu Sachschaden, Betriebsun- .
) . « : . ) . - Risiko X X X X X
Informationen zu Umweltthemen terbrechungen, Lieferkettenstérungen, Datenverlusten, langeren Ausfallzeiten und finanziellen Schaden fih-
ren.
(ESRS E1) - — - - - —
’ ) ) ) ESRS E1 Ubergangsrisiken: Strengere Klimavorgaben und steigende Anforderungen an die Dekarbonisierung kdnnen
Informationen zu Mitarbeitenden zu hdheren Investitionen und Betriebskosten fuhren, etwa durch CO,-Bepreisung, steigende Energiepreise Risiko X X X X X
(ESRS S1) und notwendige InfrastrukturmaBnahmen.
Informationen zur Unternehmensfihrung Treibhausgasemissionen: Der Energieverbrauch verursacht Treibhausgasemissionen und tragt damit zur glo- . .
> ) . negative Auswirkung X X X
(ESRS G1) balen Erwarmung und zum Klimawandel bei.
Datenpunkte aus anderen Sichere Beschéftigung und ausgewogene Arbeitszeit: Ein stabiles und verlassliches Arbeitsumfeld fordert
it Sicherheit und Wohlbefinden. Flexible und geregelte Arbeitsmodelle unterstiitzen Gesundheit und eine ausge- positive Auswirkung X X X
EU-Rechtsvorschriften wogene Arbeitszeit.
(ESRS 2 Anlage B) Weiterbildung und Kompetenzentwicklung: Mitarbeitende erhalten kontinuierliche Weiterbildungsmoglich-
Erklarung zur Unternehmensfiihrung keiten, was Arbeitsbedingungen, Selbstwertgefiihl und Zufriedenheit stéarkt. Leadership-Programme férdern positive Auswirkung X X X
Deutsche Bérse AG ESRS S1 €ine einheitliche globale Fihrungskultur.
(Erlauterungen auf Basis des HGB) Inklusion und Chancengleichheit: Diese sind wesentliche Bestandteile der positiven und wertschatzenden ositive Auswirkun X X X
- Unternehmenskultur. p g
Ubernahmerelevante Angaben -
Ubergangsrisiken der nachhaltigen Transformation: Technologische Entwicklungen und regulatorische An-
forderungen erfordern Anpassungen von Geschaftsmodellen und Prozessen. Ein Fachkraftemangel in Berei- Risiko X X X
Konzernabschluss/-anhang chen der Digitalisierung, nachhaltigen Technologien und Compliance kdnnen die Umsetzung erschweren.
Gru_ndsatze der‘ Unternehmensfiihrung: Sie schaffen gute Arbeitsbedingungen und fordern stabile Geschafts- positive Auswirkung X X X X X
Vergiitungsbericht beziehungen mit den Kunden.
Hinweisgebersystem: Schutz hinweisgebender Personen vor Repressalien, auch in Landern ohne gesetzliche positive Auswirkung X X X X X

ESRS G1 Vorgaben, sorgt flr ein sicheres Geschaftsumfeld.

Weitere Informationen
Politische Einflussnahme und Lobbytétigkeiten: Die aktive Teilnahme an politischen und regulatorischen

Diskussionen unterstiitzt Entscheidungstrager und Regulatoren bei der erfolgreichen Entwicklung und Umset- positive Auswirkung X X X X
zung politischer Ziele.
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Prognosebericht Ubergangsrisiken und Anpassung an Nachhaltigkeitsstandards: Strengere klimabezogene Vorschriften, wie etwa
Nachtragsbericht erweiterte Offenlegungspflichten, erhdhen den Druck zur operativen und strategischen Transformation. Dies birgt
Nachhaltigkeitserkls das Risiko, dass Produkte und Dienstleistungen nicht den erwarteten Nachhaltigkeitsstandards entsprechen. Ein Risiko X X X X X X
achhaltigkeitserkiarung wirksames ESG-Risiko- und ESG-Compliance-Management ist daher entscheidend, um regulatorische Anforde-
Allgemeine Informationen rungen zu erflillen und Reputationsschaden zu vermeiden.
Informationen zu Umweltthemen Kontinuierliche Teilnahme an ESG-Ratings: Die regelmaBige Bewertung durch ESG-Ratings starkt das Vertrauen . .
N P S e i positive Auswirkung X X X X X
(ESRS E1) von Investoren und Interessentragern in die Nachhaltigkeitsleistung der Deutsche Bdrse Group.
Informationen zu Mitarbeitenden Transparente, stabile und sichere Mérkte: Als Marktinfrastrukturanbieter wird die Deutsche Bérse Group von
(ESRS S1) Deu"tsche Markt und Gesellschaft fiir ihre Transparenz und Stabilitat geschéatzt, was zugleich einen relevanten Treiber flr Chance X X X X X
GBorse Neugeschaft darstellt.
i (i roup-
Informationen zur Unternehmensfinrung spezifigch Informations- und Kommunikationstechnologie-Risiken: Risiken kdnnen durch unzureichende Steuerung von
(ESRS G1) Informations- und Kommunikationstechnologien, wie LeistungseinbuBen, eingeschrankte Systemverfligbarkeit -
) : X ; X . Risiko X X X X X
Datenpunkte aus anderen sowie Bedrohungen der Informations- und Cybersicherheit entstehen. Die schnelle Einfiihrung neuer Technolo-
gien, etwa Kunstlicher Intelligenz, kann diese Risiken zusétzlich verstérken und zu finanziellen Verlusten flihren.

EU-Rechtsvorschriften
(ESRS 2 Anl B) Produkte und Dienstleistungen: Die Produkte und Dienstleistungen der Deutsche Borse Group erhdhen die
niage Transparenz in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung. Sie unterstitzen Investoren bei fun- positive Auswirkung X
Erklarung zur Unternehmensfiihrung dierten Entscheidungen und férdern die Kohlenstoffmarkte, wodurch Anreize zur Emissionsreduktion entstehen.

Deutsche Borse AG Produkte und Dienstleistungen: Die Produkte und Dienstleistungen kénnen gleichzeitig auch die Finanzierung . )
. ) N o negative Auswirkung X X X
nicht nachhaltiger Aktivitaten ermoglichen.

(Erlauterungen auf Basis des HGB)
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Informationen zu Umweltthemen (ESRS E1)

Bei der Deutsche Borse Group ist das Thema Umwelt fester Bestandteil der
Nachhaltigkeitsaktivitaten. Wir bekennen uns zu unserer unternehmerischen
Verantwortung fir den Umweltschutz und zu einer damit verbundenen nach-
haltigen Ausrichtung unserer Geschaftsaktivitaten. Um unseren Ressourcenver-
brauch systematisch zu steuern, erheben und Uberwachen wir seit Ende 2021
unsere CO.-Kennzahlen gruppenweit Uber eine toolbasierte Losung.

Wir sind bestrebt, mit unserer Geschaftstatigkeit einen Beitrag zur Erreichung
des Pariser Klimaabkommens zu leisten. Vor diesem Hintergrund haben wir im
Jahr 2023 unsere Klimaziele im Einklang mit aktuellen Marktstandards weiter-
entwickelt. Diese umfassen kurzfristige Reduktionsziele bis 2030 sowie ein
langfristiges Netto-Null-Ziel bis 2045.

Erklarung zum Klimawandel

Das Environmental Protection Statement der Deutsche Borse Group dient als
zentrale Orientierungshilfe fur Interessentrager in Bezug auf unser Umweltver-
standnis sowie die von uns ergriffenen MaBnahmen zur Verbesserung unserer
Umweltleistung. Das Statement wird regelmaBig Gberprift, bei Bedarf aktuali-
siert und auf unserer Internetseite verdffentlicht. Die Uberwachung des Fort-
schritts bei der Umsetzung der Klimastrategie erfolgt durch das GSC.

Unsere Klimaziele basieren auf dem GHG-Protokoll und wurden von der Sci-
ence Based Target initiative (SBTi) validiert. Zur Zielerreichung haben wir ei-
nen Ubergangsplan mit konkreten MaBnahmen zur Emissionsreduzierung ent-
wickelt, der jahrlich Uberpriift und bei Bedarf angepasst wird. Die Ergebnisse
der doppelten Wesentlichkeitsanalyse in Zusammenhang mit dem Klimawan-
del werden bei der Weiterentwicklung der Klimastrategie sowie der Aktualisie-
rung des Environmental Protection Statement analysiert und berlcksichtigt.
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Zur Forderung des Klimabewusstseins unserer Mitarbeitenden setzen wir auf
Schulungsangebote, Arbeitsgruppen und konzernweite Veranstaltungen wie
den Group Sustainability Day. Darlber hinaus setzen wir — wo es moglich ist —
MaBnahmen flr ein energieeffizientes Gebdaudemanagement um und bieten an
unseren Standorten in Deutschland und Luxemburg energieeffiziente Mobili-
tatskonzepte an.

Die Deutsche Borse Group fordert transparente und stabile Kapitalmarkte
durch ein breites Angebot an Produkten und Technologien, die sichere und ef-
fiziente Markte unterstiitzen und nachhaltiges Wirtschaftswachstum ermogli-
chen. Darlber hinaus bieten wir Marktinfrastrukturen und nachhaltigkeitsbezo-
gene Produkte und Dienstleistungen an, die unsere Kunden bei der Identifika-
tion von ESG-Risiken und Chancen unterstitzen und fundierte Anlageentschei-
dungen ermdoglichen. Weiterfiihrende Informationen hierzu sind im Abschnitt
»Produkte und Dienstleistungen” enthalten.

Durch Mitgliedschaften und aktives Engagement fordert die Deutsche Borse
Group den fachlichen Austausch zu Nachhaltigkeitsthemen und wirkt an loka-
len, nationalen und internationalen Initiativen mit. Dazu zahlen unter ande-
rem:

= Sustainable Stock Exchanges Initiative (SSE)

= Principles for Responsible Investment (PRI)

= econsense - Forum Nachhaltige Entwicklung der Deutschen Wirtschaft
= UN Global Compact (UNGC)

= Carbon Disclosure Project (CDP)

Klimaszenarioanalyse und Klimaresilienz

Zur Bewertung kurz-, mittel- und langfristig relevanter Klimarisiken werden im
Rahmen der doppelten Wesentlichkeitsanalyse verschiedene Klimaszenarien
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analysiert und deren potenzielle Auswirkungen auf die Deutsche Borse Group
sowie ihre Wertschopfungskette untersucht. Hierbei kommen wissenschaftlich
fundierte Klimaszenarien des Networks for Greening the Financial System
(NGFS) zum Einsatz, die auf den Klimadaten des Intergovernmental Panel on
Climate Change (IPCC) basieren und als etablierte Marktstandards gelten.
Diese Szenarien berlcksichtigen makrookonomische Entwicklungen und wer-
den unter anderem von Kredit- und Finanzinstituten, Zentralbanken sowie Auf-
sichtsbehdrden wie der Europaischen Zentralbank verwendet.

Im Fokus der Analyse stehen zwei Szenarien mit unterschiedlichen klimati-
schen Entwicklungspfaden:

= Net Zero 2050 (Representative Concentration Pathways (RCP) 2.6): Dieses
Ubergangsszenario unterstellt, dass die Ziele des Pariser Klimaabkommens
mit einer Wahrscheinlichkeit von 50 Prozent bis 2050 erreicht werden — un-
terstitzt durch ambitionierte Klimapolitik und technologische Innovationen.

= Current Policies (RCP 8.5): Dieses Szenario wird verwendet, um zu beurtei-
len, inwieweit die Vermdgenswerte und Geschéaftsaktivitaten der Deutsche
Borse Group physischen Risiken ausgesetzt sind. Es unterstellt, dass keine
wesentliche Verscharfung der Klimapolitik erfolgt, was einen fortlaufenden
Anstieg der globalen Erwarmung und damit verbundene physische Risiken
zur Folge hatte.

Die Analyse wurde qualitativ und quantitativ durch die Risikomanagement-
funktionen und/oder gleichwertige Fachbereiche der Tochterunternehmen der
Deutsche Borse Group durchgefuhrt. Dabei wurden unternehmensspezifische
Gegebenheiten sowie relevante Zeithorizonte berlcksichtigt. Externe, standort-
bezogene Datenquellen unterstlitzen die Bewertung konkreter Risiken wie
Temperaturveranderungen, Extremwetterereignisse, Hitze- und Kaltewellen,
Dirren, Waldbrande, Stirme und Uberflutungen. Die Ergebnisse flieBen — so-
weit anwendbar — auch in die Finanzberichterstattung ein.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Im Rahmen der Klimaszenarioanalyse wurden zwei wesentliche Risiken identi-
fiziert:

Physisches Risiko: Extreme Wettereignisse konnen Standorte, Blirogebaude
und kritische Infrastrukturen wie Rechenzentren beeintrachtigen und unter an-
derem zu Stromausféallen, Lieferkettenstérungen und erheblichen Kosten fiih-
ren. Die Deutsche Borse Group stellt sicher, dass ihre Infrastrukturen weltweit
transparent, zuverlassig und stabil sind, um Sicherheit und Vertrauen auf den
Markten zu gewahrleisten.

Zur Steuerung dieses Risikos flr unsere Standorte ergreifen wir gezielte organi-
satorische MaBnahmen, die kurz-, mittel- und langfristig fortgesetzt werden. In
der gesamten Deutsche Borse Group ist ein System von Notfallplanen (Busi-
ness Continuity Management System, BCMS) etabliert, das in internen Richtli-
nien verankert ist und samtliche Ablaufe zur Sicherstellung des fortlaufenden
Geschéaftsbetriebs im Notfall umfasst. Dazu zéhlen Vorkehrungen fir alle we-
sentlichen Ressourcen — Mitarbeitende, Systeme, Arbeitsplatze, Zuliefernde —
einschlieBlich der redundanten Auslegung aller wesentlichen IT-Systeme und
der technischen Infrastruktur sowie spezifischer NotfallmaBnahmen fiir den
Ausfall kritischer Kernfunktionen. Bei der Ausgestaltung des BCMS werden die
Anforderungen des ISO 22301:2019 (Sicherheit und Resilienz — Business
Continuity Management System) berlcksichtigt. Die Verantwortung fur die
Umsetzung liegt beim Vorstand. Die Wirksamkeit der Notfallplane werden re-
gelmaBig getestet, indem kritische Situationen realitatsnah durchgespielt wer-
den. Ergénzend erfolgt eine toolgestiitzte Uberwachung der wesentlichen
Standorte der Deutsche Borse Group im Hinblick auf ihre Exposition gegeniiber
physischen Risiken, einschlieBlich Prognosen zur zukinftigen Entwicklung die-
ser Risiken. Dies wird durch den Abschluss von Versicherungsvertragen gegen
Sachschaden fur die wichtigsten Standorte erganzt.

In diesem Zusammenhang Uberwacht die Deutsche Bérse Group zudem die
Verfligbarkeit kundenseitiger IT-Systeme. Weiterfiihrende Informationen hierzu
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finden sich im Abschnitt ,Informations- und Kommunikationstechnologie-Risi-

“

ken“.

Ubergangsrisiko: Die Deutsche Borse Group treibt den Umstieg auf erneuer-
bare Energien voran, um den wachsenden Anforderungen an Nachhaltigkeit
gerecht zu werden, die sich aus politischen und regulatorischen Vorgaben so-
wie aus den Erwartungen und Entwicklungen des Marktes ergeben. Uber-
gangsrisiken konnen insbesondere aus strengeren Klimavorgaben und steigen-
den Anforderungen an die Dekarbonisierung entstehen. Diese kdnnen zu hohe-
ren Investitionen und Betriebskosten fihren, etwa durch CO,-Bepreisung, stei-
gende Energiepreise oder notwendige InfrastrukturmaBnahmen. Dartber hin-
aus erfordern technologische Entwicklungen und regulatorische Anforderungen
kontinuierliche Anpassungen von Geschaftsmodellen und Prozessen. Ein zu-
nehmender Fachkraftemangel in Bereichen wie Digitalisierung, nachhaltige
Technologien und Compliance kann die Umsetzung dieser Veranderungen zu-
satzlich erschweren.

Diese Risiken sind in das gruppenweite Risikomanagementsystem integriert,
werden kontinuierlich Uberwacht und in die internen Berichterstattungspro-
zesse eingebunden. Die entsprechenden Vorgaben sind in der gruppenweiten
Risikomanagement-Richtlinie geregelt, die jahrlich durch das Group Risk Ma-
nagement Uberpriift wird. Zur Sicherstellung der Verfligbarkeit qualifizierten
Personals wurden SchulungsmaBnahmen sowie eine Personalstrategie zur Ge-
winnung und Entwicklung von Talenten implementiert, die fortlaufend weiter-
entwickelt und bei Bedarf ausgebaut werden. Weiterfihrende Informationen
hierzu finden sich in den Abschnitten ,Mitarbeitende im Unternehmen®, ,Wei-
terbildung und Kompetenzentwicklung“ sowie ,Lebenslanges Lernen und Kon-
tinuierliche Entwicklung”. Im Geschaftsjahr 2025 wurde zudem ein vollstéandig
Uberarbeitetes Risk Culture & Awareness Training fur alle Mitarbeitenden
durchgefiihrt. Dieses Training vermittelt insbesondere Inhalte zur Risikokultur,
Erlauterungen zur Risikotaxonomie einschlieBlich nachhaltigkeitsbezogener Ri-
siken sowie zum regelmaBigen Risikomanagementzyklus und den damit
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verbundene Berichterstattungsanforderungen. Ergénzend werden Ubergangsri-
siken durch unseren Ubergangsplan fiir den Klimaschutz sowie die damit ver-
bundenen Ziele und MaBnahmen gesteuert. Weitere Details hierzu sind in den
Abschnitten ,,Ubergangsplan fur den Klimaschutz®, ,Klimaziele“ und ,MaBnah-
men zur Emissionsreduzierung” dargestellt.

Die Deutsche Borse Group verfolgt eine langfristige Nachhaltigkeitsstrategie,
die sowohl die operative als auch die strategische Resilienz gegenlber identifi-
zierter Klimarisiken sicherstellt und zugleich die negativen Auswirkungen des
eigenen Energieverbrauchs adressiert. Dabei werden aus der Ubergangspla-
nung verbundenen Unsicherheiten (siehe Abschnitt ,Ubergangsplan fiir den
Klimaschutz®) ebenso beriicksichtig wie Unsicherheiten aus der Klimaszenario-
analyse in Bezug auf zuklinftige klimatischer Entwicklungspfade. Die zugrunde
liegenden Annahmen und Prognosen werden regelmaBig Uberprift. Durch die
im Rahmen der Ubergangsplanung definierten MaBnahmen zur Reduzierung
der CO,-Emissionen sowie durch die kontinuierliche Beobachtung potenzieller
zukUnftiger Herausforderungen sollen negative Umweltauswirkungen im Zeit-
verlauf reduziert und sowohl physische als auch Ubergangsrisiken wirksam ge-
steuert werden. Fur Scope-1- und -2-Emissionen befinden sich die geplanten
MaBnahmen bereits auf dem definierten Zielpfad. Flr Scope-3-Emissionen
steht die Umsetzung hingegen noch aus, sodass derzeit keine belastbare Aus-
sage zur potenziellen Reduzierung der negativen Auswirkungen und Risiken
getroffen werden kann.

Ubergangsplan fiir den Klimaschutz

Die Ubergangsplanung ist ein wesentlicher Bestandteil der gruppenweiten
Nachhaltigkeits- und Klimastrategie der Deutsche Borse Group. Der aktuelle
Ubergangsplan wurde im Geschéftsjahr 2024 erstmals durch das GSC geneh-
migt und anschlieBend dem Strategie- und Nachhaltigkeitsausschuss des Auf-
sichtsrats zur Kenntnis vorgestellt. Die kontinuierliche Uberpriifung und Be-
wertung des Ubergangsplans erfolgt in den jeweils zustandigen Gremien.
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Die im Geschéftsjahr 2025 umgesetzten EmissionsreduktionsmaBnahmen un-
terstlitzen die Erreichung unserer kurzfristigen Klimaziele bis 2030, die mit der
Begrenzung der globalen Erwarmung auf 1,5 Grad Celsius gemaB dem Pariser
Klimaabkommen vereinbar sind. Fiir die Berechnung des 1,5 Grad-Pfades
wurden die von der SBTi bereitgestellten Daten der International Energy
Agency (IEA) verwendet. Zur Erreichung des langfristigen Netto-Null-Ziels —
eine Reduktion um 90 Prozent bis zum Jahr 2045 fiir Scope-1, -2 und -3 -
werden die MaBnahmen zur ErfUllung der kurzfristigen Ziele fortgefiihrt und
schrittweise durch weitere MaBnahmen erganzt.

Das Reduktionspotenzial fur Scope-1 und -2 wird im Wesentlichen durch die
sukzessive Umstellung auf erneuerbare Energien im Zeitraum von 2025 bis
2030 sowie durch den ausschlieBlichen Einsatz elektrisch betriebener Firmen-
wagen ab dem Jahr 2028 ausgeschopft. Weitere Einzelheiten hierzu sind im
Abschnitt ,MaBnahmen zur Emissionsreduzierung” dargestellt.

Im Rahmen der Ubergangsplanung haben wir potenzielle Investitionen und
Betriebsausgaben identifiziert, die jedoch nicht von signifikanter GroBenord-
nung sind, um die wirtschaftlichen Téatigkeiten an die in der EU-Taxonomie
festgelegten Kriterien oder die Finanzplanung grundlegend anzupassen. Im
Rahmen einer qualitativen Bewertung potenziell gebundener CO,-Emissionen
der zentralen Vermdgenswerte der Deutsche Borse Group wurden insbesondere
Gebaude im Kontext der Scope-1- und Scope-2-Emissionen betrachtet. Fur
diese Emissionen wurden bereits MaBnahmen geplant, die kiinftig weiter aus-
differenziert werden und ebenfalls zur Minderung des identifizierten Uber-
gangsrisikos beitragen. Weitere Informationen hierzu finden sich in den Ab-
schnitten ,Klimaszenarioanalyse und Klimaresilienz* sowie ,MaBnahmen zur
Emissionsreduzierung”. Die Ergebnisse der Analysen ergaben weder eine Ge-
fahrdung der Erreichung unserer Klimaziele noch eine signifikante Erhéhung
der Ubergangsrisiken.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Die Ubergangsplanung unterliegt potenziellen Anpassungen infolge zukiinftiger
Marktentwicklungen. Der Ubergangsplan basiert auf dynamischen Prognosen,
die dem Geschaftswachstum Rechnung tragen und jahrlich Gberprift werden.

Die Deutsche Barse Group ist nicht von den im Pariser Klimaabkommen fest-
gelegten EU-Referenzwerten ausgenommen und ist darliber hinaus in ver-
schiedenen EU-Paris-abgestimmten Indizes vertreten.

Klimaziele

Zur Erreichung unserer Klimaziele haben wir im Jahr 2024 in enger Abstim-
mung mit den relevanten internen Interessentragern einen Ubergangsplan ent-
wickelt. Dieser enthalt konkrete MaBnahmen zur Emissionsreduzierung ab
dem Geschéaftsjahr 2025 und ist mit der Begrenzung der globalen Erwarmung
von 1,5 Grad Celsius gemaB dem Pariser Klimaabkommen vereinbar. Fir die
Ableitung der Klimaziele wurde ein sektorlibergreifenden Emissionspfad ge-
wahlt. Die quantitativen Betrdage der einzelnen Dekarbonisierungshebel sind im
Abschnitt ,MaBnahmen zur Emissionsreduzierung” dargestellt.

Kurzfristige Ziele

» Scope-1 und -2: Die Deutsche Borse Group strebt an, die absoluten Scope-1
und -2 Emissionen bis zum Jahr 2030 um 42 Prozent gegentiber dem Ba-
sisjahr 2022 zu reduzieren.

» Scope-3: Dariiber hinaus strebt die Deutsche Bérse Group an, ihre absoluten
Scope-3-Emissionen aus kraftstoff- und energiebezogenen Aktivitaten, Ge-
schaftsreisen und dem Pendeln der Mitarbeitenden bis zum Jahr 2030 eben-
falls um 42 Prozent gegenliber dem Basisjahr 2022 zu reduzieren.

= Scope-3 Supplier Engagement: Zusatzlich verfolgt die Deutsche Borse Group
das Ziel, dass bis zum Jahr 2028 insgesamt 81 Prozent der Lieferanten —
gemessen an den Emissionen aus eingekauften Waren, Dienstleistungen und
Investitionsgutern — eigene SBTi-konforme Klimaziele festgelegt haben.
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Die Grundlage flr das kurzfristige Reduktionsziel fiir Scope-1 und -2 bilden die
Gesamtemissionen von 11.800 t CO, im Jahr 2022. Davon entfallen 55 Pro-
zent auf Scope-1 und 45 Prozent auf Scope-2. Bezogen auf die gesamten
Emissionen der Deutsche Borse Group im Jahr 2022 von insgesamt 132.108
t CO, betrug der Anteil flr Scope-1 5 Prozent und flr Scope-2 4 Prozent. Der
groBte Anteil entfiel mit 91 Prozent auf Scope-3. Die im kurzfristigen Ziel be-
ricksichtigten Scope-3-Kategorien — kraftstoff- und energiebezogenen Aktivita-
ten, Geschéaftsreisen und Pendeln der Mitarbeitenden — machen 13 Prozent
der Gesamtemissionen und 14 Prozent der Scope-3-Emissionen aus.

Netto-Null-Ziel:

Die Deutsche Borse Group strebt an, ihre absoluten Scope-1-, Scope-2- und
Scope-3-Emissionen bis zum Jahr 2045 um 90 Prozent gegeniiber dem Ba-
sisjahr 2022 zu reduzieren.

Unsere Klimaziele adressieren die klimabezogenen Auswirkungen, Risiken und
Chancen, die im Abschnitt ,Auswirkungen, Risiken und Chancen” dargestellt
sind. Sie werden durch langfristig angelegte CO,-ReduktionsmaBnahmen um-
gesetzt, die in unserem Ubergangsplan erlautert sind.

Die absoluten Reduktionsziele wurden auf Basis von wissenschaftlichen Vorga-
ben durch die SBTi entwickelt und sind mit der Begrenzung der globalen Er-
warmung auf 1,5 Grad Celsius vereinbar. Das Netto-Null-Ziel umfasst alle re-
levanten Scope-1-, -2- und -3-Emissionen. Weitere Informationen tber den
Bezugswert des Basisjahres 2022 finden sich im Abschnitt , Treibhaus-
gasemissionen”.

Die Uberpriifung der Basisjahrwerte und Klimaziele in Bezug auf erfasste Akti-
vitaten und externe Einflussfaktoren erfolgt regelmaBig, mindestens jedoch alle
finf Jahre. Bei wesentlichen Abweichungen von der zugrunde gelegten jahrli-
chen Wachstumsrate werden die Basisjahrwerte und Klimaziele gemal den
Vorgaben der SBTi angepasst und zur Revalidierung eingereicht. Die
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Klimaziele der Deutsche Borse Group wurden im Geschaftsjahr 2024 von SBTi
validiert.

GemaB unserer Ubergangsplanung wurde im Geschéftsjahr 2025 mit der Um-
setzung der ReduktionsmaBnahmen begonnen. Im Geschaftsjahr 2025 und
dariiber hinaus wurden weder neue Technologien eingefiihrt noch Anderungen
am Produktangebot zur Erreichung der Klimaziele geplant oder umgesetzt.
Weiterfiihrende Informationen sind im Abschnitt ,MaBnahmen zur Emissions-
reduzierung” enthalten.

MaBnahmen zur Emissionsreduzierung

Die Ubergangsplanung umfasst konkrete MaBnahmen zur Emissionsreduzie-
rung und berlcksichtig eine jahrliche Wachstumsrate von 5 Prozent. Darlber
hinaus wird ein Innovationslberschuss durch technologischen Fortschritt er-
wartet, etwa durch effizientere Prozesse und kunftige Verbesserungen der Da-
tenqualitat bei der Erhebung von Treibhausgasemissionen. Eine belastbare
Quantifizierung ist derzeit noch nicht moglich, da die hierfir erforderlichen Da-
ten nicht in ausreichendem Umfang vorliegen. Uber den langen Zeithorizont
bis 2045 wird zudem die Entwicklung neuer Technologien und Losungen er-
wartet, deren Reduktionspotenzial aktuell noch nicht verlasslich eingeschéatzt
werden kann.

Zur Erreichung unserer Scope-1- und -2-Emissionsreduktionsziele wurden
gruppenweite MaBnahmen definiert, die seit 2025 umgesetzt werden und spa-
testens bis 2030 abgeschlossen sein sollen:

= Eine zentrale MaBnahme betrifft das Blockheizkraftwerk am Standort Esch-
born. Die sukzessive Umstellung von Gas auf erneuerbaren Strom verlauft
planméaBig. Der Gasanteil wird schrittweise reduziert und durch den Bezug
von erneuerbarem Strom ersetzt. Insgesamt erwarten wir durch diese MaB-
nahme eine Emissionsreduktion von rund 3.300 t CO; bis zum Jahr 2030.
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= Unsere Firmenwagenflotte ist bereits teilweise elektrifiziert. Ab dem Jahr
2028 ist eine vollstandige Umstellung auf Elektrofahrzeuge vorgesehen,
wodurch eine zusatzliche Einsparung von voraussichtlich 1.200 t CO, bis
2030 erzielt werden soll.

= Dartiber hinaus verfolgen wir seit 2025 das Ziel, unsere Standorte sukzessive
auf erneuerbaren Strom umzustellen, um die Scope-2-Emissionen weiter zu
senken. Diese MaBnahme kdnnte zu einer weiteren Reduktion von 1.500 t CO,
bis 2030 fiihren.

Da bereits wesentliche Schritte realisiert wurden, gehen wir davon aus, dass
die prognostizierten Reduktionen bis 2030 erreicht werden. Die Fortschritte
bestatigen die Wirksamkeit unserer Manahmen und bilden die Grundlage fir
die weiteren Schritte bis 2030. Unsere Ubergangsplanung basiert jedoch auf
Annahmen, insbesondere zur Verfligbarkeit erneuerbarer Energien und nach-
haltiger Brennstoffe, die mit Unsicherheiten behaftet sind.

Das groBte Reduktionspotenzial fur die kurzfristigen Scope-3 Ziele liegt im Be-
reich Geschaftsreisen. Im Juni 2025 diskutierte das GSC maogliche Anséatze
wie den Einsatz von Sustainable Aviation Fuel (SAF). Aufgrund erheblicher
Einschrankungen — insbesondere in Bezug auf Verfligbarkeit und regulatori-
sche Unsicherheiten — wurde im Geschéftsjahr 2025 keine neuen MaBnah-
men festgelegt. Die weitere Entwicklung von SAF sowie alternativen technolo-
gischen Losungen wird fortlaufend beobachtet.

Zur Erreichung des Supplier-Engagement-Ziels bis 2028 haben wir verschie-
dene MaBnahmen fur zentral betreute Lieferanten eingeflhrt. Bei neuen Liefe-
ranten wurden klimabezogene Fragen zur Lieferantenqualifizierung integriert.
Bestehende Lieferanten erhielten im Geschaftsjahr 2024 erstmals einen Frage-
bogen zu ihren Klimazielen. Ziel dieser MaBnahmen ist es, das Bewusstsein
der Lieferanten fir Klimathemen zu scharfen. Im Geschéftsjahr 2025 haben
wir zudem ein Monitoring-System etabliert, mit dem wir die Fortschritte bei der
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Zielerreichung systematisch nachverfolgen. Weitere MaBnahmen zur Unterstit-
zung der Zielerreichung werden kinftig ausgearbeitet.

Zur Erreichung unseres Netto-Null-Ziels einer 90-prozentigen Reduktion der
Scope-1-, -2- und -3-Emissionen bis zum Jahr 2045 werden die im Rahmen
der kurzfristigen Ziele definierten MaBnahmen fortgeflihrt und durch weitere
Aktivitaten erganzt. Die prazise Quantifizierung zusatzlicher MaBnahmen fir
den Zeitraum von 2031 bis 2045 ist aufgrund des langen Zeithorizonts sowie
zahlreicher volatiler Einflussfaktoren derzeit nicht belastbar moglich. Konkrete
MaBnahmen zur Emissionsreduzierung und deren erwartete Auswirkungen
werden daher schrittweise weiterentwickelt. Im Rahmen der langfristigen
Ubergangsplanung beriicksichtigen wir insbesondere Unsicherheiten im Zu-
sammenhang mit technologischem Fortschritt und zukinftige Innovationen,
die perspektivisch zu zusatzlichen Emissionsreduktionen und Effizienzgewin-
nen fihren konnen.

Fiir den Ubergangsplan wird der mit der SBTi abgestimmte Basisjahrwert fiir
2022 in Hohe von 130.180 t CO, zugrunde gelegt. Dieser Wert liegt leicht un-
ter den gesamten Treibhausgasemissionen der Deutsche Borse Group von
132.108 t CO,, da die Scope-3-Kategorie 6 (Geschaftsreisen) sowie Kategorie
7 (pendelnde Mitarbeiter) teilweise exkludiert werden. Dies ist darauf zurlickzu-
fihren, dass einige Unterkategorien gemaB dem GHG-Protokoll fakultativ sind
und daher nicht in die SBTi-Bewertung einflieBen, dazu zahlen beispielweise
die Unterkategorien ,Unterkunft” und ,Home Office“. Flir den CO,-FuBabdruck
der Deutsche Borse Group werden diese Emissionen jedoch freiwillig berechnet
und berdcksichtigt. Den groBten Anteil an den Scope-3-Emissionen hat die Ka-
tegorie 1 (Erworbene Waren und Dienstleistungen). MaBnahmen im Rahmen
des Supplier-Engagement-Ziels sind daher von zentraler Bedeutung und kdnnen
langfristig wesentlich zur Erreichung des Netto-Null-Ziels beitragen.

Im Zuge der Ubergangsplanung wurden potenzielle Investitionen und Betriebs-
ausgaben identifiziert, deren Umfang derzeit jedoch nicht signifikant ist.
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Weitere Informationen

Eine Anpassung der wirtschaftlichen Tatigkeiten an die Anforderungen der De-
legierten Verordnung (EU) 2021/2178 ist derzeit nicht vorgesehen. Weiterflih-
rende Informationen sind im Abschnitt ,EU-Taxonomie“ enthalten.

Energieverbrauch, Energiemix und Treibhausgasemissionen

Die Berechnung des Energieverbrauchs, des Energiemixes und der Treibhaus-
gasemissionen der Deutsche Borse Group erfolgt gemaB den Vorgaben des
GHG-Protokolls und unter Anwendung des operativen Kontrollansatzes. Die
Scope-1- und -2-Emissionen werden auf Standortebene erfasst, wahrend die
Scope-3-Emissionen auf aktivitats- und ausgabenbasierten Daten beruhen.
Dabei werden die sechs Treibhausgase berlcksichtigt, die gemaB GHG-Proto-
koll definiert sind.

Grundlagen der Bewertungsmethoden

Fur die Berechnung der Scope-1- und -2-Emissionen nutzt die Deutsche Borse
Group Emissionsfaktoren aus der ecoinvent Datenbank. Diese basieren auf den
Faktoren des IPCC 2021/ Globale Warming Potential (GWP) 100 und United
Kingdom Departement for Environment, Food & Rural Affairs (DEFRA) und
werden jahrlich aktualisiert, um neue und verbesserte Daten zu bertcksichti-
gen. In der Regel werden tatsachliche Verbrauchsdaten verwendet. Sollten
diese trotz angemessener Anstrengungen nicht verfligbar sein, greifen wir auf
Durchschnittswerte des aktuellen Geschaftsjahres oder vergleichbare Vorjah-
reswerte zurlck. Fur den Energiemix nutzen wir nationale Daten der IEA; er-
neuerbare Energien werden vorsorglich ausgeschlossen, sofern keine ausrei-
chenden Nachweise vorliegen.

Die Firmenwagenflotte ist im Energieverbrauch enthalten. Fur Fahrzeuge mit
Kraftstoffverbrauch erfolgt die Berechnung auf Basis aktueller DEFRA-Fakto-
ren. Elektro- und Plug-in-Hybrid-Fahrzeuge werden je nach Ladeinfrastruktur
in den gemieteten Blrogebduden oder anhand der jahrlichen vertraglich
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vereinbarten Fahrleistung und DEFRA-Faktoren bewertet. Da die tatsachlich
gefahrenen Kilometer nicht erfasst werden, stellt die vertraglich vereinbarte
Fahrleistung den bestmoglichen Naherungswert zur Messung des Energiever-
brauchs dar.

Die Berechnung der Scope-3-Emissionen erfolgt durch die Nutzung der Emis-
sionsfaktoren von folgenden wesentlichen Anbietern:

» Comprehensive Environmental Data Archive (CEDA)

= [nternational Energy Agency (IEA)

= United Kingdom Department for Energy Security and Net Zero

» United Kingdom Department for Environment, Food & Rural Affairs (DEFRA)
» United Kingdom Governmental GHG Conversion Factors

Die Auswabhl richtet sich nach der Reprasentativitat der Daten. Vorrang haben
regionale Emissionsfaktoren, gefolgt von landesspezifischen und globalen Da-
ten, wie beispielsweise den United Kingdom Governmental GHG Conversion
Factors, da diese jahrlich aktualisiert werden und die Methodik 6ffentlich zu-
ganglich ist. Flr kostenbasierte Emissionsfaktoren wird hauptsachlich CEDA
verwendet, da diese industriespezifischen Faktoren, Wechselkurse und Inflatio-
nen bertcksichtigen.

Wo maglich, werden Aktivitatsdaten erhoben und mit spezifischen Emissions-
faktoren verrechnet, wie beispielsweise bei Flugmeilen, Hotellibernachtungen
oder Papierverbrauch. Sind keine Aktivitatsdaten vorhanden, werden die Emis-
sionen anhand der entsprechenden Ausgaben mit CEDA oder vergleichbaren
Emissionsfaktoren berechnet.

Die Deutsche Borse Group hat im Geschaftsjahr sowie in den Vorjahren keine
internen CO,-Bepreisungssysteme angewendet.
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Treibhausgasemissionen

Zusammensetzung der Treibhausgasemissionen

Riickblickend

Etappenziele und Zieljahre

Jahrlich % des

Basisjahr Ziels
int CO.e 2022 2024 2025 Veranderung 2030 2045 /Basisjahr
Scope-1-THG-Emissionen
Scope-1-THG-Bruttoemissionen 6.444 5.109 3.097 -39%

Scope-2-THG-Emissionen —42%!1 -5,3%
Standortbezogene Scope-2-THG-Bruttoemissionen 27.599 28.307 26.995 -5%
Marktbezogene Scope-2-THG-Bruttoemissionen 5.356 3.447 2.864 -17%
Signifikante Scope-3-THG-Emissionen
Gesamte indirekte (Scope-3) THG-Bruttoemissionen 120.308 109.500 112.556 3%
Kategorie 1. Erworbene Waren und Dienstleistungen 76.618 67.145 70.123 4%
davon Cloud Dienstleistungen 8.086 8.159 11.031 35%
Kategorie 2. Investitionsglter 24.027 13.972 19.321 38%
Ka.tego.rie 3. Tatigkeiten im Zusammenhang mit Brennstoffen und Energie _4091 _5 39
(nicht in Scope-1 oder Scope-2 erhalten) 3.366 4.893 3.463 -29% !
Kategorie 4. Vorgelagerter Transport und Vertrieb 643 260 235 -10%
Kategorie 5. Abfallaufkommen in Betrieben 498 434 331 -24%
Kategorie 6. Geschaftsreisen 7.798 13.345 9.824 -26% e 539
Kategorie 7. Pendelnde Mitarbeiter 6.131 8.056 9.023 12%
Kategorie 15. Investitionen 1.227 1.396 236 -83%
THG-Emissionen insgesamt
THG-Emissionen insgesamt (standortbezogen) 154.351 142.916 142.648 0%
THG-Emissionen insgesamt (marktbezogen) 132.108 118.056 118.517 0%
THG-Emissionen insgesamt (Netto-Null-Ziel)2 130.180 114.070 116.602 2% -90% -3,9%

1) Die Deutsche Borse Group strebt an ihre absoluten Scope-1 und -2 Emissionen sowie die kombinierten Scope-3-Emissionen aus kraftstoff- und energiebezogenen Aktivitdten, Geschéftsreisen und Pendeln der Mitarbeitenden

bis zum Jahr 2030 um 42 Prozent zu reduzieren, ausgehend vom Basisjahr 2022.

2) Fur unseren Ubergangsplan verwenden wir den SBTi abgestimmten Wert des Basisjahrs 2022.
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Die marktbezogenen Scope-2-Emissionen umfassen 53 Prozent (2024

49 Prozent) Strom aus erneuerbaren Energien, der durch Zertifikate verifiziert
wird, um sicherzustellen, dass der verbrauchte Strom tatsachlich aus erneuer-
baren Quellen stammt, sowie 16 Prozent (2024: 12 Prozent) Strom aus er-
neuerbaren Energien, der durch Herkunftsnachweise wie Guarantees of Origin,
Energy Attribute Certificates abgesichert ist. Da die Scope-3-Emissionen auf
aktivitats- und ausgabenbasierten Daten beruhen, betragt der Anteil an Primar-
daten 12 Prozent (2024: 15 Prozent). Fir Details zum kurzfristigen Redukti-
onsziel fiir Scope-1, -2 und -3 von 42 Prozent bis 2030 siehe Abschnitt
LKlimaziele“.

Aus der Berechnung der Scope-3-Emissionen wurden Kategorien ausgeschlos-
sen, da sie fur die Deutsche Borse Group unwesentlich sind. Dazu gehéren
vorgelagerte geleaste Wirtschaftsgliter (Kategorie 8), da keine entsprechenden
GUter existieren, die nicht bereits in Scope-1 und -2 berdcksichtigt sind.
Ebenso entfallen die Kategorien zum nachgelagerten Transport (Kategorie 9),
zur Verarbeitung (Kategorie 10), Verwendung (Kategorie 11) sowie zur Entsor-
gung (Kategorie 11) verkaufter Produkte, da die Deutsche Borse Group keine
physischen Produkte herstellt oder verkauft. Darliber hinaus wurden die Kate-
gorien zu nachgelagerten geleasten Wirtschaftsgitern (Kategorie 13) sowie zu
Franchises (Kategorie 14) ausgeschlossen, da die Deutsche Borse Group we-
der als Leasinggeber noch als Franchisegeber auftritt.

Energieverbrauch und Energiemix
Im Geschéftsjahr 2025 erzeugte die Deutsche Borse Group mit einem Block-

heizkraftwerk 4.846 Megawattstunden (MWh) (2024: 11.403 MWh) Energie,
wovon 4.309 MWh (2024: 11.327 MWh) selbst verbraucht wurden.
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Energieverbrauch und Energiemix

(1) Gesamtverbrauch fossiler Energie (MWh) 24.397 32.770
Anteil fossiler Quellen am Gesamtenergieverbrauch (in %) 30% 38%
(2) Verbrauch aus nuklearen Quellen (MWh) 1.012 1.360
Anteil des Verbrauchs aus nuklearen Quellen am Gesamtenergie-

verbrauch (in %) 1% 2%

(3) Brennstoffverbrauch fir erneuerbare Quellen, einschlieBlich Bio-
masse (auch Industrie — und Siedlungsabféllen biologischen Ur-

sprung, Biogas, Wasserstoff aus erneuerbaren Quellen usw.) (MWh). K.A. k.A.
(4) Verbrauch aus erworbener oder erhaltener Elektrizitat, Warme,

Dampf und Kiihlung und aus erneuerbaren Quellen (MWh) 55.588 52.329
(5) Verbrauch selbst erzeugter erneuerbarer Energie, bei der es sich

nicht um Brennstoffe handelt (MWh) K.A. k.A.
(6) Gesamtverbrauch erneuerbarer Energie (MWh) 55.588 52.329
Anteil erneuerbarer Quellen am Gesamtenergieverbrauch (in %) 69% 60%
Gesamtenergieverbrauch (MWh) (Summe der Zeilen 1, 2 und 6) 80.997 86.460

CO,-Zertifikate

Im Geschéftsjahr 2025 wurden CO,-Zertifikate iber 45.369 t CO, (2024
19.166 t CO;) erworben, wobei im Vergleich zum Vorjahr ein weiteres Wind-
kraftprojekt auBerhalb der EU ausgewahlt wurde. Die Deutsche Borse Group
wahlt dabei Zertifikate der Anbieterkategorie ,Gold Standard”. Der Erwerb von
CO,-Zertifikaten tragt nicht zur Erreichung des Netto-Null-Ziels bis zum Jahr
2045 bei und wird nicht als Emissionsreduzierung des Restwertes nach der
Reduktion um 90 Prozent angerechnet. Im Zuge der Weiterentwicklung unse-
rer Klimastrategie werden maogliche KompensationsmaBnahmen mit der Ver-
einbarkeit des SBTi-Standards Gberpraft. Um unser Netto-Null-Ziel zu errei-
chen, werden wir die verbleibenden Treibhausgasemissionen nach der 90-pro-
zentigen Reduktion neutralisieren. Hierflr ziehen wir ab dem Jahr 2045 CO,-
Abspaltungs- und Speicherungsmethoden in Erwagung.
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THG-Intensitat pro Nettoerlés

Die standort- und marktbezogenen THG-Gesamtemissionen pro Nettoerldse be-
laufen sich auf 0,0 t CO.e/€ (2024: 0,0 t CO.e/€). Fir weitere Informationen
zu den Nettoerlésen, siehe Abschnitt ,Ertragslage”.

EU-Taxonomie

Im Geschéftsjahr 2025 hat die Deutsche Bérse Group die Vorgaben des Omni-
bus-Delegierten Rechtsakts zur Anderung der EU-Taxonomie-Offenlegungs-
pflichten umgesetzt. Die EU-Taxonomie (Verordnung (EU) 2020/852 und zu-
gehorende erlassene delegierte Rechtsakte) ist ein Klassifizierungssystem flr
nachhaltige Wirtschaftstatigkeiten. Eine Wirtschaftstatigkeit gilt als taxonomie-
fahig, wenn sie in der EU-Taxonomie aufgeflhrt ist und potenziell zur Errei-
chung mindestens eines der sechs Umweltziele beitragt:

= 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

Nach Artikel 8 der Taxonomie-Verordnung berichtet die Deutsche Borse Group
als Nicht-Finanzunternehmen uber den taxonomiekonformen Anteil 6kologisch
nachhaltiger Wirtschaftstatigkeiten bezogen auf Umsatzerldsen, Betriebsausga-
ben (OpEx) und Investitionsausgaben (CapEx).

Damit eine Wirtschaftstatigkeit als taxonomiekonform gilt, missen folgende
Kriterien erflllt sein:
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= Taxonomiefahigkeit: Uberpriifung, ob die Wirtschaftstatigkeit in der EU-
Taxonomie beschrieben ist.

= Wesentlicher Beitrag: Bestimmung, ob die Wirtschaftstatigkeit einen wesent-
lichen Beitrag zu mindestens einem der sechs Umweltziele leistet.

» Do no significant Harm (DNSH): Sicherstellung, dass die Wirtschaftstatigkeit
keine erheblichen Beeintrachtigungen anderer Umweltziele verursacht.

= Mindestschutz: Etablierung von Mindestschutzverfahren in Bezug auf Men-
schenrechte, Bestechung und Korruption, Besteuerung und fairen Wettbe-
werb.

Umsatzerlose

Die anteiligen taxonomiekonformen Umsatzerlose werden ins Verhaltnis zu den
Gesamtumsatzen des Konzerns gemaB IAS 1.82(a) gesetzt. Fir weitere Details
siehe Erlauterung 4, Tabelle ,Zusammensetzung unserer Nettoerlose” (Teil 1-
2), Spalte ,Umsatzerlose 2025" des Konzernanhangs. Flr das Geschaftsjahr
2025 wurden keine Umsatzerlose identifiziert, die in den Anwendungsbereich
der EU-Taxonomie fallen.

Betriebsausgaben

Der Anteil taxonomiekonformer OpEx ergibt sich aus dem Verhaltnis der taxo-
nomiekonformen Aufwendungen zu den gesamten betrieblichen Aufwendun-
gen des Konzerns. Die relevanten Opex umfassen direkte, nicht kapitalisierte
Kosten fir Forschung und Entwicklung, Gebaudesanierung, kurzfristiges Lea-
sing, Wartung und Reparatur sowie Instandhaltung von Sachanlagen. Die
Deutsche Borse Group nutzt die Ausnahmeregelung des delegierten Rechtsakts
zur Taxonomieverordnung (EU) 2026/73 und ist von der Berechnung des
OpEx-Zéahlers freigestellt. Die Betriebsausgaben sind fir unser Geschéaftsmodell
unwesentlich. Als Marktinfrastrukturanbieter finden sich die Betriebsausgaben
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der Deutsche Borse Group in unwesentlichem AusmaB in den einzelnen Aktivi-
taten der EU-Taxonomie wieder. Die Deutsche Bdrse Group ist daher nicht in
der Lage, erheblichen Einfluss auf die Umweltziele der EU-Taxonomie zu neh-
men. Im Meldebogen wird ausschlieBlich die Gesamthohe der relevanten Be-
triebsausgaben mit 222 Mio. € (2024: 220 Mio. €) offengelegt.

Investitionsausgaben

Die anteiligen taxonomiekonformen CapEx werden ins Verhaltnis zu samtlichen
Zugangen an immateriellen und materiellen Vermogenswerten gesetzt. Flr
weitere Details verweisen wir auf die Erlauterung 10, Tabelle ,Immaterielle
Vermogenswerte und Erlauterung 11, Tabelle ,Sachanlagen (inkl. Nutzungs-
rechten) des Konzernanhangs, jeweils Zeile ,Zugénge“.

Die Analyse taxonomiefahiger CapEx basiert unverédndert zum Vorjahr aus-
schlieBlich auf Tatigkeiten, im Anwendungsbereich Klimaschutz:

= Aktivitat 6.5 ,Beforderung mit Motorradern, Personenkraftwagen und leich-

ten Nutzfahrzeugen® ist flr unsere Firmenwagen relevant.
= Aktivitat 7.7 ,Erwerb von und Eigentum an Gebauden® und

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

» Aktivitat 8.1 ,Datenverarbeitung, Hosting und damit verbundene Tatigkeiten®
umfassen die Aktivierung von Nutzungsrechten aus Leasingverhéaltnissen
(IFRS 16) fur gemietete Burogebaude und Rechenzentren sowie aktivierte
Sachanlagen wie Server und Hardware in den Rechenzentren.

Im Geschaftsjahr 2025 wurden die Kriterien flir ,Wesentlichen Beitrag” und
»,DNSH* nicht vollstandig erfullt. Daher entféllt die Prifung des Mindestschut-
zes und es ergeben sich keine taxonomiekonformen CapEx.

Die Ausgaben flir die Aktivitat ,7.7 Erwerb von und Eigentum an Gebauden”
belaufen sich im Geschéaftsjahr 2025 auf 38 Mio. € (2024: 168 Mio. €). Die
Ausgaben fir die Aktivitat ,8.1 Datenverarbeitung, Hosting und damit verbun-
dene Tatigkeiten“ belaufen sich im Geschaftsjahr 2025 auf 25 Mio. € (2024:
30 Mio. €). Fir die Aktivitat ,6.5 Beforderung mit Motorradern, Personenkraft-
wagen und leichten Nutzfahrzeugen“ machen wir gemabB delegierten Rechtsakt
zur Taxonomieverordnung (EU) 2026/73 von der Moglichkeit Gebrauch, zur
Bewertung der Taxonomiefahigkeit einen Schwellenwert von 10 Prozent anzu-
setzen.
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Anteil des Umsatzes, der CapEx und OpEx aus Waren oder Dienstleistungen, die mit taxonomiefahigen oder taxonomiekonformen Wirtschaftstatigkeiten verbunden sind — Offenlegung fiir das Jahr 2025

(zusammenfassende KPI)

Aufschllsselung der taxonomiekonformen
Tatigkeiten nach Umweltziel

KPI g 5 . = 5 5 $
5 3 g I £ %% e L2 ¢ §5 859§
= £ - ] o0 Q © 5 b 58 s IS
= ] ] 83 2 S > E X =4 2= £ _s§Y¥ 2c»d
= = = N ] £ S T i® = S SeEt: 58§ =
,,_, S =~ < o c o o 5 [ e] s N @ “-"_ 7 Qg c xS o5 H<
1 s He £ 5 = 5 55 5 L 2 5 3 g X 282 o252 s528S
s 82 IS ST 2 2 =2 5 3 = E @ S5 TS 83T Ef£sE 2L
4 zTE% S % T 05 < &3 a @ R & ze z ® 2o 2LwE sSSP
o0 L% S L= LEZ £ a E k4 D %] > 25 L S< = s 3L 29
2 c = i© B £ 5® = c = S L €5 .2 c e £ 0 Lok SRS58E8c8
= < EF [l <8+ < <x = ~ = ) <5 <> ZEkE S SS IEEGS
Mio. € % Mio. € % % % % % % % % % % Mio. € %
Umsatz 6.543 0% 0 0% - - - - - - - - - 0 0%
CapEx 432 15% 0 0% - - - - - - - - 1% 0 0%
OpEx 222 - - - - - - - - - - - 100% 0 0%
Anteil der CapEx aus Waren oder Dienstleistungen, die mit taxonomiefahigen oder taxonomiekonformen Wirtschaftstatigkeiten verbunden sind — Offenlegung fiir das Jahr 2025 (Aufgliederung nach
Tatigkeit)
Umweltziel der
taxonomiekonformen Tatigkeiten
) ) g
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% Mio. € % % % % % % % anw.) anw.) %
Erwerb von und Eigentum an Geb&uden CCM 7.7 9% 0 0% 0% - - - - - 0%
Datenverarbeitung, Hosting und damit verbundene Tatigkeiten CCM 8.1 6% 0 0% 0% - - - - - 0%
KPI-Gesamtwert CapEx 15% 0 0% 0% - - - - - - - 0%
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Informationen zu Mitarbeitenden (ESRS S1)

Das Engagement und die Kompetenz unserer Mitarbeitenden bilden eine zent-
rale Grundlage flir die Deutsche Borse Group. Gemeinsam mit unseren flinf
Unternehmenswerten Leistungsfahigkeit, Zuverlassigkeit, Integritat, Offenheit
und Verantwortung pragen sie unsere Unternehmenskultur und sind zugleich
das Fundament unseres geschaftlichen Erfolges. Vor diesem Hintergrund ver-
folgen wir eine aktive Personalstrategie, fordern Inklusion sowie Chancen-
gleichheit und arbeiten systematisch an unserer Attraktivitat als Arbeitgeber.

Mitarbeitende sind ein wesentlicher Bestandteil unseres Geschaftsmodells und
unserer Strategie. Wesentliche Auswirkungen, Risiken und Chancen ergeben
sich aus unterschiedlichen Einflussfaktoren, insbesondere im Zusammenhang
mit der Bindung von Talenten, der Produktivitat sowie dem Wohlbefinden der
Mitarbeitenden. Diese Faktoren wirken sich unmittelbar auf den betrieblichen
Erfolg und das langfristige Wachstum der Gruppe aus. Erganzend erfolgt eine
Bewertung unter Berlcksichtigung kurz-, mittel- und langfristiger Szenarien,
um die Resilienz unsere Strategie und unseres Geschaftsmodells nachhaltig zu
sichern. Die Resilienz wurde anhand von drei positiven Auswirkungen in den
Bereichen sichere Beschaftigung und ausgewogene Arbeitszeit, Weiterbildung
und Kompetenzentwicklung sowie Inklusion und Chancengleichheit analysiert.
Dariiber hinaus wurde ein Ubergangsrisiko im Zusammenhang mit einem
moglichen Fachkraftemangel infolge technologischer Entwicklungen und regu-
latorischer Anforderungen berlcksichtigt. Kurzfristig bleiben die positiven Aus-
wirkungen und Risiken unverandert, da entsprechende MaBnahmen bereits
umgesetzt wurden. Mittel- und langfristig sichern regelmaBige Uberpriifungen
und Anpassungen die Resilienz, beispielsweise durch Angebote zur mentalen
Gesundheit, Schulungsprogramme, internen Kompetenzentwicklungen sowie
Zusatzleistungen.

Sofern nicht anders angegeben, verstehen wir Mitarbeitende als Teil der ,Ar-
beitskréfte des Unternehmens®. Die folgende Definition wird konzernweit Gber
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alle rechtlichen Einheiten und Standorte hinweg zur Ermittlung der Mitarbei-
tendenzahl verwendet. Zu den Mitarbeitenden zéhlen sowohl aktive Mitarbei-
tende als auch Mitarbeitende mit langerer Abwesenheit, beispielsweise auf-
grund von Krankheit oder Mutterschutz. Auch Beschaéftigte in Altersteilzeit
wahrend der Arbeitsphase werden eingeschlossen. Nicht berlicksichtigt wer-
den Auszubildende, Studierende, Praktikanten, Mitarbeitende in Vorruhestand,
Altersteilzeit (Freistellungsphase), Elternzeit und Sabbatical. Darliber hinaus
werden der Vorstand der Deutsche Borse AG sowie Fremdarbeitskrafte nicht
unter der Mitarbeitenden-Definition bericksichtigt.

Mitarbeitende im Unternehmen

Entlang von vier strategischen Dimensionen zielt unsere Personalstrategie da-
rauf ab, die besten Talente zu gewinnen (,Attract”), Mitarbeitende gezielt zu
fordern (,Develop®), ihnen effektives Arbeiten zu ermdglichen (,Engage”) und
ihre personliche sowie berufliche Weiterentwicklung zu unterstiitzen (,Lead").
Diese vier Dimensionen bilden das Fundament unserer Zielsetzungen und Ver-
anderungsmaBnahmen. Damit schaffen wir ein flexibles und nachhaltiges Ar-
beitsumfeld, das sehr gute Arbeitsbedingungen bietet und positive Auswirkun-
gen auf unsere Mitarbeitenden entfaltet. Im Jahr 2025 wurden die bisherigen
Prioritaten Fuihrung und Lebenslanges Lernen um das Thema Talentmanage-
ment erganzt, das als zusatzlicher Schwerpunkt etabliert wurde.

Bei der Weiterentwicklung der Personalstrategie beziehen wir auch die Ruck-
meldungen unserer Mitarbeitenden ein. Das Ergebnis unserer jahrlichen globa-
len Mitarbeitendenbefragung (People Survey) liefert wertvolle Erkenntnisse, die
in die strategische Planung einflieBen. Sowohl die jahrliche Uberpriifung und
Aktualisierung der Personalstrategie — einschlieBlich getroffener und geplanter
MaBnahmen — als auch die Ergebnisse der People Survey werden einmal jahr-
lich mit dem Vorstand abgestimmt und dem Aufsichtsrat der Deutsche Borse
AG prasentiert.
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Gleichzeitig adressieren wir mit unserer Personalstrategie das Ubergangsrisiko,
das sich aus notwendigen Anpassungen von Geschaftsmodellen und Prozes-
sen infolge technologischer Entwicklungen und regulatorischer Anforderungen
ergeben kann. Durch gezielte interne Kompetenzentwicklung — etwa den Auf-
bau von Kl-Kompetenzen und technologischer Expertise — stellt die Deutsche
Borse Group sicher, einem Fachkréaftemangel in Bereichen wie Digitalisierung,
nachhaltigen Technologien und Compliance vorzubeugen. Fir das Geschafts-
jahr 2025 wurden keine wesentlichen Auswirkungen auf die Mitarbeitenden
aus Ubergangsplanen zur Verringerung negativer Umweltauswirkungen, ein-
schlieBlich MaBnahmen zur Reduktion von CO2-Emissionen im Einklang mit
internationalen Vereinbarungen identifiziert. Dartber hinaus sind zum aktuel-
len Zeitpunkt keine signifikanten Investitionen, Finanzierungen oder Anpas-
sungen der wirtschaftlichen Tatigkeiten an die Bestimmungen der EU-Taxono-
mie geplant.

Die Deutsche Borse Group hat sich zum Schutz der Menschenrechte verpflich-
tet. Vor diesem Hintergrund umfassten die Geschéftstatigkeiten der Deutsche
Borse Group im Jahr 2025 keine Tatigkeiten, die mit einem erhdhten oder er-
heblichen Risiko von Zwangs-, Pflicht-, oder Kinderarbeit verbunden sind.

Achtung der Menschenrechte

Die Deutsche Borse Group setzt sich fir den Schutz und die Wahrung der
Menschenrechte ein und bekennt sich in der Menschenrechtserklarung zu fai-
ren Arbeitsbedingungen flr alle Mitarbeitenden und in grenziberschreitenden
Lieferketten. Darunter sind insbesondere das Verbot von Zwangsarbeit, die
Verhinderung von Kinderarbeit sowie das Verbot von Diskriminierung und Un-
gleichbehandlung zu verstehen. Unser Anspruch ist es, durch eine ganzheit-
lich wahrgenommene Unternehmensverantwortung und deren transparente Of-
fenlegung mit gutem Beispiel voranzugehen. Die Deutsche Borse Group be-
achtet die fur sie relevanten Bestimmungen zum Schutz von Menschenrechten
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und erkennt an, dass moderne Sklaverei ein Verbrechen und eine Verletzung
grundlegender Menschenrechte darstellt. Die Achtung der Menschenrechte
steht dabei auch im Zusammenhang mit den positiven Auswirkungen in den
Bereichen Inklusion und Chancengleichheit, Weiterbildung und Kompetenzent-
wicklung sowie sichere Beschaftigung und ausgewogene Arbeitszeit.

Unsere Menschenrechtserklarung orientiert sich an internationalen Standards
und Prinzipien, darunter:

= UN-Leitprinzipien fur Wirtschaft und Menschenrechte

= Allgemeine Erklarung der Menschenrechte

= Internationale Menschenrechtscharta

= Internationaler Pakt Uber blrgerliche und politische Rechte

= Internationaler Pakt Uber wirtschaftliche, soziale und kulturelle Rechte

» UK Modern Slavery Act

= Erklarung der Internationalen Arbeitsorganisation Uber grundlegende Prinzi-
pien und Rechte bei der Arbeit

» Grundsatze des UN Global Compact

» OECD-Leitsatze fur multinationale Unternehmen

Die Deutsche Borse Group unterstitzt nachdriicklich internationale Konventio-
nen, die darauf abzielen, Zwangs- und Kinderarbeit zu bekampfen und Gleich-
berechtigung zu férdern. Die Einhaltung geltender Gesetze und die Umsetzung
dieser Grundsatze sind insbesondere im Verhaltenskodex der Deutsche Borse
Group verankert (siehe Abschnitt ,Grundsatze der Unternehmensfiihrung").

Das GSC ist fir die Genehmigung der Menschenrechtserklarung verantwortlich
und bindet relevante Interessentrager in nachhaltigkeitsbezogene Entscheidun-
gen ein. Die aktuelle Fassung der Menschenrechtserklarung ist auf der Inter-
netseite der Deutsche Borse Group veroffentlicht.
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Zum Schutz der Mitarbeitenden vor Arbeitsunfallen besteht eine konzernweite
Arbeitsschutzrichtlinie, deren Umsetzung in der Verantwortung des Head of
Facility Management liegt. Die Richtlinie wird regelmaBig Uberpriift und bei
Bedarf aktualisiert. Wesentliche gesundheits- und sicherheitsrelevante Infor-
mationen werden im Intranet bereitgestellt. Einzelne Tochterunternehmen der
Deutsche Borse Group haben eigene Richtlinien verabschiedet oder entspre-
chende Regelungen in Mitarbeitendenhandbichern und lokalen Arbeitsschutz-
maBnahmen aufgenommen.

Inklusion und Chancengleichheit

Die Deutsche Borse Group setzt sich flr ein Arbeitsumfeld ein, das von Chan-
cengleichheit, Respekt und diskriminierungsfreier Behandlung jedes Einzelnen
gepragt ist. Als globales Unternehmen stehen wir flr Anerkennung, Wertschéat-
zung und Inklusion im Arbeitskontext, in der Leistung und Beitrage wirklich
zahlen. Diese Haltung spiegelt sich sowohl in unserer internen und externen
Kommunikation als auch in den geltenden Regelungen zu den Themen Anti-
Harassment, Inclusive Workplace und Disciplinary Action wider. Die vielfalti-
gen Hintergriinde und Perspektiven unserer Mitarbeitenden tragen wesentlich
zu unserem Erfolg bei. Um dieses Potenzial zu nutzen und zugleich ein res-
pektvolles Miteinander sicherzustellen, tolerieren wir keinerlei Form von Belas-
tigung in unserem Arbeitsumfeld und im Umgang miteinander. Die Deutsche
Borse Group ergreift hierzu geeignete MaBnahmen, insbesondere ver-
pflichtende Schulungen zu Ethik und zur Verhinderung von Belastigungen. Die
Schulungen sind flr alle Mitarbeitenden jahrlich bzw. bei Eintritt in das Unter-
nehmen vorgesehen, vorbehaltlich der lokalen gesetzlichen Bestimmungen.
Einzelne Tochterunternehmen der Deutsche Bdrse Group haben darlber hin-
aus zusatzliche Schulungen zum Thema Anti-Harassment eingefiihrt. Bei mog-
lichen VerstdBen strebt die Deutsche Borse Group an, gemeldete Falle von Be-
lastigungen fair, unparteiisch und unter Wahrung der erforderlichen Vertrau-
lichkeit zu bearbeiten. Die Anti-Harassment Richtlinie der Deutsche Borse
Group, die in der Verantwortung von Human Relations liegt, definiert die

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Keine-Toleranz-Haltung gegentber jeglicher Form von Belastigung und legt
wesentliche Standards fest. Sie steht im Einklang mit dem Verhaltenskodex,
der Inclusive Workplace Richtlinie sowie den jeweiligen gesetzlichen Anforde-
rungen der Tochterunternehmen der Deutsche Bérse Group. Vorbehaltlich der
jeweils geltenden Gesetze kdnnen fur die Tochterunternehmen der Deutsche
Borse Group zusatzliche oder spezifischere Anti-Harassment-Regeln Anwen-
dung finden. Die Richtlinie wird zentral im Intranet der Deutsche Borse Group
sowie bei den Tochterunternehmen veréffentlicht.

Die Anti-Harassment Richtlinie benennt beispielhaft, nicht abschlieBend, die
folgenden Punkte: Unwirdige Behandlung oder Ausgrenzung von Menschen
aufgrund von Behinderungen, Ethnien, sozialer Herkunft, Uberzeugungen (z.
B. religioser, politischer Art), sexueller Identitat oder Orientierung, Geschlecht,
(Un-)Fahigkeiten, Alter oder Personlichkeit wird nicht toleriert. Durch die bei-
spielhafte Aufzahlung einiger Diskriminierungskriterien und den Hinweis, dass
diese Aufzahlung nicht abschlieBend ist, wird deutlich, dass alle Formen von
Diskriminierung nicht toleriert werden und in der Anti-Harassment Richtlinie
berlcksichtigt sind, auch wenn einzelne Kriterien nicht explizit benannt sind.

Wir sind davon Uberzeugt, dass Inklusion und Chancengleichheit zu unseren
Starken zahlen. Deshalb setzen wir uns daflir ein, ein Arbeitsumfeld zu schaf-
fen, in dem sich alle willkommen fiihlen und ihre ldeen selbstverstandlich ein-
bringen kdnnen. Um dies umzusetzen, sind wir Unterzeichner der ,Charta der
Vielfalt“ sowie der ,UN Women'‘s Empowerment Principles (WEPs)“ und be-
kennen uns mit unserem Verhaltenskodex zu unserer gruppenweiten sozialen
und gesellschaftlichen Verantwortung.

Weitere zentrale Saulen unseres Engagements sind das 6ffentlich verfligbare
»inclusion & Equal Opportunities Statement“ sowie eine Inclusive Workplace
Richtlinie. Beide Dokumente definieren die wesentlichen Grundsatze und
schaffen einen verbindlichen begrifflichen Rahmen fir Inklusion und Chancen-
gleichheit bei der Deutsche Borse Group. Sie gelten fir alle Mitarbeitenden
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sowie Mitglieder von Vorstanden und Geschaftsfiihrungen, Flihrungskrafte,
Festangestellte und vortbergehende Mitarbeitende der Deutsche Borse AG. Die
Verantwortung flr die Richtlinie liegt bei Human Relations. Die Richtlinie wird
regelmaBig gepruft, aktualisiert und zentral im Intranet der Deutsche Borse
Group sowie bei den Tochterunternehmen verdéffentlicht. Einzelne Tochterun-
ternehmen der Deutsche Borse Group haben eigene Richtlinien verfasst oder
MaBnahmen zum Thema Inklusion und Chancengleichheit aufgenommen.

Die Mitglieder des Inclusive Workplace Council reprasentieren unsere globale
Belegschaft, einschlieBlich aller Hierarchieebenen. Sie werden durch die inter-
nen Netzwerke benannt oder zentral nominiert und informieren und beraten
den Vorstand.

Es ist der Deutsche Borse Group zudem ein wichtiges Anliegen, den lokalen
gesetzlichen Vorgaben von Mitarbeitenden mit Schwerbehinderung nachzu-
kommen, wie beispielsweise Beschéaftigung einer vorgeschriebenen Anzahl von
Mitarbeitenden mit Schwerbehinderung. Dies geschieht auch im Zusammen-
hang mit der Anti-Harassment und der Inclusive-Workplace Richtlinie sowie
durch die Einbindung der Schwerbehindertenvertretung.

Unsere Verpflichtung zur Wahrung der Menschenrechte, einschlieBlich der Ar-
beitnehmerrechte, ist in unserer Menschenrechtserklarung, dem Verhaltensko-
dex sowie im Verhaltenskodex fur Lieferanten verankert. Durch Corporate
Purchasing betreute Lieferanten der Deutsche Borse AG mussen vor Beginn ei-
ner Zusammenarbeit im Rahmen des Onboarding-Prozesses den Verhaltensko-
dex akzeptieren oder (in Ausnahmefallen) zumindest Gber eine Selbstverpflich-
tung verfliigen. Wir respektieren wichtige internationale Menschen- und Ar-
beitsrechtsstandards, die u. a. in der Erklarung der Internationalen Arbeitsorga-
nisation Uber grundlegende Prinzipien und Rechte bei der Arbeit enthalten
sind. Unsere Verpflichtungen unterstreichen ausdriicklich unser Engagement
fir die Gewahrleistung der Vereinigungsfreiheit, die Abschaffung von Kinderar-
beit, die Abschaffung von Zwangsarbeit sowie die Beseitigung von
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Diskriminierung in Beschaftigung und Beruf neben anderen wichtigen The-
men. Der Verhaltenskodex flr Lieferanten ist mit den positiven Auswirkungen
Gleichbehandlung und Chancengleichheit sowie sichere Beschéaftigung und
ausgewogene Arbeitszeit verknipft.

Der Verhaltenskodex fiir Lieferanten umfasst die durch den Bereich Corporate
Purchasing betreuten Lieferanten. Er wird regelmaBig Uberprift, bei Bedarf ak-
tualisiert und durch den Vorstand der Deutsche Borse AG genehmigt. In die
Weiterentwicklung sind insbesondere die Abteilungen Compliance und Einkauf
eingebunden. Unser Verhaltenskodex flr Lieferanten ist auf der Internetseite
der Deutsche Borse Group veroffentlicht.

Einbeziehung der Mitarbeitenden und Arbeithehmervertretern

Die Deutsche Borse Group bezieht Mitarbeitende und Arbeitnehmervertretun-
gen — soweit an den jeweiligen Standorten vorhanden — fortlaufend und an-
lassbezogen in Entscheidungsprozesse ein. Dazu zéhlen insbesondere Be-
triebsrate, Wirtschaftsausschisse, Schwerbehindertenvertretungen, Personal-
ausschusse, Gewerkschaften sowie Arbeitnehmervertreter in mitbestimmten
Aufsichtsraten. Darlber hinaus erhalten die Mitarbeitenden die Moglichkeit,
ihre Sichtweisen zu unterschiedlichen Themen unmittelbar im Rahmen einer
jahrlichen anonymen Mitarbeitendenbefragung (People Survey) einzubringen.
Auf Basis der Riickmeldungen werden konkrete MaBnahmen abgeleitet und
entweder Uber gruppenweite Initiativen oder durch die gezielte Befahigung von
Linienmanagern weiterverfolgt.

Die People Survey adressiert unter anderem Themen wie Strategieverstéandnis
und Zusammenarbeit. Im Jahr 2025 wurde die Arbeitgeberattraktivitat mit ei-
ner Zustimmung von 81 Prozent bewertet (2024: 85 Prozent). Das Uberwie-
gend positive Feedback bestatigt, dass die Deutsche Borse Group ein Arbeits-
umfeld bietet, das die Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben férdert — etwa
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durch flexible Arbeitszeitmodelle, Zuschisse zur Kinderbetreuung, berufsbe-
gleitende Studienmoglichkeiten oder Teilzeitmodelle. Unser Ziel ist es, die sehr
zufriedenstellenden Bewertungen zur Arbeitgeberattraktivitat auch kinftig zu
erhalten.

Des Weiteren konnen die Mitarbeitenden grundsatzlich im Rahmen von regel-
maBigen oder auBerordentlich einberufenen Betriebsversammlungen, Town-
hall-Meetings und in ahnlichen Formaten Fragen und Kritik zu unterschied-
lichsten Themen auBern. Die Einbeziehung der Arbeitnehmervertretungen er-
folgt fortlaufend unter Beachtung ihrer jeweiligen Beteiligungsrechte. Dement-
sprechend vollzieht sich die Einbindung abhangig vom jeweiligen Thema in
den Formen der Information, Unterrichtung, Beratung oder Mitbestimmung.
Darlber hinaus gibt es regelméaBige monatliche Besprechungstermine des Be-
triebsrats am Standort der Konzernmutter mit dem Chief Human Relations
Officer (CHRO). Bei ihm liegt die Verantwortung flir die Einbeziehung der Mit-
arbeitenden und der Arbeitnehmervertretungen sowie daflr, dass die Ergeb-
nisse in das Unternehmenskonzept einflieBen. Bei den Tochterunternehmen
bzw. unterschiedlichen Standorten wird diese Funktion prinzipiell jeweils vom
Head of Human Relations wahrgenommen. Mit der Zuweisung entsprechender
Verantwortlichkeiten und damit zusammenhangender Aufgaben setzt die
Deutsche Borse Group personelle Ressourcen als Mittel zur Einbeziehung der
Mitarbeitenden und der Arbeitnehmervertretungen ein. Soweit Schwerbehin-
dertenvertretungen bestehen, werden diese bei allen MaBnahmen, die Mitar-
beitende mit Behinderung betreffen, beteiligt. Hierdurch erhalt die Deutsche
Borse Group Einblick in die Sichtweisen dieser besonders schitzenswerten
Mitarbeitenden. Die Deutsche Borse Group steht im Austausch mit den Mitar-
beitenden und den Arbeithehmervertretungen beziglich der Reduktion von
CO,-Emissionen und des Ubergangs zu klimaneutralen Geschéaftsprozessen.
Im Fokus stehen Themen wie interne TrainingsmaBnahmen sowie MaBnah-
men zur Forderung von Inklusion und Chancengleichheit.
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Ziele im Zusammenhang mit Mitarbeitenden

Im Geschéftsjahr 2025 hat die Deutsche Bdrse Group ihre bedeutsamsten
nichtfinanziellen Leistungsindikatoren Uberarbeitet, um die Transparenz zu er-
hohen und sich an der gangigen Marktpraxis anzupassen. Die bisherigen Ziele
wurden Uberprift und durch folgende Nachhaltigkeitsziele konkretisiert:

Nachhaltigkeitsziele

Ziel 2025 2025 Ziel 2024 2024
Employee Engagement Index >66% 68% >66% 66%
Equal Opportunities Index >88% 86% >88% 88%

Das Ziel Employee Engagement erfasst jahrlich, wie motiviert Mitarbeitende
sind und in welchem MaB sie sich mit dem Unternehmen und seinen Werten
identifizieren. Grundlage ist der Durchschnitt von fiinf Fragen der People Survey
mit positiver Resonanz, die gezielt unterschiedliche Dimensionen des Engage-
ments abdecken. Die Ergebnisse flieBen in die Entwicklung gezielter MaBnah-
men zur Starkung des Engagements sowie zur Weiterentwicklung des Arbeits-
umfelds ein.

Das Ziel Equal Opportunities bildet die wahrgenommene Chancengleichheit
und Gleichbehandlung innerhalb der Organisation ab. Er basiert auf dem
Durchschnitt von vier spezifischen Fragen der People Survey mit positiver Re-
sonanz und ist ein zentraler Bestandteil unserer Zielsetzung fur Inklusion und
Chancengleichheit. Das Ziel Equal Opportunities ersetzt das bisherige Ziel zum
Anteil an Frauen in Flhrung Uber alle Fihrungsebenen hinweg. Damit wird
eine umfassendere und inklusivere Betrachtung verschiedener Dimensionen
ermoglicht — darunter Geschlecht, Nationalitat, unterschiedliche Fahigkeiten
und weitere Aspekte. Durch die Erhebung Uber die People Survey wird eine
praxisnahe, differenzierte Analyse von Inklusion und Chancengleichheit insbe-
sondere im Fuhrungskontext ermoglicht.
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Im Jahr 2025 erreichte das Employee Engagement einen Wert von 68 Prozent
und lag damit Gber dem definierten Zielwert von 66 Prozent. Der Equal Oppor-
tunities Index lag bei 86 Prozent und verfehlte damit den Zielwert von 88 Pro-
zent. Dennoch unterstreicht dieses Ergebnis die ausgepragte Kultur der Chan-
cengleichheit innerhalb der Deutsche Borse Group, die wir kontinuierlich
durch vielfaltige MaBnahmen fordern. Beide Kennzahlen sind zentrale Ele-
mente unserer nachhaltigen Personalstrategie und zielen insbesondere auf die
Motivation, Zufriedenheit und Bindung der Mitarbeitenden ab. Die Zielerrei-
chung und -festsetzung wird jahrlich sowohl dem Vorstand als auch dem Auf-
sichtsrat der Deutsche Borse AG durch Human Relations vorgelegt. Bei Bedarf
werden darauf aufbauend entsprechende MaBnahmen umgesetzt (siehe Ab-
schnitt ,MaBnahmen zur Zufriedenheit der Mitarbeitenden®).

Die positiven Auswirkungen (siehe Abschnitt ,Auswirkungen, Risiken und
Chancen®) werden durch die Personalstrategie sowie interne Richtlinien — bei-
spielsweise Anti-Harassment, Inclusive Workplace und die Betriebsvereinba-
rung zur gleitenden Arbeitszeit — gestiitzt. Sie spiegeln sich sowohl in den
Ubergreifenden Zielsetzungen als auch in den MaBnahmen zur Zufriedenheit
der Mitarbeitenden wider.

Merkmale der Mitarbeitenden
Entwicklung der Mitarbeitenden

Zum 31. Dezember 2025 beschaftigte die Deutsche Bdrse Group 16.475 Mit-
arbeitende (2024: 15.495), siehe Abschnitt ,Geschaftstatigkeit und Konzern-
struktur® im Lagebericht. Die Zahlen der Mitarbeitenden erfolgen in Personen-
zahlen, sofern nicht anders angegeben. Die Fluktuationsrate lag bei 10 Pro-
zent (2024: 11 Prozent) und umfasst insgesamt 1.551 Austritte (2024:
1.641), darunter Kiindigungen seitens der Mitarbeitenden, Abgange auf Initia-
tive des Unternehmens, Ruhestand und sonstige Griinde. Die Berechnung
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basiert auf der durchschnittlichen Personenzahl des jeweiligen Jahres, indem
die Summe der Personenzahl der Mitarbeitenden zum letzten Tag eines jeden
Monats durch zwolf geteilt wird. Nach Geschlecht setzten sich die Mitarbeiten-
den gemal den eigenen Angaben wie folgt zusammen:

Zusammensetzung der Mitarbeitenden nach Geschlecht

Geschlecht 2025 2024

Ménnlich 9.817 9.262
Weiblich 6.635 6.205
Divers 3 3
Keine Angaben 20 25
Gesamt 16.475 15.495

Deutschland, Tschechien und die Philippinen erreichten einen Anteil von min-
destens 10 Prozent an der Gesamtzahl der Mitarbeitenden. Nachfolgend sind
alle Lander mit mehr als 500 Mitarbeitenden aufgefihrt:

Zusammensetzung der Mitarbeitenden nach Léndern

Land 2025 2024

Deutschland 4.220 4.101
Philippinen 1.715 1.511
Tschechien 1.692 1.516
Indien 1.465 1.199
Luxemburg 1.294 1.304
Vereinigte Staaten von Amerika 1.225 1.298
Vereinigtes Konigreich 720 720
Irland 629 603
Danemark 602 596
Weitere 2.913 2.647
Gesamt 16.475 15.495
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Vorstand und Aufsichtsrat . . S . y . .
orstand und Adisichisra Informationen Uber die Mitarbeitenden, aufgeschliisselt nach Vertragsart und Geschlecht (gemaB den eigenen Angaben):

Zusammengefasster Lagebericht

Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern Zusammensetzung der Mitarbeitenden nach Vertragsart und Geschlecht

Strategie und Steue sparameter
) 8 u. uerungspar Méannlich Weiblich Divers Keine Angaben Insgesamt
Wirtschaftliche Lage
Risikobericht in Personenzahl 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Ch bericht
ancenbere Mitarbeitende 9.817 9.262 6.635 6.205 3 3 20 25 16.475 15.495
Prognosebericht - - -
) Mitarbeitende mit unbe-
Nachtragsbericht fristeten Arbeitsvertragen 9.618 9.101 6.493 6.057 3 3 20 23 16.134 15.184
Nachhaltigkeitserklarung Mitarbeitende mit befriste-
Allgemeine Informationen ten Arbeitsvertragen 198 160 141 147 - - - - 339 307
Informationen zu Umweltthemen Abrufkrafte 1 1 1 1 - - - 2 2 4
(ESRS E1) Vollzeitkrafte 9.584 9.038 5.826 5.451 3 3 20 23 15.433 14.515
Informationen zu Mitarbeitenden Teilzeitkrafte 233 224 809 754 - - - 2 1.042 980
(ESRS S1)
Informationen zur Unternehmensfihrung
(ESRS G1) Informationen Uber die Mitarbeitenden, aufgeschlisselt nach Vertragsart und Region:
Datenpunkte aus anderen
EU-Rechtsvorschriften ) . .
Zusammensetzung der Mitarbeitenden nach Vertragsart und Region
(ESRS 2 Anlage B)
Erklarung zur Unternehmensfliihrung EMEA Nordamerika Zentral- und Stidamerika Asien Australien Insgesamt
Deutsche Borse AG _
(Erlduterungen auf Basis des HGB) in Personenzahl 2025 ﬂ 2025 ﬂ 2025 ﬂ 2025 ﬂ 2025 ﬂ 2025 ﬂ
Ubernahmerelevante Angaben Mitarbeitende 11.105 10.637 1.513 1.482 56 62 3.579 3.094 222 220 16.475 15.495
Mitarbeitende mit un-
Konzernabschluss/-anhang befristeten Arbeitsver-
tragen 10.792 10.347 1.512 1.481 56 62 3.560 3.088 214 206 16.134 15.184
. . Mitarbeitende mit be-
Vergiitungsbericht fristeten Arbeitsvertra-
gen 313 290 1 1 - - 19 6 6 10 339 307
Weitere Informationen Abrufkrafte - - - - - - - - 2 4 2 4
Vollzeitkrafte 10.094 9.692 1.504 1.472 54 58 3.575 3.090 206 203 15.433 14.515
Teilzeitkrafte 1.011 945 9 10 2 4 4 4 16 17 1.042 980
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Weitere Informationen

Die Zahlen fur unbefristete, befristete, Abruf-, Vollzeit- und Teilzeitkréfte basie-
ren auf gruppenweiten Definitionen und berticksichtigen nationale Besonder-
heiten in den Landern, in denen unsere Mitarbeitenden tatig sind. Befristete
Arbeitsverhaltnisse werden vor allem genutzt, um geplante Abwesenheiten wie
Elternzeit zu Uberbriicken oder zeitlich begrenzte Projekte umzusetzen. Der
sehr eingeschrankte Einsatz von Abrufkraften dient der Unterstiitzung kurzfris-
tiger oder unregelmaBiger Geschaftsanforderungen und wird als beidseitig vor-
teilhaft angesehen, da diese Art der Beschaftigung maximale Flexibilitat bietet.
Mit flexiblen Arbeitszeitmodellen, wie der Teilzeitbeschaftigung, unterstiitzen
wir die Vereinbarkeit von Privat- und Berufsleben und unterstitzen damit die
individuellen Bedurfnisse unserer Mitarbeitenden.

Diversitat

Die Daten zur Geschlechter- und Altersverteilung ermdglichen ein besseres
Verstandnis fur die demografische Zusammensetzung und helfen, potenzielle
Handlungsfelder zur Férderung von Inklusion zu identifizieren.

Die Geschlechterverteilung auf der obersten Flihrungsebene, die sich innerhalb
der Deutsche Borse Group aus den ersten drei Ebenen unterhalb des Vorstan-
des zusammensetzt, teilt sich gemaB den eigenen Angaben der Mitarbeitenden
wie folgt auf:

Geschlechterverteilung auf der obersten Fiihrungsebene

2025 2024

Geschlecht Personenzahl in % Personenzahl in %
Mannlich 790 76% 762 76%
Weiblich 251 24% 244 24%
Divers - - - -
Keine Angaben 1 = - -
Gesamt 1.042 100% 1.006 100%
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Die Altersverteilung der Mitarbeitenden lautet wie folgt:

Altersverteilung der Mitarbeitenden

2025 2024

Altersgruppen Personenzahl in % Personenzahl in %
Unter 30 Jahre 3.792 23% 3.682 24%
30 bis 50 Jahre 10.065 61% 9.340 60%
51 bis 70 Jahre 2.607 16% 2.462 16%
Uber 70 Jahre 11 = 11 -
Gesamt 16.475 100% 15.495 100%

Angemessene Entlohnung

Die Léhne, die wir unseren Mitarbeitenden zahlen, liegen tber dem jeweiligen
angemessenen Lohn in dem betreffenden Land. Angemessene Léhne bezeich-
nen eine Entlohnung, die ausreichend ist, um die BedUrfnisse des Mitarbeiten-
den und der Familie unter Berlicksichtigung der nationalen wirtschaftlichen
und sozialen Gegebenheiten zu decken.

Als Referenz dient in EWR- und Nicht-EWR-Landern grundsatzlich der gesetzli-
che Mindestlohn, in denen die Deutsche Borse Group tatig ist. Gibt es in ei-
nem EWR-Land keinen Mindestlohn, wird ein Nachbarland mit vergleichbarem
soziodkonomischem Status herangezogen. In Nicht-EWR-Landern wird, sofern
vorhanden, das fiir einen angemessenen Lebensstandard erforderliche Lohn-
niveau verwendet, andernfalls der Mindestlohn oder ein geeigneter Vergleichs-
wert. Fur die Ermittlung werden offentlich verfligbare Marktdaten von Drittan-
bietern wie der Sustainable Trade Initiative (IDH) oder der Wage Indicator
Foundation genutzt. Dabei ist zu beachten, dass regionale Unterschiede, bei-
spielsweise beim Mindestlohn in Landern wie Indien, die Vergleichbarkeit ein-
schranken konnen.
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Weiterbildung und Kompetenzentwicklung

Als Arbeitgeber ergreifen wir umfassende MaBnahmen, um das Entwicklungs-
potenzial unserer Mitarbeitenden zu fordern. Wir befahigen sie, Verantwortung
fur ihre eigene Entwicklung zu Ubernehmen und damit zugleich ihre Beschafti-
gungsfahigkeit zu starken. Dazu bieten wir zwei zentrale Talentprogramme so-
wie vielfaltige Schulungsangebote zur Erweiterung von Fahigkeiten und Kom-
petenzen. Ein zentrales Element ist unser High Potential-Programm Evolve!,
das die personliche und berufliche Entwicklung ausgewahlter Mitarbeitenden
gezielt unterstitzt. Im Rahmen eines 12-monatigen Curriculums nehmen die
Teilnehmenden an verschiedenen Schulungen, vielfaltigen Netzwerkveranstal-
tungen sowie weiteren freiwilligen Entwicklungsangeboten teil. Darliber hinaus
bereitet das ada Fellowship Digitize! Programm Mitarbeitende auf die digitale
Transformation vor und qualifiziert sie als digitale Botschafter unseres Unter-
nehmens. Auch dieses interdisziplinare, 12-monatige Programm kombiniert
Veranstaltungen, interaktive digitale Elemente zu Kernthemen sowie praxisori-
entierte Workshops. Unser 18-monatiges Graduate Trainee-Programm bietet
Hochschulabsolventen die Moglichkeit in mehreren Abteilungen praktische Er-
fahrungen zu sammeln, strategische Einblicke zu gewinnen und unterschiedli-
che Tatigkeiten zu erlernen. Zudem bieten wir ein konzernweites Entwick-
lungsprogramm flr Senior Manager an. Im Rahmen eines 18-monatigen Curri-
culums nehmen sie an verschiedenen Schulungen teil, erhalten personliche
Entwicklungsangebote und arbeiten an cross-divisionalen Projekten. Ergan-
zend stellen wir ein breites Spektrum interner und externer Lernangebote bereit
— unter anderem in den Bereichen Sprache, Soft Skills, Business, Finanzen,
Technologie und Work-Life-Balance. Uber E-Learning-Plattformen erméglichen
wir flexibles Lernen, orientiert am individuellen Weiterbildungsbedarf. Externe
Schulungen sowie maBgeschneiderte Team-Workshops, beispielsweise zu Tea-
mentwicklung, Konfliktmanagement oder Kommunikation, fordern zudem Zu-
sammenarbeit und Zusammenhalt.
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Neben zentralen Talentprogrammen und Lernangeboten umfasst unser Ent-
wicklungsportfolio weitere Angebote wie Mentoring, Business Coaching, 360-
Grad-Feedback, Performance-Management sowie jahrliche Zielvereinbarungs-
und Beurteilungsgesprache. Ein wesentlicher Teil der Entwicklung unserer Mit-
arbeitenden findet dartber hinaus ,on the job“ statt — etwa durch neue Aufga-
ben, Projektauftrage und Teamarbeit. Die FUhrungskrafte der Deutsche Borse
Group fuhren mit ihren Mitarbeitenden jéhrliche Beurteilungsgesprache, defi-
nieren gemeinsam Ziele fir das kommende Jahr und dokumentieren diese Ge-
sprache systematisch. Im Jahr 2025 erhielten 97 Prozent (2024: 98 Prozent)
der Mitarbeitenden, die im internen System zur Mitarbeitendenbeurteilung der
Deutsche Borse Group erfasst sind, eine Leistungsbeurteilung. Davon waren
40,1 Prozent weiblich, 59,8 Prozent mannlich und 0,1 Prozent ochne Angabe
(2024: 39,5 Prozent weiblich, 60,3 Prozent mannlich und 0,2 Prozent ohne
Angabe). Ausnahmen vom Zielvereinbarungs- und Beurteilungsprozess erge-
ben sich aus internen Vereinbarungen des jeweiligen Tochterunternehmens. Je
nach lokalem Prozess konnen bestimmte Personengruppen - beispielsweise
Mitarbeitende mit befristeten Vertragen oder in Langzeitkrankheit — vom Ver-
fahren ausgeschlossen sein. Fur jeden Mitarbeitenden wird grundsatzlich jahr-
lich eine Leistungsbeurteilung durchgefiihrt. Da der Prozess konzernweit zu
unterschiedlichen Zeitpunkten abgeschlossen wird, orientiert sich die Bericht-
erstattung an der Konzerngesellschaft mit dem spatesten Abschlussdatum,
dem 30. Juni 2025. Der Beurteilungsprozess wurde bereits im Vorjahr gestar-
tet. Zu diesem Zeitpunkt waren 94 Prozent (2024: 85 Prozent) aller Mitarbei-
tendengesprache beendet.

Zur Forderung einer lebenslangen Lernkultur legen wir groBen Wert auf ein
vielfaltiges Lernangebot, das unterschiedliche Lerntypen und individuelle Be-
darfe beriicksichtigt. Unser “Learn & Grow”-Monat bietet Mitarbeitenden die
Maoglichkeit, Wissen zu teilen, neue Fahigkeiten zu erwerben und sich zu zu-
kunftsrelevanten Kompetenzen auszutauschen. Dabei steht auch das soziale
Lernen im Fokus.

110


https://www.deutsche-boerse.com/resource/blob/4913036/03d308aae429feddae0293ca9c3a85dd/data/GDB-Geschaeftsbericht-2025-a4.pdf

Vorstand und Aufsichtsrat

Zusammengefasster Lagebericht

Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern
Strategie und Steuerungsparameter
Wirtschaftliche Lage
Risikobericht
Chancenbericht
Prognosebericht
Nachtragsbericht
Nachhaltigkeitserklarung
Allgemeine Informationen
Informationen zu Umweltthemen
(ESRS E1)
Informationen zu Mitarbeitenden
(ESRS S1)
Informationen zur Unternehmensfihrung
(ESRS G1)
Datenpunkte aus anderen
EU-Rechtsvorschriften
(ESRS 2 Anlage B)
Erklarung zur Unternehmensfliihrung
Deutsche Borse AG
(Erlauterungen auf Basis des HGB)
Ubernahmerelevante Angaben

Konzernabschluss/-anhang

Vergiitungsbericht

Weitere Informationen

In der folgenden Tabelle wird die durchschnittliche Anzahl der Schulungsstun-
den nach Geschlecht dargelegt. Die Ermittlung der durchschnittlichen Schu-
lungsstunden fir SimCorp A/S basiert auf einer abweichenden Methodik im
Vergleich zur Deutschen Borse Group und erfolgt auf Grundlage der Durch-
schnittswerte der Deutschen Borse Group.

Durchschnittliche Anzahl von Schulungsstunden je Mitarbeitenden

Geschlecht 2025 2024

Ménnlich 23 22
Weiblich 24 23
Divers 8 37
Keine Angaben 14 5
Insgesamt 23 22

Vergitungskennzahlen

Die Deutsche Barse erkennt an, dass ein verantwortungsvoll gestaltetes Vergu-
tungssystem, das auf individuellen Beitragen und Leistungen basiert, entschei-
dend dazu beitragt, strategische Ziele zu erreichen und eine starke Unterneh-
menskultur zu fordern. Ein fairer, transparenter und nachhaltiger Vergitungs-
ansatz besitzt daher hohe Prioritat und wird kontinuierlich weiterentwickelt.

Im Geschaftsjahr 2025 betrug das unbereinigte geschlechtsspezifische Ver-
dienstgefalle der Deutsche Borse Group 28,2 Prozent (2024: 29,1 Prozent).
Diese Kennzahl misst die prozentuale Differenz zwischen der durchschnittli-
chen jahrlichen Gesamtvergiitung mannlicher und weiblicher Mitarbeitenden.
Die Differenz wird ins Verhaltnis zur durchschnittlichen jahrlichen Gesamtver-
gltung der mannlichen Mitarbeitenden gesetzt. Die Gesamtvergiitung umfasst
dabei Festgehalt, variable Vergitung zum Gewahrungswert sowie ausgewahlte
Nebenleistungen wie Firmenwagen, Pensionen und Einmalzahlungen. Da
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beim unbereinigten Verdienstgefalle strukturelle Unterschiede — etwa Funktion,
Hierarchieebene, Standort, Berufserfahrung oder kirzliche Beférderungen —
nicht bertcksichtigt werden, ist eine direkte Vergleichbarkeit gleichartiger Ta-
tigkeiten nur eingeschrankt maoglich.

Das Verhaltnis der jahrlichen Gesamtverglitung der hochstbezahlten Einzelper-
son zum Median der Gesamtvergitung aller Mitarbeitenden (ohne die hochst-
bezahlte Einzelperson) lag bei 97,0 (2024: 94,7). Grundlage sind jeweils
Festgehalt, variable Vergltung zum Gewahrungswert sowie ausgewahlte Ne-
benleistungen wie Firmenwagen, Pensionen sowie Einmalzahlungen. Die
hochstbezahlte Einzelperson der Deutsche Borse Group ist zum 31. Dezember
2025 der CEO der Deutsche Borse AG.

Die in den genannten Kennzahlen einflieBenden Pensionsaufwendungen wur-
den geschatzt, da eine individuelle Erhebung konzernweit nicht mit vertretba-
rem Aufwand moglich ist. Aufgrund unterschiedlicher Pensionsplane in den
Tochterunternehmen erfolgt die Schatzung auf Basis der aggregierten Pensi-
onsaufwendungen, die proportional zum Festgehalt auf die jeweiligen Mitar-
beitenden verteilt werden. Diese Methode gilt als geeigneter Naherungswert,
da die meisten Pensionsplane der Deutsche Borse Group auf einem festen Pro-
zentsatz des Festgehalts basieren. Eine Minderheit der Belegschaft verfligt
Uber Altzusagen flir Betriebsrenten, deren individuelle Zuordnung nicht erfolgt.
Da diese Altzusagen in der Gesamtsumme unwesentlich sind, ist die daraus
resultierende Schatzunsicherheit vernachlassigbar.

Vorfédlle, Beschwerden und schwerwiegende Auswirkungen im Zusam-
menhang mit Menschenrechten

Die Deutsche Borse Group verfligt Giber Beschwerdemechanismen, mit denen

Falle von Diskriminierung einschlieBlich Belastigung gemeldet werden kénnen.
Details hierzu finden sich in den Abschnitten , AbhilfemaBnahmen und

111


https://www.deutsche-boerse.com/resource/blob/4913036/03d308aae429feddae0293ca9c3a85dd/data/GDB-Geschaeftsbericht-2025-a4.pdf

Vorstand und Aufsichtsrat

Zusammengefasster Lagebericht
Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern
Strategie und Steuerungsparameter
Wirtschaftliche Lage
Risikobericht
Chancenbericht
Prognosebericht
Nachtragsbericht
Nachhaltigkeitserklarung

Allgemeine Informationen
Informationen zu Umweltthemen
(ESRS E1)
Informationen zu Mitarbeitenden
(ESRS S1)
Informationen zur Unternehmensfihrung
(ESRS G1)
Datenpunkte aus anderen
EU-Rechtsvorschriften
(ESRS 2 Anlage B)
Erklarung zur Unternehmensfliihrung
Deutsche Borse AG
(Erlauterungen auf Basis des HGB)
Ubernahmerelevante Angaben

Konzernabschluss/-anhang

Vergiitungsbericht

Weitere Informationen

Beschwerdemechanismus* sowie ,Hinweisgebersystem und Schutz von hin-
weisgebenden Personen”. Im Geschaftsjahr 2025 wurden 23 Verdachtsfalle
(2024: 21) mit Bezug zu Diskriminierung einschlieBlich Belastigung lGber die
entsprechenden Hinweiskanale der Deutsche Borse Group gemeldet. Darliber
hinaus wurde ein menschenrechtsbezogener Verdachtsfall (2024: zwei ar-
beitsbezogene Verdachtsfalle) an den Menschenrechtsbeauftragten gemeldet.
Dieser wurde infolge einer Untersuchung durch den Menschenrechtsbeauftrag-
ten nicht bestatigt. GeldbuBen, Sanktionen und Schadenersatzzahlungen im
Zusammenhang mit den vorstehend beschriebenen Vorfallen und Beschwer-
den wurden nicht geleistet (2024: ebenfalls keine Zahlungen). Schwerwie-
gende Vorfélle im Bezug zu Menschenrechten haben sich im Geschaftsjahr
2025 nicht ergeben (2024 ebenfalls keine Vorfélle).

AbhilfemaBnahmen und Beschwerdemechanismus

Hinweise, in denen Mitarbeitenden vorgeworfen wird, die erforderlichen Ver-
haltensstandards nicht eingehalten zu haben, kénnen an das Hinweisgeber-
system der Deutsche Borse Group, den jeweiligen Vorgesetzten, Human Relati-
ons, die Arbeitnehmervertretung (sofern vorhanden) oder an eine Kontrollfunk-
tion wie etwa Group Compliance gemeldet werden. Die Sachverhaltsaufklarung
sowie die Einleitung etwaiger AbhilfemaBnahmen — einschlieBlich Disziplinar-
verfahren — erfolgen im Falle etwaiger wesentlicher negativer Auswirkungen
auf Mitarbeitende in Zusammenarbeit zwischen Human Relations und Group
Compliance. Weitere Informationen zur Meldung von Hinweisen, zur Sachver-
haltsaufklarung sowie zur Durchfihrung von DisziplinarmaBnahmen sind im
Abschnitt ,Hinweisgebersystem und Schutz von hinweisgebenden Personen”
enthalten.
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MaBnahmen zur Zufriedenheit der Mitarbeitenden

Im Rahmen der Personalstrategie wurden entlang den strategischen Dimensio-
nen verschiedene MaBnahmen umgesetzt, die die identifizierten, positiven
Auswirkungen untermauern und die gruppenweiten Ziele unterstitzen. Die fol-
genden MaBnahmen gelten flr alle Mitarbeitenden der Deutsche Borse Group
und wurden im Jahr 2025 umgesetzt.

Flexibles Arbeitsmodell

Das Angebot zum begrenzten Arbeiten aus dem Ausland im Rahmen des hyb-
riden Arbeitsmodells wurde im Jahr 2025 flir die Standorte in Frankreich, Ir-
land, Luxemburg, Tschechische Republik und Schweiz eingefiihrt. Weitere
Standorte werden im Jahr 2026 analysiert.

Wohlbefinden

Im Rahmen unserer globalen Wellbeing-Fokuswoche sowie unserer Wellbeing-
Fokustage erhalten Mitarbeitende vielfaltige Impulse rund um mentale und
kdrperliche Gesundheit von inspirierenden Webinaren und Achtsamkeitsiibun-
gen Uber Bewegungsangebote bis hin zu praktischen Tipps fur mehr Wohlbe-
finden im (Arbeits-)Alltag sowie Erste-Hilfe MaBnahmen. Zudem wurde eine
Arbeitsgruppe gegriindet, die das Ziel verfolgt, Wellbeing-MaBnahmen stand-
ortlibergreifend abzustimmen. Auch im Jahr 2026 werden regelmaBige MaB-
nahmen zur Starkung der mentalen und korperlichen Gesundheit durchgefuhrt.

Inklusion und Chancengleichheit

Die Strategie zur Inklusion und Chancengleichheit ist Teil der Nachhaltigkeits-
strategie und wurde im Jahr 2025 konsequent weiterverfolgt. Erfolgreiche Aus-
tauschformate und Kooperationen wurden fortgefiihrt. Dariiber hinaus wurden
fur diejenigen, die die Schulung noch nicht absolviert hatten, Pflichtschulun-
gen zum Thema inklusive Fihrung angeboten, deren Inhalte vorbehaltlich der
lokalen gesetzlichen Anforderungen in den reguldren Schulungskatalog tber-
nommen wurden. Ein besonderer Fokus lag im Geschaftsjahr auf dem Thema
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~,Unbewusste Voreingenommenheit”. Aktuell werden MaBnahmen abgeleitet,
die im Jahr 2026 umgesetzt werden sollen, um ,Unbewusster Voreingenom-
menheit" entgegenzuwirken. Diese MaBnahmen zielen darauf ab, das Be-
wusstsein zu scharfen und Verdnderungen in den Prozessen anzustoBen.

Lebenslanges Lernen und Kontinuierliche Entwicklung

Wir erweitern fortlaufend unser bestehendes Angebot an Entwicklungspro-
grammen, um die Kompetenzen unserer Mitarbeitenden nachhaltig zu fordern.
Unser Engagement fir Lebenslanges Lernen zeigt sich in der kontinuierlichen
Weiterentwicklung unseres Lernangebots sowie im Ausbau strukturierter
Lerneinheiten, Lernreisen sowie sozialer Lernformate. Dazu gehoren insbeson-
dere Inhalte zu Zukunftstechnologien wie Kiinstliche Intelligenz, um Mitarbei-
tende gezielt fir zuklnftige Veranderungen vorzubereiten.

Auch im Jahr 2025 haben wir den globalen ,Learn & Grow"“-Monat durchge-
fihrt, mit besonderem Fokus auf zukunftsrelevante, soziale und kritische Kom-
petenzen. Darlber hinaus wurden unsere Flihrungsprinzipien in bestehende
Entwicklungsformate integriert und das Angebot fiir alle Karrierepfade erwei-
tert. Um Flhrung gruppenibergreifend und ganzheitlich zu denken, wurde
eine zusatzliche Organisationseinheit geschaffen, die sich um die Entwicklung
von leitenden Angestellten kiimmert. Fir das Jahr 2026 liegt der Fokus auf
der strategischen und umfassenden Weiterentwicklung und Standardisierung
unseres Fuhrungskrafteentwicklungsangebots sowie auf der Férderung von in-
ternem Wissenstransfer. Die Rickmeldung der Mitarbeitenden zu den umge-
setzten MaBnahmen werden gruppenibergreifend tber den People Survey er-
hoben, ausgewertet und bei Auffalligkeiten durch gezielte Initiativen adressiert,
um potenzielle negative Auswirkungen zu vermeiden.

Die Umsetzung und Fortschritte der MaBnahmen werden durch Human Relati-
ons verfolgt und regelméaBig dem CHRO berichtet. Zusatzlich erfolgt eine jahrli-
che Berichterstattung an den Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse
AG, um den Status der laufenden MaBnahmen sowie die geplanten Initiativen
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flr das Folgejahr darzulegen. Dadurch wird sichergestellt, dass die MaBnah-
men keine negativen Auswirkungen auf die Mitarbeitenden haben oder deren
Entwicklung nachhaltig férdern.

Informationen zur Unternehmensfiihrung (ESRS G1)

Fur die Deutsche Borse Group bedeutet Corporate Governance eine verantwor-
tungsbewusste und an nachhaltiger Wertschépfung orientierte Unternehmens-
leitung und -kontrolle. Diese Aspekte werden durch eine offene Kommunika-
tion mit Investoren und Kunden sowie durch eine vertrauensvolle Zusammen-
arbeit zwischen Vorstand und Aufsichtsrat unterstitzt. Interne und externe
Kontrollmechanismen, eine transparente Rechnungslegung sowie eine friihzei-
tige Berichterstattung tragen wesentlich zur Umsetzung bei.

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG missbilligen rechtswidrige
Aktivitaten ausdricklich und erwarten von allen Mitarbeitenden ein ethisch
einwandfreies Handeln. In ihrer Vorbildfunktion sind sie sich ihrer Verantwor-
tung bewusst und unterstreichen die Bedeutung ethisch einwandfreien Han-
delns durch ihr eigenes Verhalten. Um dieser Verantwortung gerecht zu wer-
den, informieren sie sich regelmaBig tiber Themen inklusive Anderungen der
Regulatorik, die fir die Deutsche Bérse Group relevant sind. Weiterflihrende
Informationen zur Rolle des Vorstands und Aufsichtsrats in Bezug auf die Un-
ternehmensfiihrung sind im Abschnitt ,Nachhaltigkeits-Governance” zu finden.

Die Resilienz der Unternehmensfihrung in Bezug auf unsere Strategie und un-
ser Geschaftsmodell wurde anhand von drei positiven Auswirkungen in den
Bereichen Unternehmenskultur, Hinweisgebersystem sowie politische Einfluss-
nahme und Lobbytatigkeiten analysiert. Kurzfristig bleiben diese positiven Aus-
wirkungen unverandert, da entsprechende MaBnahmen bereits umgesetzt wur-
den. Mittel- und langfristig sichern regelmaBiges Monitoring und gezielte An-
passungen der bestehenden Prozesse die Resilienz. Weitere strategische Priori-
taten der Deutsche Borse Group umfassen das Nachhaltigkeitsengagement,
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das sich in der kontinuierlichen Teilnahme an ESG-Ratings sowie dem Portfo-
lio an nachhaltigen Produkten und Dienstleistungen widerspiegelt. Ergdnzend
dazu sichern Transparenz, Stabilitat und Sicherheit die Markte sowie das Ma-
nagement identifizierter Risiken in den Bereichen ESG-Compliance sowie Infor-
mations- und Kommunikationstechnologie die Resilienz. Diese werden durch
MaBnahmen wie die Implementierung einer ESG-Compliance Funktion, die
Abbildung des Drei-Linien-Modells sowie interne Richtlinien adressiert, welche
von allen Mitarbeitenden eingesehen werden konnen.

Grundsatze der Unternehmensfiihrung

Der Unternehmenszweck der Deutsche Borse Group ,Bei der Deutschen Borse
schaffen wir Vertrauen in die Markte von heute und morgen® wird durch die
Werte ,Leistung®, ,Verlasslichkeit”, ,Integritat”, ,Offenheit” und ,Verantwor-
tung” untermauert. Verantwortung ist dabei tief im Unternehmenszweck ver-
wurzelt und spiegelt sich auch in der gruppenweiten, ganzheitlichen Nachhal-
tigkeitsstrategie wider. Als Unternehmen operiert die Deutsche Borse Group in
einem regulierten und komplexen Umfeld, das rechtskonformes sowie ethisch
einwandfreies Verhalten aller Mitarbeitenden unabdingbar macht. Unsere Mit-
arbeitenden bilden die Grundlage unseres Erfolgs. Daher werden sie ermach-
tigt, Verantwortung zu Gbernehmen und ihre eigene Entwicklung aktiv mitzu-
gestalten.

Die Mitarbeitenden der Deutsche Borse Group sowie ihr Vorstand und Auf-
sichtsrat sind zur Einhaltung des Verhaltenskodex fir das Geschaftsleben ver-
pflichtet. Dieses Regelungsdokument wird von Group Compliance verantwortet
und vom Vorstand der Deutsche Borse AG verabschiedet. Es umfasst unter an-
derem Vorgaben zur Einhaltung von Gesetzen, der gesellschaftlichen Verant-
wortung, der Kundenbeziehung, dem vertraulichen Umgang mit sensiblen In-
formationen, der Handhabung von Interessenkonflikten, sowie der Pravention
von Insiderhandel und Marktmanipulation. Auch faire Wettbewerbspraktiken,
Chancengleichheit und Schutz vor unerwiinschtem Verhalten, eine offene
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Kommunikation am Arbeitsplatz und relevante Informationen zu Medien, Be-
rufsverbanden und Interessensvertretungen werden vermittelt. Zudem werden
Angaben zu unternehmenseigenen Mitteln und Vermogenswerten, dem eige-
nen Corporate Engagement, Korruptionspravention, Menschenrechten, Um-
weltbewusstsein und ethischem Handeln gemacht. Die Themen Risikoma-
nagement, Regulierung und Aufsicht, Mitteilungspflicht bei VerstéBen sowie
das Hinweisgebersystem der Deutsche Bérse Group schlieBen den Verhaltens-
kodex fur das Geschaftsleben inhaltlich ab.

Dartber hinaus dienen weitere Regelungsdokumente wie Richtlinien oder auch
Prozessbeschreibungen als Leitlinien fur Mitarbeitende der Deutsche Borse
Group und spielen fir die Einhaltung interner, aber auch externer Vorgaben
eine wesentliche Rolle. Zur Wahrung umfassender Qualitatsstandards unterlie-
gen jegliche Regelungsdokumente der Deutsche Borse AG einem einheitlichen
Prozess der Erstellung, Prifung und Genehmigung, aber auch der Aufhebung.
Samtliche Richtlinien werden vor Inkrafttreten durch das ,Written Rules Com-
mittee” (WRC) genehmigt. Sofern es nicht ohnehin vorgeschriebenen ist, kann
das WRC eine Freigabe durch den Vorstand der Deutsche Borse AG empfeh-
len. Die Veroffentlichung der Richtlinien findet zentral im Intranet der Deut-
sche Borse Group Uber die sogenannte ,Written Rules Database” statt. Diese
dokumentiert auch, fur welche Tochterunternehmen die jeweiligen Richtlinien
akzeptiert wurden und somit Anwendung finden. GemaB interner Vorgaben
werden alle Richtlinien zudem jahrlich Uberprift und — sofern Anpassungsbe-
darf besteht — aktualisiert. Sollten hierbei wesentliche Anderungen vorgenom-
men werden, so unterliegen diese einem erneuten Genehmigungsprozess. So-
weit nicht anderweitig beschrieben, unterliegen alle in der Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung erwahnten Regelungsdokumente diesen Vorgaben und erfillen
diese auch.

In Bezug auf die Compliance-Aktivitaten der Deutsche Borse Group sind neben

dem Verhaltenskodex unter anderem die folgenden Richtlinien mit den ent-
sprechenden Inhalten implementiert: Anti-Korruption und Bestechung,
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Interessenskonflikte, Marktmissbrauch, Geldwaschepravention und Terroris-
musfinanzierung, Datenschutz, Hinweisgebersystem, Betrugspravention, Sank-
tionen, Prozess flir wesentliche Anderungen, Einhaltung wesentlicher Gesetze
und Vorschriften, Kartellrecht, IT-Compliance, kinstliche Intelligenz und Auf-
gabentrennung sowie ESG Compliance.

Die Mitarbeitenden der Deutsche Borse Group nehmen sowohl bei Eintritt in
die Unternehmensgruppe als auch im weiteren Verlauf ihrer Unternehmenszu-
gehorigkeit regelmaBig an verpflichtenden Schulungen teil, die auch die In-
halte des Verhaltenskodex umfassen. Zusatzlich werden die Mitarbeitenden
jahrlich im Rahmen verpflichtender Schulungen zur Risikokultur geschult, wo-
bei auch ESG-Risiken einbezogen werden.

Unabhangig von ihrer Funktion sind alle Mitarbeitenden aufgefordert, an den
Compliance-bezogenen SchulungsmaBnahmen teilzunehmen, um ein einheitli-
ches und hohes Bewusstsein fliir Compliance-Risiken in der gesamten Beleg-
schaft zu erreichen. Die Deutsche Bdrse Group verzichtet bewusst auf eine Dif-
ferenzierung hinsichtlich moglicher risikobehafteter Funktionen in Bezug auf
Bestechung oder Korruption. Auf diese Weise wird ein gesetzeskonformes Ver-
halten unterstitzt und gleichzeitig eine Unternehmenskultur gestarkt, die gute
Arbeitsbedingungen fiir Mitarbeitende schafft und stabile Geschaftsbeziehun-
gen zu Kunden fordert, welche in einer positiven Auswirkung resultiert.

Dariiber hinaus ist die Compliance-Funktion darauf ausgerichtet, Fehlverhalten
durch entsprechende MaBnahmen zu verhindern und aufzudecken. Die Deut-
sche Borse Group lehnt Korruption sowie jegliche Handlungen ab, die den An-
schein erwecken konnten, dass unzuléssige Vorteile angeboten, versprochen,
gewahrt oder angenommen werden. Geschenke, geschéftliche Einladungen
und andere Vorteile, die von Mitarbeitenden bereitgestellt oder angenommen
werden, missen angemessen und verhaltnisméaBig sein und dirfen den inter-
nen Rahmen nicht Uberschreiten. Diese Vorgaben sind im Rahmen von Richtli-
nien geregelt, welche die geltenden und anwendbaren Gesetze sowie interne
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Vorgaben abbilden, und fir alle Mitarbeitenden jederzeit Uber das Intranet der
Deutsche Borse Group aufrufbar sind. Zudem werden die Inhalte der Richtli-
nien regelmaBig kommuniziert und auf deren Bedeutsamkeit aufmerksam ge-
macht.

Hinweisgebersystem und Schutz von hinweisgebenden Personen

Mitarbeitende der Deutsche Borse Group werden ermutigt, Verdachtsfalle und
VerstdBe gegen den Verhaltenskodex an ihre Fihrungskraft, an Kontrollfunktio-
nen wie Compliance oder Uber das Hinweisgebersystem der Deutsche Borse
Group zu melden. Auch externe Personen haben die Moglichkeit, Hinweise auf
VerstoBe gegen den Verhaltenskodex fiir das Geschaftsleben — einschlieBlich
(Verdachts-)Féallen von Korruption und Bestechung — sowie auf VerstoBe gegen
allgemein geltendes Recht oder interne Vorgaben abzugeben. Das Hinweisge-
bersystem der Deutsche Borse Group ist jederzeit auf der Internetseite zugang-
lich. Meldungen Uber das digitale Hinweisgebersystem konnen anonym abge-
ben werden, wobei zugleich die Mdglichkeit einer vertraulichen Kommunika-
tion zwischen Group Compliance und der hinweisgebenden Person besteht.
Einzelne Tochterunternehmen betreiben darliber hinaus eigenstandige Hin-
weisgebersysteme, die als zuséatzliche Meldestelle dienen. Das Hinweisgeber-
system der Deutsche Bdorse Group umfasst Meldekanale zur verbalen, schriftli-
chen und persodnlichen Hinweisabgabe und steht im Einklang mit den Anforde-
rungen des Hinweisgeberschutzgesetzes. Die Verfligbarkeit des digitalen Hin-
weisgebersystems wird durch den externen Anbieter dieses Systems sicherge-
stellt. Die Deutsche Borse AG erhalt hierzu vierteljahrliche Verfligbarkeitsmel-
dungen sowie einen detaillierten jahrlichen Betriebszeitbericht.

Informationen zu hinweisgebenden Personen werden streng vertraulich behan-
delt, um diese vor etwaigen Repressalien zu schiitzen. Uber eigene Rechte

und etwaige Pflichten, die Mdglichkeiten der Hinweisabgabe sowie Grundprin-
zipien der Sachverhaltsaufklarung werden potenziell hinweisgebende Personen
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fortlaufend informiert. Dies erfolgt unter anderem tUber KommunikationsmaB-
nahmen auf der Internetseite der Deutsche Borse Group sowie durch regelma-
Bige verpflichtende SchulungsmaBnahmen aller Mitarbeitenden. Zu den positi-
ven Auswirkungen dieser MaBnahmen, einschlieBlich der entsprechenden
Richtlinie, zahlt insbesondere der Schutz der hinweisgebenden Personen,
wodurch ein sicheres Umfeld ohne Angst vor GegenmaBnahmen geschaffen
wird. Im Geschéftsjahr 2025 nahmen mehr als 90 Prozent (2024: 95 Pro-
zent) an den SchulungsmaBnahmen teil, die Inhalte des Verhaltenskodex ein-
schlieBlich des Hinweisgebersystems abdecken. Der zeitliche Aufwand betrug
durchschnittlich rund eine Stunde pro Mitarbeitenden. Die durchgefiihrten
SchulungsmaBnahmen beruhen auf Richtlinien, die Umfang der Schulungsin-
halte, den Adressatenkreis sowie die Frequenz der Schulungen festlegen.

Erhaltene Hinweise werden unabhangig vom jeweiligen Meldekanal durch die
Deutsche Borse Group transparent, konsequent, fair und streng vertraulich be-
handelt. Im Rahmen der Sachverhaltsaufklarung werden relevante Schnittstel-
lenfunktionen — beispielsweise Human Relations — einbezogen, insbesondere
zur Aufarbeitung von Verdachtsfallen zur Nichteinhaltung von erforderlichen
Verhaltensstandards. Dadurch wird eine zeitnahe, einheitliche und faire Be-
handlung aller betroffenen Personen gewahrleistet. Im Falle bestatigter Sach-
verhalte werden geeignete entsprechende MaBnahmen zur Aufklarung, Minde-
rung und Korrektur ergriffen. Diese konnen von der Anpassung interner Vorga-
ben, Prozesse und Kontrollen tber rechtliche Schritte bis hin zu Disziplinar-
maBnahmen reichen. DisziplinarmaBnahmen kdnnen im Rahmen eines Diszip
linarverfahrens von einer Ermahnung oder Abmahnung bis hin zur Kindigung
flihren. Das Disziplinarverfahren basiert auf den relevanten Richtlinien gegen
Belastigung (,Anti-Harassment“) sowie der Richtlinie zum Inclusive Work-
place, die im Abschnitt ,Inklusion und Chancengleichheit” naher beschrieben
sind. DarUber hinaus regelt die Richtlinie zu DisziplinarmaBnahmen (,Discipli-
nary Action®), wie das Unternehmen das Vorliegen von Fehlverhalten ermittelt,
welche unterschiedlichen Formen von DisziplinarmaBnahmen méglich sind
und dass die Schwere des Vergehens stets in einem angemessenen Verhéltnis
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zur DisziplinarmaBnahme stehen muss. Das Verfahren gilt grundsatzlich far
die Mitarbeitenden der Deutsche Borse Group, wobei einzelne Tochterunter-
nehmen ihren eigenen Richtlinien bzw. Verfahren in Bezug auf Disziplinar-
maBnahmen folgen. Wenn das Verhalten eines Mitarbeitenden nicht den ge-
setzten Standards fur Verhalten, Fahigkeiten oder Leistung entspricht, werden
geeignete MaBnahmen in Ubereinstimmung mit dem Verfahren ergriffen, das
an dem Ort gilt, an dem die Person beschaftigt ist. Die Verfahren (und gegebe-
nenfalls die Richtlinien) variieren je nach Standort, um die Einhaltung der lo-
kalen Gesetze und Praktiken zu gewéhrleisten, und werden von den Vertretern
der Personalabteilung gemaB den standortspezifischen Anforderungen verwal-
tet. Wo es je nach Standort zuldssig und angemessen ist, werden Verfahren
und Richtlinien entweder als separate Richtlinien dokumentiert oder in ein
Mitarbeitendenhandbuch aufgenommen und den betroffenen Mitarbeitenden
zur Verfligung gestellt.

Politische Einflussnahme und Lobbytatigkeiten

Im Geschéaftsjahr 2025 stand die Deutsche Borse Group in einem regelmaBi-
gen Austausch mit nationalen Institutionen (insbesondere Deutschland, Frank-
reich, Luxemburg) und internationalen Organisationen (unter anderem der Eu-
ropaischen Union und der Internationalen Organisation der Wertpapierauf-
sichtsbehorden (I0SCO)). Ziel dieses Dialogs ist es, die Fortflihrung gut funkti-
onierender Kapitalmarkte sicherzustellen und ein besseres Verstandnis fur das
Geschaftsmodell der Deutsche Borse Group zu schaffen. Gleichzeitig begleitet
die Gruppe Auswirkungen, Risiken und Chancen bestehender sowie neuer Fi-
nanzmarktregulierung. In diesem Zusammenhang hat sich die Deutsche Borse
Group auf europaischer Ebene insbesondere bei der Diskussion zur Weiterent-
wicklung der Spar- und Investitionsunion (SIU) engagiert und wirkte an der
Gestaltung der Anforderungen aus dem Market Integration and Supervision
Package (MISP) mit. Auf nationaler Ebene erstreckten sich die Aktivitaten auf
das Standortfordergesetz (StoFo@).
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Die Deutsche Bdrse Group setzt sich fiir transparente Kapitalmarkte ein, die
ein sicheres Handeln Uber alle Anlageklassen hinweg ermoglichen, sowie flr
Marktintegritat, Anlegerschutz und Finanzstabilitat. Dabei muss die Stabilitat
der Finanzmarktinfrastruktur auch im digitalen und nachhaltigen Wandel ge-
wahrleistet bleiben. Die Positionen der Deutsche Borse Group werden unter
anderem in Gesprachsrunden, Konferenzen oder Veranstaltungen sowie in
Form von Stellungnahmen zu Konsultationen und Positionspapieren einge-
bracht. Durch die Teilnahme an politischen und regulatorischen Diskussionen
unterstutzt die Deutsche Borse Group Entscheidungstrager und Regulierungs-
behorden bei der erfolgreichen Entwicklung und Umsetzung politischer Ziele
und leistet damit einen positiven Beitrag zur Stabilitat der Kapitalmarkte. Ge-
maB dem offentlich einsehbaren Verhaltenskodex flir das Geschaftsleben (Code
of Business Conduct) unterstitzt die Deutsche Bérse Group keine politischen
Parteien, deren Abgeordnete oder Kandidaten — weder durch finanzielle Mittel
noch durch Sachleistungen. Aus diesem Grund sind im Geschéftsjahr 2025
wie schon im Vorjahr keine entsprechenden Aufwendungen entstanden.

Die Deutsche Borse AG ist in den Transparenzregistern der EU
(20884001341-42), Deutschlands (Lobbyregister Deutscher Bundestag No. -
R0O01339) sowie Luxemburgs und Hessens registriert. Die gruppenweiten Lob-
bying-Tatigkeiten werden in Abstimmung mit dem Vorstand durch den Bereich
Group Regulatory Strategy verantwortet. Keines der Mitglieder des Vorstands
oder des Aufsichtsrats der Deutsche Borse AG hatte in den beiden Jahren vor
seiner Ernennung im laufenden Geschéaftsjahr eine vergleichbare Position in
der offentlichen Verwaltung, einschlieBlich Regulierungsbehorden, inne.
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Nachhaltigkeit in der Unternehmenskultur — Deutsche Borse
Group-spezifische Themen

Im Rahmen der doppelten Wesentlichkeitsanalyse wurden neben den wesentli-
chen Auswirkungen, Risiken und Chancen im Bereich der Unternehmensfih-
rung weitere unternehmensspezifische Themen identifiziert, die fir die Deut-
sche Borse Group von besonderer Bedeutung sind.

Ubergangsrisiken und Anpassung an Nachhaltigkeitsstandards

Die zunehmenden klimabezogenen Vorschriften und Compliance-Verpflichtun-
gen, inshesondere im Hinblick auf Offenlegungspflichten, erhdhen den Hand-
lungsdruck flir operative und strategische Anpassungen, um finanzielle Risiken
zu vermeiden. Vor diesem Hintergrund wurde im Geschaftsjahr 2025 auf
Grundlage eines Vorstandsbeschlusses eine ESG-Group-Compliance-Einheit
unter Verantwortung des Chief Compliance Officer eingerichtet. Diese Einheit
ist verantwortlich fur die Pravention von Fehlverhalten im Kontext von Green-
und Socialwashing gegenlber unternehmensfremden Personen. Darlber hin-
aus unterstitzt sie bei der Uberwachung, Implementierung und Beratung im
Hinblick auf ESG-relevante Rechtsvorschriften.

Als zentraler Bestandteil wurde eine gruppenweite ESG-Compliance-Richtlinie
eingeflihrt, die Vorgaben zur Einhaltung von Anforderungen im Bereich ESG-
Compliance definiert. Die ESG-Compliance-Einheit agiert in enger Abstimmung
mit dem Bereich Group ESG Strategy, deren Fokus auf der Nachhaltigkeitsaus-
richtung des Unternehmens liegt und sich u.a. mit der (Weiter-)Entwicklung,
Implementierung und Uberwachung der Nachhaltigkeitsstrategie befasst.

Zur Sensibilisierung der Mitarbeitenden fir ESG-Risiken und ESG-Compliance,

wurde ein Risk Culture & Awareness Training etabliert, das bereits von 99 Pro-
zent der Zielgruppe absolviert wurde.
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Kontinuierliche Teilnahme an ESG-Ratings

Die externe Validierung unserer Nachhaltigkeitsambitionen durch ESG-Ratings
ist ein fester Bestandteil unserer Nachhaltigkeitsstrategie. Zur Identifikation
von potenziellen Weiterentwicklungen des Nachhaltigkeitsprofils im Vergleich
zum Vorjahr wird jahrlich eine Vergleichsanalyse der Ratingergebnisse und
weiteren internen und externen Einflussfaktoren durchgefiihrt. Die Deutsche
Borse Group berticksichtigt dabei die Ratings von Standard & Poor's (S&P),
Sustainalytics und MSCI. Diese Ratings decken die Bereiche Umwelt, Soziales
und Unternehmensfiihrung ab und tragen zur positiven Auswirkung bei, dass
diese die Transparenz in Markt und Wettbewerb sowie das Vertrauen der Inte-
ressentrager erhohen.

Die Gewichtung der Kriterien variiert je nach Ratingagentur, wobei der Faktor
Unternehmensfihrung meist starker gewichtet wird. Die Ergebnisse werden re-
gelmaBig ausgewertet und jahrlich verdffentlicht, um die Weiterentwicklung
unseres Nachhaltigkeitsprofils gezielt zu steuern. Das GSC nimmt Kenntnis
von diesem Prozess und den daraus resultierenden Ergebnissen. Die Einzeler-
gebnisse der Ratingagenturen fur das Geschaftsjahr 2025 lauten wie folgt:

ESG-Ratings
2025 2024
Einwertung Einwertung
Ratingagentur Perzentil Ergebnis Perzentil Ergebnis
S&P 99 73 99 73
Sustainalytics 92 80 96 83
MSCI 95 AAA >97 AAA
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Transparente, stabile und sichere Markte

Als internationale Borsenorganisation und innovativer Anbieter von Marktinfra-
struktur schafft die Deutsche Borse Group faire, transparente, verlassliche und
stabile Kapitalmarkte. Damit leistet sie einen wesentlichen Beitrag zur Sicher-
heit und zum Vertrauen in die Markte, was zugleich einen relevanten Treiber
fur das Neugeschaft darstellt und ein zentraler Bestandteil unserer Nachhaltig-
keitsstrategie ist. Durch gezielte MaBnahmen arbeitet die Deutsche Borse
Group kontinuierlich daran, Transparenz und Stabilitat weiter zu starken. Dazu
zahlt unter anderem das Angebot spezieller Borsensegmenten mit erhdhten
Transparenzanforderungen. Unternehmen, die sich hier notieren lassen, mus-
sen Uber die gesetzlichen Mindestanforderungen des EU-regulierten Marktes
hinausausgehende Offenlegungspflichten erfiillen. Zur Wahrung des Vertrau-
ens der Marktteilnehmer setzt die Deutsche Borse Group auf eine Vielzahl
technologischer MaBnahmen im Bereich Informations- und Kommunikations-
technologie, die die Integritat und Sicherheit der Markte zusatzlich starken.
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Informations- und Kommunikationstechnologie-Risiken

Die Deutsche Borse Group misst der Sicherheit ihrer Informations- und Kom-
munikationstechnologie (IKT) hochste Bedeutung bei. In einem zunehmend
komplexen und geopolitisch herausfordernden Umfeld ist die Resilienz gegen-
tber Cyberbedrohungen und technologischen Risiken ein zentraler Bestandteil
der Unternehmensstrategie. IKT-Risiken kdnnen sich aus einer unzureichen-
den Steuerung ergeben, darunter LeistungseinbuBen, eingeschrankte Verflig-
barkeit eigener oder ausgelagerter IKT-Systeme sowie Risiken im Bereich Infor-
mationssicherheit, Cybersicherheit und Datenintegritat. Die schnelle Einfih-
rung neuer Technologien — etwa Kunstlicher Intelligenz — kann diese Risiken
zusatzlich verstarken und finanzielle Verluste verursachen.

Um die Verfligbarkeit, Vertraulichkeit und Integritat ihrer Systeme und Daten
zu gewabhrleisten, setzt die Deutsche Borse Group auf ein mehrstufiges Sicher-
heitskonzept (,Defense in Depth®), das organisatorische, technische und pro-
zessuale SchutzmaBnahmen umfasst wie regelmaBige Risikoanalysen, Penet-
rationstests, automatische Angriffserkennung, Schwachstellenmanagement so-
wie die kontinuierliche Weiterentwicklung des ldentitats- und Zugriffsmanage-
ments.

Mit der Umsetzung der Anforderungen aus dem Digital Operational Resilience
Act (DORA) starkt die Deutsche Borse Group ihre operative Widerstandsfahig-
keit gegentiber IKT-Storungen. Neue Richtlinien definieren klare Kontrollme-
chanismen und Mindeststandards fur alle IKT-bezogenen Funktionen und
Dienstleister innerhalb der Deutsche Borse Group.

Die Informationssicherheitsrichtlinien werden regelmaBig aktualisiert und ori-

entieren sich an internationalen Standards wie ISO/IEC 27001, Mindestanfor-
derungen an das Risikomanagement (MaRisk) sowie den Vorgaben des Natio-
nal Institute of Standards and Technology (NIST). Sie sind fur alle regulierten

Tochterunternehmen der Deutsche Bérse Group verbindlich und Gber die
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zentrale Policy-Plattform zuganglich. Dartber hinaus ist die Digital Operational
Resilience (DOR)-Strategie der Deutsche Borse Group integraler Bestandteil
des Rahmenwerks. Sie definiert strategische Ziele, Governance-Strukturen und
MaBnahmen zur Starkung der Widerstandsfahigkeit gegentber IKT-Stérungen
im Einklang mit regulatorischen Anforderungen (DORA). Die Verantwortung fur
die Umsetzung dieser Strategie und die Einhaltung der regulatorischen Anfor-
derungen liegt beim Vorstand der Deutsche Borse Group und gegebenenfalls
beim Vorstand der jeweiligen Tochterunternehmen.

Zur Sicherstellung einer hohen Systemverfligbarkeit betreibt die Deutsche
Borse redundante Serverinstallationen in geografisch getrennten, hochsicheren
Rechenzentren. Im Falle eines Systemausfalls erfolgt der Betrieb nahtlos aus
einem alternativen Standort. Diese Szenarien werden regelmaBig getestet — un-
ter anderem im Rahmen des FIA-Tests, der jahrlichen ,Disaster Recovery Exer-
cise” der Futures Industry Association. Erganzend erfolgen kontinuierliche Soft-
waretests, die llickenlose Uberwachung von Servern, Netzwerk und Anwen-
dungen sowie die Umsetzung weiterer VerbesserungsmafBnahmen.

Das Verfligbarkeitsniveau der kundenseitigen Handelssysteme erreichte im Ge-
schaftsjahr 2025 einen Wert von Uber 99,9 Prozent (2024: 99,9 Prozent). In
die Berechnung flieBen die Systeme der 360 Treasury Systems AG, Clear-
stream Europe AG, Clearstream Banking S.A., European Energy Exchange AG,
European Commodity Clearing AG, Eurex Clearing AG, Eurex Repo GmbH,
Deutsche Borse AG, Eurex Frankfurt AG und SimCorp A/S ein. Die Verflgbar-
keit ergibt sich aus dem Medianwert der Systemverfligbarkeit aller berticksich-
tigten Handelssysteme und basiert auf den Ausfallzeiten innerhalb der definier-
ten Servicezeiten, die je nach System variieren konnen. Die Systemverflgbar-
keiten werden pro System zentral abgefragt und ausgewertet. Ab dem Ge-
schaftsjahr 2025 wird die Systemverfugbarkeit weiterhin als Kennzahl berich-
tet, gehort jedoch nicht mehr zu den Nachhaltigkeitszielen.
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Die Deutsche Borse Group investiert fortlaufend in moderne Sicherheitslosun-
gen. Dazu zéhlen unter anderem:

= Cyberanalyse und -automatisierung

= Angriffserkennung und -verhinderung

» Schwachstellenmanagement und Penetrationstests
= Ethisches Hacking zur Prifung der IT-Sicherheit

Ein zentrales Element ist das Cyber Emergency Response Team (CERT), das
Bedrohungen friihzeitig erkennt, bewertet und gemeinsam mit den Geschafts-
bereichen GegenmaBnahmen koordiniert. Erganzend dazu gibt es eine unab-
hangige Kontrollfunktion innerhalb des Chief Information Security Officer
(CISO) Teams, die regelmaBig die Wirksamkeit der implementierten Sicher-
heitsmaBnahmen bewertet und Uberwacht.

Daruber hinaus erstellt die Deutsche Borse Group einen vierteljahrlichen Be-
richt zur Bedrohungslage (IKT-Bedrohungsanalyse), der die bedeutendsten
IKT-bezogenen Risiken identifiziert und die Priorisierung von SicherheitsmaB-
nahmen unterstiitzt. Zusatzlich erfolgt eine regelméaBige Uberwachung und Be-
richterstattung von IKT-Risiken anhand definierter CISO-IKT-Risiko-Metriken,
von denen mehrere Bestandteile des gruppenweiten Risikoappetits sind.

Die physische Sicherheit wird durch mehrstufige Prozesse und Kontrollen ge-
wahrleistet. Der Zugang zu Gebauden und sensiblen Bereichen erfolgt nach
dem Prinzip ,least privilege“. Analystinnen und Analysten tberwachen die Si-
cherheitslage kontinuierlich und stehen in engem Austausch mit nationalen
und internationalen Behdrden wie dem Bundeskriminalamt und dem Bundes-
amt fur Verfassungsschutz.

Auch externe Partner und Dienstleister sind in das Sicherheitskonzept integriert
und unterliegen denselben hohen Anforderungen. Die Governance-Prozesse
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zur Informationssicherheit werden laufend optimiert, um Risiken friihzeitig zu
erkennen und zu minimieren.

Die Deutsche Borse Group ist dariiber hinaus in nationalen und internationa-
len Netzwerken aktiv — darunter die Allianz fur Cyber-Sicherheit, das FS-ISAC
und das Euro Cyber Resilience Board der Europaischen Zentralbank — und
tragt so zu einem vorausschauenden Umgang mit Cyberbedrohungen bei.

Produkte und Dienstleistungen

Die Deutsche Borse Group stellt ihren Kunden verlassliche Informationen so-
wie eine leistungsfahige Infrastruktur zur Verfigung, um Finanzgeschéfte effi-
zient und sicher abzuwickeln. Die Produkte und Dienstleistungen schaffen
Transparenz in den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung
und reprasentieren innerhalb unserer Nachhaltigkeitsstrategie den Aspekt Ge-
schaft mit Nachhaltigkeitsbezug. Marktteilnehmer sind auf prazise Informatio-
nen angewiesen, um fundierte Entscheidungen treffen zu konnen. Gleichzeitig
ist uns bewusst, dass diese Informationen auch zur Finanzierung nicht nach-
haltiger Aktivitaten genutzt werden konnen.

Neue Produkte der Deutsche Bdrse Group durchlaufen einen strukturierten
Prifprozess innerhalb des jeweiligen Tochterunternehmens und werden dort
verantwortet. Zusatzlich gibt es eine Material Change Prozess-Richtlinie, die
von Group Compliance verantwortet und im Intranet veroffentlicht ist. Der Pro-
zess stellt sicher, dass Risiken wesentlicher Anderungen innerhalb des Toch-
terunternehmens analysiert und geeignete MaBnahmen zur Risikominderung
innerhalb des Tochterunternehmens abgeleitet werden.

Mit samtlichen Produkten und Dienstleistungen verfolgen wir das Ziel, die

Transformation unserer Kunden zu unterstiitzen. Wir bieten umfassende Exper-
tise, innovative Losungen und eine globale Prasenz. Die Wirksamkeit unserer
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Zielerreichung unserer Produkte und Dienstleistungen stellen wir durch die
konsequente Umsetzung der Unternehmensstrategie ,Leading the Transforma-
tion“ sicher, die auf nachhaltiges Wachstum ausgerichtet ist.

Im Folgenden werden die relevanten Produkte und Dienstleistungen der einzel-
nen Segmente naher beschrieben.

Investment Management Solutions

Governance Research and Voting

Die Governance Research and Voting Services von ISS STOXX unterstiitzen
weltweit institutionelle Investoren mit objektiven Analysen und Stimmrechts-
empfehlungen fur Hauptversammlungen borsennotierter Unternehmen. Viele
Investoren verwalten umfangreiche Portfolios und greifen auf die Expertise von
ISS STOXX zurlick, um Themen wie die Corporate Governance bei Unterneh-
men in ihrem Portfolio effektiv zu bewerten. Im Jahr 2025 wurden rund
52.000 (2024: rund 51.000) Hauptversammlungen abgedeckt.

Uber die Plattform ProxyExchange (PX) erhalten Kunden Zugriff auf Research-
Berichte und kdnnen ihre Abstimmungen gemaB selbstgewahlter Abstim-
mungsrichtlinien durchfiihren. Die endglltige Entscheidung zu jedem einzel-
nen Beschlussvorschlag auf der Hauptversammlung liegt ausschlieBlich beim
Investor. Die Governance-Research- und Stimmrechtsempfehlungen von ISS
STOXX sowie die Analysten, die diese erstellen, mussen strenge Compliance-
Anforderungen, einen robusten Verhaltenskodex und externe Audits (SSAE-18)
einhalten. Richtlinien zum Umgang mit moglichen Interessenkonflikten sind
auf der Website offentlich zuganglich und Mitarbeitende von ISS STOXX mus-
sen diese Uberprifen. Zusatzlich beauftragt ISS STOXX jahrlich einen externen
Wirtschaftsprifer mit einer unabhangigen Prifung seiner Kontrollen im Bereich
Governance-Research.
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Sustainability Data and Ratings

ISS STOXX stellt Nachhaltigkeitsdaten und-Ratings bereit, die Anlage- und
Portfoliomanagemententscheidungen unterstiitzen. Im Jahr 2025 wurden rund
12.500 (2024: 12.500) Emittenten durch Corporate Ratings abgedeckt.

Sustainability Data

ISS STOXX ist bestrebt, die Datenqualitat durch ein kontinuierlich optimiertes
Qualitatsmanagement zu gewahrleisten. Grundlage sind die flinf zentralen
Prinzipien Unabhangigkeit, Vergleichbarkeit, Vollstandigkeit, Aktualitat und
Transparenz, die in internen Richtlinien verankert und darauf ausgerichtet
sind, hochste Standards einzuhalten.

Sustainability Ratings

Die Corporate Ratings von ISS STOXX bewerten die Nachhaltigkeitsleistungen
borsennotierter Unternehmen und unterstitzen institutionelle Investoren bei
der Ausrichtung ihrer Anlagestrategien an globalen Nachhaltigkeitsstandards.
Bewertet werden die Fahigkeit zur Steuerung von Umwelt-, Sozial- und Gover-
nance-Risiken sowie zur Nutzung nachhaltiger Chancen entlang der gesamten
Wertschopfungskette.

Die offentlich zugangliche Methodik basiert auf internationalen Rahmenwerken
(u.a. UN Global Compact, OECD-Leitsatze sowie SDGs) und integriert Offenle-
gungsstandards wie GRI, SASB, ISSB und CDP. Sie wird regelmaBig durch ein
unabhangiges Gremium Uberprift und weiterentwickelt, um regulatorische
Entwicklungen, Stakeholder-Erwartungen und technologische Fortschritte zu
berlcksichtigen.

ISS STOXX arbeitet auf einer unabhangigen Basis von der Deutsche Borse
Group, die Grundséatze eingefuhrt hat, die ebenfalls 6ffentlich zuganglich sind,
und die Unabhangigkeit und Integritat der Research-Angebote von ISS STOXX
schutzen.
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Index Data and Licensing

ISS STOXX bietet eine breite Palette an ESG- und Klimaindizes, die Investoren
bei der Integration von Nachhaltigkeitsaspekten in ihre Portfolios unterstitzen.
Diese Indizes orientieren sich an globalen Klimazielen wie dem Pariser Klima-
abkommen und den EU-Klimabenchmarks. Die Methodiken flr die jeweilige
Indexzusammensetzung sind 6ffentlich zuganglich und werden anhand von
Marktkonsultationen und methodischen Uberpriifungen aktualisiert. Die Uber-
prufungen erfolgen ad hoc und periodisch, um wirtschaftliche und regulatori-
sche Anderungen sowie Entwicklungen in der Investmentbranche zu beriick-
sichtigen.

Zum Ende des Geschéftsjahr 2025 wurden 17,4 Mrd. € Vermogenswerte
(2024: 11,8 Mrd. €) in ESG-ETFs, klassifiziert nach Art. 8 und Art. 9 SFDR,
verwaltet. Zur ldentifizierung der Vermogenswerte nutzen wir die Daten des
Finanzinformationsanbieters Morningstar. Zur besseren Vergleichbarkeit haben
wir die Metrik im Vergleich zum Vorjahr nach der géangigen SFDR-Klassifizie-
rung angepasst.

ISS-Corporate

ISS-Corporate bietet Daten, Beratung und SaaS-Losungen (Software as a
Service), um Unternehmen bei der Verwaltung ihrer ESG-Programme in vier
Bereichen zu unterstitzen:

= Corporate Governance: Die Governance-Angebote von ISS-Corporate unter-
stlitzen Unternehmen beim Aufbau und der Steuerung effektiver Governance-
Programme. Mithilfe einer Daten- und Analyseplattform sowie umfangreichen
Beratungsangeboten entwickeln Kunden Governance-Strategien, erstellen
Roadmaps, analysieren Risiken und optimieren Veroffentlichungen flr
Hauptversammlungen.

» Executive Compensation: Die Losungen zur Vorstandsverglitung von ISS-Cor-
porate bieten einen datenbasierten, ganzheitlichen Ansatz zur Gestaltung,
Bewertung und Kommunikation von Vergutungsstrategien.
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= Corporate Sustainability: Die Sustainability Services von ISS-Corporate
unterstiitzen Unternehmen beim proaktiven Nachhaltigkeitsmanagement in
einem dynamischen Umfeld aus regulatorischen Anforderungen, Stakehol-
der-Erwartungen und ESG-Ratings.

= Cyber Risk: Unternehmen wird ein umfassender Uberblick (ber externe
Cyberrisiken — einschlieBlich Risiken in der Lieferkette — mithilfe des daten-
basierten ISS Cyber Risk Score angeboten.

ISS-Corporate hat als eigenstéandige Tochtergesellschaft von ISS Inc. umfas-
sende Verfahren eingeflhrt, um potenzielle Interessenkonflikte zu vermeiden.
Die MaBnahmen beruhen auf einer mehrstufigen Trennung zwischen |SS-Cor-
porate und den Ubrigen ISS-Geschaftsbereichen. Dazu gehoren insbesondere
rechtliche und organisatorische Eigenstandigkeit, physische und operative
Trennung, unabhangige Arbeitsweise der Research-Teams, Kommunikations-
beschrankungen und unabhangige Vergltungsstrukturen.

ISS Corporate Losungen werden bei 71 Prozent (2024: 79 Prozent) der im
S&P 500 Index gelisteten Unternehmen genutzt. Zur Berechnung wird die An-
zahl der Unternehmen mit kostenpflichtiger Nutzung der Service-Plattform
Compass ins Gesamtverhaltnis der im S&P 500 enthaltenen Unternehmen ge-
setzt.

Trading & Clearing

Der Handel und das Clearing von Anlageinstrumenten bilden den Kern des Ge-
schehens auf den Kapitalmarkten. Die Deutsche Borse Group betreibt regu-
lierte Markte flir Aktien und Derivate, aber auch Rohstoffe sowie andere Anla-
geklassen flr unterschiedliche Anlegerinnen. Um das Ausfallrisiko fir Han-
delsteilnehmende gleichermaBen zu reduzieren, sorgen unsere Clearinghauser
fur die Durchfihrung der Transaktionen. Kunden profitieren von regulatori-
schen Kontroll- und Uberwachungssystemen, zuverlassiger Preisfindung, stan-
dardisierter Berichterstattung sowie hohe Liquiditat und Automatisierung,
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wahrend sie Kapital gezielt zuweisen sowie ihre Portfolios entsprechend indivi-
duellen Anforderungen und (ESG-) Strategien absichern.

Commodities

Im Segment Trading & Clearing ist die EEX-Gruppe seit Einfiihrung des EU-
Emissionshandelssystems (EU ETS) im Bereich Carbon Trading aktiv und be-
treibt weltweit mehrere CO,-bezogene Markte. Kohlenstoff-Compliance-Markte
begrenzen die Gesamtemissionen bestimmter Sektoren durch einen festgeleg-
ten Schwellenwert. Unternehmen missen entweder ihre Emissionen senken
oder Zertifikate kaufen, um berschissiges CO, auszugleichen. Dieser Mecha-
nismus sorgt fur eine kosteneffiziente Reduktion der Emissionen. Die EEX be-
treibt solche Markte und ermdglicht den Handel mit Zertifikaten Gber verschie-
dene Zeitraume. Die Umsetzung erfolgt gemaB EU-Vorschriften (Emissionshan-
dels-, Versteigerungs- und Registerverordnung) sowie den allgemeinen Regeln
der EEX und ECC. Der zentrale Markt ist der EU ETS-Compliance-Markt, der
bald durch ,EU ETS 2“ auf Gebaude und StraBenverkehr ausgeweitet wird. Im
Jahr 2025 wurden 213 (2024: 221) Auktionen auf dem Priméarmarkt im Rah-
men des EU-Emissionshandelssystems gemaB den oben genannten Regeln er-
folgreich durchgefuhrt.

Die EEX-Gruppe betreibt Stromhandelsmarkte, die die Integration erneuerbarer
Energien fordern. Sie ermoglichen das Management kurzfristiger Schwankun-
gen, die Teilnahme von Verbrauchern am Handel zur Elektrifizierung sowie
langfristige Absicherung von Preisrisiken fur Investitionen. Im Geschéftsjahr
2025 wurde auf den von EEX angebotenen Plattformen ein Volumen von
13.494 TWh (2024: 12.359 TWh) Strom gehandelt. Dies umfasst die ange-
botenen Strom Terminmarkte in Europa, Japan und USA sowie den Spotmarkt
in Europa.

Zertifikate fur erneuerbare Energien ermdglichen den Handel mit Strom aus er-

neuerbaren Energien, da der physikalische Ursprung einer Kilowattstunde im
Netz nicht nachweisbar ist. Dies verhindert eine kiinstliche Aufteilung des
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Strommarktes. Im Gegensatz zum EU ETS handelt es sich hier um einen frei-
willigen Markt, der mehr Unternehmen die Moglichkeit bietet ihre Emissionen
auszugleichen. Diese Zertifikate garantieren die Erzeugung aus erneuerbaren
Quellen und werden parallel zum Strom gehandelt, sodass Energieversorger
Produkte mit 100 Prozent erneuerbarer Energie anbieten kdnnen. Die EEX-
Gruppe deckt die gesamte Wertschopfungskette ab — von der Registrierung bis
zu Spot- und Derivatemérkten. Im Geschéftsjahr 2025 wurde insgesamt ein
Volumen von 1.316 Mio. t CO, (2024: 1.390 Mio. t CO,) gehandelt. Dies
umfasst den Priméar- und Sekundarmarkt fir Emissionshandel in Europa und
deckt unter anderem Spot-, Future- und Optionshandel ab.

Fund Services

Die Deutsche Borse Group bietet tber die Vestima-Plattform umfassende
Dienstleistungen rund um die Verwaltung und Abwicklung aller Fondsarten an,
inklusive die nach Artikel 8 und 9 SFDR klassifiziert sind.

Die Clearstream Fund Services Plattform ermdglicht Investoren eine ESG-ba-
sierte Bewertung von Fonds und unterstitzt nachhaltige Anlageentscheidun-
gen. Uber Kneip bietet Clearstream zudem ESG-konformes Fondsdatenma-
nagement und Reporting, insbesondere zur Einhaltung von SFDR- und EET-
Vorgaben. Diese Services fordern Transparenz, regulatorische Compliance und
die nachhaltige Transformation der Fondsbranche. 60 Prozent (2024: 58 Pro-
zent) der auf der Clearstream Fund Services Plattform angebotenen Fonds sind
gem. Artikel 8 oder 9 der SFDR Klassifiziert.

Securities Services

Das Segment Securities Services von Clearstream bietet umfassende Dienst-
leistungen rund um die Emission, Abwicklung und Verwahrung von Wertpapie-
ren sowie Collateral-Management, Wertpapierleihe und Liquiditatsiosungen —
stets im Einklang mit hochsten aufsichtsrechtlichen Standards. Im Bereich As-
set Services und Safekeeping unterstitzt Clearstream die operative Effizienz
und Risikominimierung Uber globale Netzwerke hinweg.
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Im Bereich Collateral Lending und Ligquiditditsmanagement bietet Clearstream ESRS  Abschnitt im Lagebericht
Zusammengefasster Lagebericht moderne Triparty-Collateral-Management- und Wertpapierleihe-Dienste, unter- E1-1  Ubergangsplan fir den Klimaschutz
Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern stutzt durch den Einsatz von Kinstlicher Intelligenz und Automatisierung. E1-2  Erkldrung zum Klimawandel
Strategie und Steuerungsparameter ESG-Kriterien werden durch flexible Filterung von Sicherheitenkérben bertick- E1-3  MaBnahmen zur Emissionsreduzierung
Wirtschaftliche Lage sichtigt, sodass Investoren gezielt ESG-konforme Vermdgenswerte nutzen kon- El-4  Klimaziele
Risikobericht nen. Dies fordert die Lenkung von Kapital in nachhaltige Bereiche und unter- E1-5  Energieverbrauch und Energiemix
Chancenbericht stitzt die Einhaltung von Governance- und Marktstandards. E1-6
Prognosebericht E1-7 Treibhausgasemissionen
Nachtragsbericht Im Geschaftsjahr 2025 wurden 117 Mio. Wertpapiere bei unserem internatio- E1-8
Nachhaltigkeitserklarung nalen Zentralverwahrer (ICSD) abgewickelt (2024: 97 Mio.). Dies umfasst alle ~ S1-1  Mitarbeitende im Unternehmen
Allgemeine Informationen bérslich sowie auBerborslich gehandelten Wertpapierarten, die durch Clear- S1-2  Einbeziehung der Mitarbeitenden und Arbeitnehmervertretern
Informationen zu Umweltthemen stream Luxembourg abgewickelt werden. S1-3  AbhilfemaBnahmen und Beschwerdemechanismus
(ESRS ED) S1-4 MaBnahmen zur Zufriedenheit der Mitarbeitenden
Informationen zu Mitarbeitenden Offen|egu ngsanforderu ngen nach ESRS S1-5  Ziele im Zusammenhang mit Mitarbeitenden
(ESRS.SD i S1-6 Entwicklung der Mitarbeitenden
Inf(‘:::;znf)n 2ur Untemehmensfuhrung Die folgende Tabelle enthalt eine Ubersicht samtlicher Offenlegungsanforde- S1-9  Diversitat

rungen nach ESRS einschlieBlich eines Verweises auf den jeweiligen Abschnitt ~ S1-13  Weiterbildung und Kompetenzentwicklung
Datenpunkte aus anderen

i i S1-16 Vergltungskennzahlen
EU-Rechtsvorschriften im Lagebericht. - - - : :
Vorfélle, Beschwerden und schwerwiegende Auswirkungen im Zusammenhang mit

(ESRS 2 Anlage B) S1-17
) ) ESRS Abschnitt im Lagebericht Menschenrechten
Erkldrung zur Unternehmensfuhrung G1-1 Grundsatze zur Unternehmensfihrung
Deutsche Borse AG BP-1  Uber die Nachhaltigkeitserklérung

G1-5 Politische Einflussnahme und Lobbytéatigkeiten

Ub%r d'he NachhaEigkeitserkIérung,
aBnahmen zur |SS|QnsreduZ|§r1]Jng o
nergieverbrauch, Energiemix und Tretbhausgasemissionen

Nachhaltigkeits-Governance
GOV-1 Ausgestaltng des internen Kontrollsystems

GOV-2 Nachhaltigkeits-Governance

(Erlauterungen auf Basis des HGB) BP-2

Ubernahmerelevante Angaben

Konzernabschluss/-anhang GOV-3 Nachhaltigkeits-Governance
GOV-4 Erklarung zur Sorgfaltspflicht
Verglitungsbericht GOV-5 rL]thax?]racgiieemlgﬁ(t:é?rﬁlsaal%izgkeitserklérung, Ausgestaltung des internen Kontrollsystems, Risiko-

Nachhaltigkeitsstrategie, Geschaftsmodell und Wertschdpfungskette,
SBM-1 Geschafts at?g eit ung ?(onzernstruﬂur, Ertragslage piung

SBM-2 Interessen und Standpunkte der Interessentrager
Doppelte Wesentlichkeitsanalyse, Klimaresilienz und Klimaszenarioanalyse, Infarmatio-
SBM-3 1eRh RS NS, (R,

Weitere Informationen

nen zu Mitarbeitenden RS’ST), Informationen zur Unternehmens
IRO-1 Doppelte Wesentlichkeitsanalyse

IRO-2 Offenlegungsanforderungen nach ESRS
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Zusammengefasster Lagebericht

Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern
Strategie und Steuerungsparameter
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Risikobericht
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Nachtragsbericht
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(ESRS E1)
Informationen zu Mitarbeitenden
(ESRS S1)
Informationen zur Unternehmensfihrung
(ESRS G1)
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(ESRS 2 Anlage B)
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Deutsche Borse AG
(Erlauterungen auf Basis des HGB)
Ubernahmerelevante Angaben

Konzernabschluss/-anhang

Vergiitungsbericht

Weitere Informationen

Datenpunkte aus anderen EU-Rechtsvorschriften (ESRS 2 Anlage B)

Die folgende Tabelle fiihrt alle Datenpunkte auf, die sich aus anderen EU-Rechtsvorschriften ergeben und verweist auf die entsprechenden Abschnitte in der

Nachhaltigkeitserklarung.
Referenz
N
2
¥ &
© > ©
) E E
= =
x 5 S ¥ Abschnitt in der Nachhal-
ESRS Angabepflichten und zugehériger Datenpunkt 7 T S5 o tigkeitserklarung
2 GOV-1 21(d) Geschlechtervielfalt in den Leitungs- und Kontrollorganen X X o
- — - ST Nachhaltigkeits-Governance
2 GOV-1 21(e) Prozentsatz der Leitungsorganmitglieder, die unabhangig sind X
2 GOV-4 30 Erklarung zur Sorgfaltspflicht X Erklarung zur Sorgfaltspflicht
2 SBM-1 40 (d) i  Beteiligung an Aktivitaten im Zusammenhang mit fossilen Brennstoffen X X X
2 SBM-1 40 (d) ii  Beteiligung an Aktivitaten im Zusammenhang mit der Herstellung von Chemikalien X X Nicht wesentlich
icht w i
2 SBM-1 40 (d) iii Beteiligung an Tatigkeiten im Zusammenhang mit umstrittenen Waffen X X
2 SBM-1 40 (d) iv Beteiligung an Aktivitaten im Zusammenhang mit dem Anbau und der Produktion von Tabak X
E1-1 14 Ubergangsplan zur Verwirklichung der Klimaneutralitt bis 2050 X Ubergangsplan fiir den
El-1 16 (g) Unternehmen, die von den Paris-abgestimmten Referenzwerten ausgenommen sind X X Klimaschutz
. . ; MaBnahmen zur Emis-
El1-4 34 THG-Emissionsreduktionsziele X X X sionsreduzierung
E1-5 38 Energieverbrauch aus fossilen Brennstoffen aufgeschlisselt nach Quellen (nur klimaintensive Sektoren) X Nicht wesentlich
E1-537 Energieverbrauch und Energiemix X Energieverbraumciz und Energie-
E1-540-43 Energieintensitat im Zusammenhang mit Tatigkeiten in klimaintensiven Sektoren X Nicht wesentlich
E1-6 44 THG-Bruttoemissionen der Kategorien Scope-1, -2 und -3 sowie THG-Gesamtemissionen X X X
E1-6 53-55 Intensitat der THG-Bruttoemissionen X X X Treibhausgasemissionen
E1-7 56 Entnahme von Treibhausgasen und CO,-Zertifikate X
E1-9 66 Risikoposition des Referenzwert-Portfolios gegeniiber klimabezogenen physischen Risiken X
E1-9 66 (a): 66(c) Aufschlisselung der Geldbetrage nach akutem und chronischem physischem Risiko; Ort, an dem sich X
' erhebliche Vermogenswerte mit wesentlichem physischem Risiko befinden Nicht berichtet; Phase-in
E1-9 67 (c) Aufschlisselungen des Buchwerts seiner Immobilien nach Energieeffizienzklassen X
E1-9 69 Grad der Exposition des Portfolios gegeniiber klimabezogenen Chancen X
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Vorstand und Aufsichtsrat

Referenz
Zusammengefasster Lagebericht N
Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern . b
=2 S
Strategie und Steuerungsparameter g g g
[32] 2 =
Wirtschaftliche Lage x 5 'Fé B X  Abschnitt in der Nachhal-
Risikobericht ESRS Angabepflichten und zugehériger Datenpunkt e E P o  tigkeitserklarung
Chancenbericht £2.4 28 Menge jedes in Anhang Il der E-PRTR-Verordnung (Européaisches Schadstofffreisetzungs- und -verbrin- X
Prognosebericht gungsregister) aufgefiihrten Schadstoffs, der in Luft, Wasser und Boden emittiert wird
Nachtragsbericht E3-19 Wasser- und Meeresressourcen X
Nachhaltigkeitserklarung E3-113 Spezielles Konzept X
Alligemeine Informationen E3-1 14 Nachhaltige Ozeane und Meere X
Informationen zu Umweltthemen E3-4 28 (c) Gesamtmenge des zuriickgewonnenen und wiederverwendeten Wassers X
(ESRS E1) E3-4 29 Gesamtwasserverbrauch in m3 je Nettoerlés aus eigenen Téatigkeiten X ) )
Informationen zu Mitarbeitenden 5 SBM 3 - E4 16 Nicht wesentlich
(ESRS S1) (a) I, (b) und (c) X
Informationen zur Unternehmensfiihrung E4-2 24 (b) Nachhaltige Verfahren oder Konzepte im Bereich Landnutzung und Landwirtschaft X
(ESRS G1) E4-2 24 (c) Nachhaltige Verfahren oder Konzepte im Bereich Ozeane/Meere X
Datenpunkte aus anderen E4-2 24 (d) Konzepte fiir die Bekdmpfung der Entwaldung X
EU-Rechtsvorschriften E5-5 37 (d) Nicht recycelte Abfalle X
(ESRS 2 Anlage B) E5-5 39 Gefihrliche und radioaktive Abfélle X
Erklarung zur Unternehmensfiihrung 2_SBM3-S1 14 o ]
Deutsche Barse AG ) Risiko von Zwangsarbeit X . oy ) .
chtung der Menschenrechte
(Erlauterungen auf Basis des HGB) 2-SBM3 -S1 14 - ) ) =
. (@) Risiko von Kinderarbeit X
Ubernahmerelevante Angaben g
S1-1 20 Verpflichtungen im Bereich der Menschenrechtspolitik X
Konzernabschluss/-anhang $1-1 21 Vorschriften zur Sorgfaltsprifung in Bezug auf Fragen, die in den grundlegenden Konventionen 1 bis 8 X
der Internationalen Arbeitsorganisation behandelt werden . _
. . S1-122 Verfahren und MaBnahmen zur Bekdmpfung des Menschenhandels X MBS Ger b i oeliEneis
Vergiitungsbericht
S1-123 Konzept oder Managementsystem flir die Verhiitung von Arbeitsunfallen
Weitere Informationen S1-3 32 (c) Bearbeitung von Beschwerden X
S1-14 88 (b) und Zahl der Todesfélle und Zahl und Quote der Arbeitsunfalle X X ) )
(c) Nicht wesentlich
S1-14 88 (e) Anzahl der durch Verletzungen, Unfélle, Todesfalle oder Krankheiten bedingten Ausfalltage X
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Referenz
Zusammengefasster Lagebericht N
Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern . b
=2 S
Strategie und Steuerungsparameter E 3 E
™ o E
Wirtschaftliche Lage x 5 'Fé B X  Abschnitt in der Nachhal-
Risikobericht ESRS Angabepflichten und zugehériger Datenpunkt e E P o  tigkeitserklarung
Chancenben.cht S1-16 97 (a) Unbereinigtes geschlechtsspezifisches Verdienstgefélle X X
Prognosebericht S1-16 97 (b) Uberhohte Vergiitung von Mitgliedern der Leitungsorgane X el e el
i erkmale der Mitarbeitenden
Nachtragsbericht S1-17 103 (a) Falle von Diskriminierung X
Nachhaltigkeitserklarung - ) o . o
S1-17 104 (a) Nichteinhaltung der Leitprinzipien der UN fiir Wirtschaft und Menschenrechte und der OECD-Leitlinien X X
Allgemeine Informationen
) 2-SBM3 -S2 11 X
Informationen zu Umweltthemen (b) Erhebliches Risiko von Kinderarbeit oder Zwangsarbeit in der Wertschépfungskette _ _
(ESRS E1) S2-117 Verpflichtungen im Bereich der Menschenrechtspolitik X e veserillien
Informationen zu Mitarbeitenden S2-118 Konzepte im Zusammenhang mit Arbeitskraften in der Wertschopfungskette
(ESRSl sh ) S2-119 Nichteinhaltung der Leitprinzipien der UN fir Wirtschaft und Menschenrechte und der OECD-Leitlinien X X
Informationen zur Unternehmensflhrung Vorschriften zur Sorgfaltspriifung in Bezug auf Fragen, die in den Grundlegenden Konventionen 1 bis 8 X
(ESRS G1) S2-119 der Internationalen Arbeitsorganisation behandelt werden
Datenpunkte aus anderen Probleme und Vorfalle im Zusammenhang mit Menschenrechten innerhalb der vor- und nachgelagerten X
EU-Rechtsvorschriften S2-4 36 Wertschépfungskette
(ESRS 2 Anlage B) S3-116 Verpflichtungen im Bereich der Menschenrechte X _ _
Erklarung zur Unternehmensfiihrung Nichteinhaltung der Leitprinzipien der UN flir Wirtschaft und Menschenrechte, der Prinzipien der IAO X X gt veserillien
Deutsche Bérse AG S3-117 oder der OECD-Leitlinien
(Erlauterungen auf Basis des HGB) S3-4 36 Probleme und Vorfalle im Zusammenhang mit Menschenrechten X
Ubernahmerelevante Angaben S4-116 Konzepte im Zusammenhang mit Verbrauchern und Endnutzern X
S4-117 Nichteinhaltung der Leitprinzipien der UN fir Wirtschaft und Menschenrechte und der OECD-Leitlinien X X
Konzernabschluss/-anhang S4-4 35 Probleme und Vorfalle im Zusammenhang mit Menschenrechten X
G1-1 10 (b) Ubereinkommen der UN gegen Korruption X Grundsitze der Unternehmens-
Verglitungsbericht G1-1 10 (d) Schutz von Hinweisgebern (Whistleblowers) X fiihrung
G1-4 24 (a) Geldstrafen flir VerstoBe gegen Korruptions- und Bestechungsvorschriften X X ) )
: . - - Nicht wesentlich
Weitere Informationen G1-4 24 (b) Standards zur Bekampfung von Korruption und Bestechung X
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Zusammengefasster Lagebericht
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Wirtschaftliche Lage
Risikobericht
Chancenbericht
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Deutsche Borse AG

(Erlduterungen auf Basis des HGB)
Ubernahmerelevante Angaben

Konzernabschluss/-anhang

Vergiitungsbericht

Weitere Informationen

Erklarung zur Unternehmensfihrung

Die Deutsche Borse Group misst den Prinzipien verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung und
Unternehmenskontrolle (Corporate Governance) eine hohe Bedeutung bei. Die vorliegende Erklarung zur
Unternehmensfihrung beinhaltet die Berichterstattung tber die Corporate Governance der Deutsche Borse
AG gemaB Grundsatz 23 Deutscher Corporate Governance Kodex (DCGK). Sie entspricht zudem der von

§ 315d in Verbindung mit § 289f Handelsgesetzbuch (HGB) geforderten Konzernerklarung zur

Unternehmensfihrung.

Entsprechenserklarung gemaB § 161 Aktiengesetz

Am 4. Dezember 2025 haben Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse
AG folgende Entsprechenserklarung abgegeben:

»Erklarung von Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG gemaR
§ 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 6. Dezember
2024 samtlichen Empfehlungen des Kodex entsprochen.”

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

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG erklaren gemal Empfehlung
F.4 DCGK, dass Empfehlung D.4 DCGK aufgrund der vorrangigen gesetzlichen
Regelung des § 4b Bdrsengesetz (BorsG) fur die Gesellschaft im Jahr 2025
nicht anwendbar war. GemaB Empfehlung D.4 DCGK soll der Aufsichtsrat ei-
nen Nominierungsausschuss bilden, der ausschlieBlich mit Anteilseignervertre-
tern besetzt ist. GemaB § 4b BorsG unterstiitzt der Nominierungsausschuss
den Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG unter anderem jedoch auch bei der
Ermittlung von Bewerbern fiir den Vorstand. Da diese Aufgabe gemal geubter
Praxis nicht nur von den Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat wahrgenom-
men werden soll, gehdren dem Nominierungsausschuss auch Arbeitnehmer-
vertreter an.

Angaben zu Anregungen des DCGK

Neben den Empfehlungen (sogenannte ,soll“-Vorgaben), ber deren Einhal-
tung gemaB § 161 AktG im Rahmen der Entsprechenserklarung berichtet wird,
sieht der DCGK auch Anregungen vor (sogenannte ,sollte“-Vorgaben). Die
Deutsche Borse AG erflllt diese vollstandig.
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Offentlich zugangliche Informationen geméaB
§ 289f Absatz 2 Nr. 1a HGB

Der aktuelle Vergltungsbericht und der Vermerk des Abschlussprifers gemaf
§ 162 AktG, das geltende Vergltungssystem gemaB § 87a Absatz 1 und 2
Satz 1 AktG sowie der letzte Verglitungsbeschluss gemaB § 113 Absatz 3 AktG
sind unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Corporate
Governance > Vergltung zu finden.

Angaben zu den Unternehmensfiihrungspraktiken
Verhaltensrichtlinien

Der Unternehmenszweck der Deutsche Borse Group besteht darin, Vertrauen
in die Markte zu schaffen, indem sie transparente, verlassliche und stabile Inf-
rastrukturen bereitstellt, die die Sicherheit und Effizienz der globalen Kapital-
markte gewahrleisten. Die globale Ausrichtung der Deutsche Borse Group er-
fordert verbindliche Richtlinien und Verhaltensstandards, die weltweit an je-
dem ihrer Standorte gelten. Die Grundséatze der Zusammenarbeit zielen insbe-
sondere auf Verantwortung, Respekt und gegenseitige Wertschatzung ab. Auch
bei der Umsetzung des Geschaftsmodells kommen sie zum Einsatz. Die Kom-
munikation mit Kunden, Investoren, Mitarbeitenden und der Offentlichkeit ba-
siert auf zeitnaher Information und Transparenz. Neben gewinnorientiertem
Handeln sind anerkannte rechtliche, soziale und ethische Standards die
Grundlage fur eine zukunftsorientierte Unternehmensfihrung der Deutsche
Borse Group.
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Verhaltenskodex fir das Geschaftsleben

Verantwortungsvolles Handeln setzt ein konzernweites, von allen Mitarbeiten-
den geteiltes Werteversténdnis voraus. Die Deutsche Borse AG hat deshalb
einen Verhaltenskodex fur das Geschaftsleben, der jahrlich Uberprift wird. Die-
ser Kodex, der vom Vorstand beschlossen wurde und gruppenweit glltig ist,
legt den Grundstein flir zentrale ethische und rechtliche Standards, die unter
anderem folgende Themen umfassen:

» Einhaltung von Gesetzen und Vorschriften; Hinweisgebersystem

= Vertraulichkeit und Umgang mit sensiblen Informationen

= Interessenkonflikte

= Prévention von Insiderhandel und Marktmanipulation; Regelungen fur Mitar-
beitendengeschafte

» Wetthewerbspraktiken

= Korruptionspravention

= Risikomanagement

» Umweltbewusstsein

» Chancengleichheit und Schutz vor unerwinschtem Verhalten

= Gesellschaftliche Verantwortung; Menschenrechte; ethisches Handeln

Der Verhaltenskodex gilt fir Mitglieder des Vorstands ebenso wie fir alle weite-
ren Flhrungskrafte und Mitarbeitende der Deutsche Borse Group. Neben kon-
kreten Regeln enthéalt der Kodex allgemeine Hinweise, wie Mitarbeitende dazu
beitragen konnen, die festgelegten Werte in ihrem Arbeitsalltag mit Leben zu
flllen. Ziele des Verhaltenskodex sind es, Leitlinien fir die tagliche gemein-
same Arbeit im Unternehmen zu definieren, zur Lésung von Konflikten sowie
zum richtigen Umgang mit ethischen und rechtlichen Herausforderungen bei-
zutragen. Alle neu eingestellten Mitarbeitenden erhalten den Verhaltenskodex
als Teil ihrer Arbeitsvertragsunterlagen. Der Verhaltenskodex ist integraler Be-
standteil der Beziehung zwischen Arbeitgeber und Arbeitnehmer bei der
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Deutsche Borse Group. VerstoBe gegen den Verhaltenskodex kdnnen zu diszip-
linarischen MaBnahmen fihren. Das Dokument ist unter www.deutsche-
boerse.com > Uber uns > Nachhaltigkeit > Reports, Statements, Policies &
Guidelines zu finden.

Verhaltenskodex fiir Lieferanten

Die Einhaltung rechtlicher, sozialer und ethischer Standards verlangt die Deut-
sche Borse Group nicht nur von ihrem Management und ihren Mitarbeitenden,
sondern auch von ihren Zulieferern. So fordert unter anderem der von der
Deutsche Borse AG und der zentralen Einkaufsabteilung vorgesehene Verhal-
tenskodex flr Lieferanten (Code of Conduct for Suppliers), Menschenrechte
und Regelungen zum Umweltschutz zu achten und diesbezigliche Mindest-
standards zu berticksichtigen. In diesen Standards wurden auch die Vorgaben
des deutschen Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes aufgenommen. Auch wer-
den die Anforderungen des britischen Modern Slavery Act abgedeckt. Die Un-
terzeichnung des Verhaltenskodex fiir Lieferanten oder (in Ausnahmeféllen) ei-
ner entsprechenden Selbstverpflichtung ist zwingende Voraussetzung flir eine
Geschaéftsbeziehung mit der Deutsche Borse AG und den Gber den zentralen
Einkauf betreuten Gruppengesellschaften. Der Verhaltenskodex fiir Lieferanten
wird unter Berlcksichtigung aktueller Entwicklungen regelmaBig tberprift und
bei Bedarf angepasst. Sie finden ihn im Internet unter www.deutsche-bo-
erse.com > Uber uns > Nachhaltigkeit > Reports, Statements, Policies & Gui-
delines.

Nachhaltigkeit und WertmaBstabe

Das unternehmerische Handeln der Deutsche Borse Group richtet sich an den
Rechtsordnungen und ethischen Standards der Lander aus, in denen die
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Gruppe aktiv ist. Insbesondere die Einhaltung von anerkannten ethischen
Standards etablierter Initiativen und Organisationen verdeutlicht, welche Wert-
vorstellungen fur die Deutsche Borse Group maBgebend sind. Die Deutsche
Borse Group respektiert die Menschenrechte und ergreift die in dieser Erkla-
rung dargelegten MaBnahmen, um die Einhaltung einer Vielzahl internationaler
Standards und Prinzipien zu gewahrleisten. Hervorzuheben sind folgende
Standards:

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
Menschenrechten, Arbeitsnormen, Umweltschutz und Korruptionsbekdmpfung.
Die Deutsche Borse Group unterstreicht die zentrale Bedeutung einer verant-
wortungsvollen Unternehmensfihrung seit ihrem Beitritt im Jahr 2009. Um
die Umsetzung der Prinzipien des Global Compact zu kommunizieren, hat die
Deutsche Borse Group zuletzt im Geschéftsjahr 2025 einen Fortschrittsbericht,
dessen Grundlage der Geschaftsbericht 2024 ist, eingereicht.

International Labour Organization (ILO) www.ilo.org: Die UN-Agentur ist die
international verantwortliche Organisation zur Ausarbeitung und Beaufsichti-
gung weltweiter Gewerkschaftsstandards. Sie bringt Regierungsvertretende, Ar-
beitnehmer und Arbeitgeber an einen Tisch und fordert so die Entwicklung ge-
meinsamer Richtlinien und Programme. Durch die Ratifizierung verpflichtet
sich die Deutsche Borse Group zur Einhaltung dieser Standards.

Carbon Disclosure Project (CDP) www.cdp.net/en: Das Carbon Disclosure
Project ist eine globale Plattform zur Offenlegung von Umweltdaten, die Unter-
nehmen, Stadte und Lander nutzen, um ihre Umwelt- und Klimastrategien
transparent darzustellen. Die Deutsche Borse Group partizipiert seit 2017 an
der freiwilligen Initiative des CDP und reicht hierfir einen Bericht in Form
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eines Fragebogens ein, welcher Informationen bezlglich Treibhausgasemissio-
nen, Reduktionszielen und Klimarisiken offenlegt.

Charta der Vielfalt www.charta-der-vielfalt.de: Als Unterzeichner der Charta
der Vielfalt verpflichtet sich das Unternehmen, die Vielfalt seiner Belegschaft,
seiner Kunden und Geschaftspartner anzuerkennen, wertzuschatzen und zu
fordern — unabhangig von Alter, Geschlecht, Behinderung, Religion, Nationali-
tat, ethnischer Herkunft, sexueller Orientierung und ldentitat.

Verankerung von Nachhaltigkeit und Diversitat in der
Unternehmensfiihrung

Nachhaltigkeit und Diversitat sind von zentraler Bedeutung im Rahmen der
ganzheitlichen Nachhaltigkeitsstrategie der Deutsche Borse Group. Das Thema
ist daher sowohl auf Ebene des Vorstands als auch auf der des Aufsichtsrats
im Einklang mit geltenden gesetzlichen Regelungen fester Bestandteil der Un-
ternehmensfihrung. Weitere Informationen zur Verankerung von Nachhaltig-
keit in der Unternehmensflhrung lassen sich der ,Konzernnachhaltigkeitser-
klarung“ entnehmen.

Kontroll- und Risikomanagementsysteme

Die zentrale Rolle der Deutsche Bérse Group in der Finanzbranche verlangt ei-
nen verantwortungsbewussten Umgang mit Informationen und Risiken. Hierzu
gibt es in der Gruppe eine Reihe von Regelungen und Prozessen. Diese umfas-
sen sowohl rechtliche als auch interne Vorgaben, die fir einzelne Branchen-
segmente spezifisch ausgestaltet werden kdnnen. Hierzu zahlen auch Richtli-
nien zum Hinweisgebersystem sowie zum Risikomanagement und internen
Kontrollsystem.
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Hinweisgebersystem

Die Deutsche Borse Group setzt sich mit Nachdruck fur die Bekampfung von
Regelverletzungen ein. Das eingesetzte Hinweisgebersystem (Whistleblowing)
ist eine internetbasierte Anwendung, die von Mitarbeitenden, Kunden und
Dritten genutzt werden kann. Es bietet die Mdglichkeit, jede Form von Fehlver-
halten, kriminellen Aktivitaten und VerstdBen gegen Gesetze und Vorschriften
in Zusammenhang mit der Deutsche Borse Group rund um die Uhr zu melden.
Alle Meldungen werden streng vertraulich und objektiv behandelt.

Weitere Informationen zum Hinweisgebersystem sind unter www.deutsche-
boerse.com > Uber uns > Kontakt & Services > Hinweisgebersystem zu finden.

Richtlinien und Grundsatze zum Kontroll- und Risikomanagement

Funktionsfahige Kontrollsysteme sind wesentliche Bestandteile stabiler und
nachhaltiger Geschaftsprozesse. Die gruppenweiten Kontrollsysteme der Deut-
schen Borse sind dabei in ein Gesamtkonzept eingebettet, das unter anderem
die gesetzlichen Vorschriften, die Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex, internationale Regelungen und Empfehlungen sowie wei-
tere unternehmensspezifische Richtlinien berlcksichtigt, und an GroBe, Struk-
tur und Komplexitat der Deutsche Borse Group ausgerichtet ist. Die zustandi-
gen Verantwortlichen fiir die einzelnen Elemente des Kontrollsystems stehen
untereinander in engem Austausch und berichten regelmaBig an den Vorstand.
Wesentliche Aspekte zur Ausgestaltung und Umsetzung werden zudem regel-
maBig an den Aufsichtsrat beziehungsweise dessen Ausschiisse berichtet.
GleichermaBen verfugt die Gruppe Uber ein konzernweites Risikomanagement-
system, das Funktionen, Prozesse und Verantwortlichkeiten beschreibt und
verbindlich regelt. Das interne Kontrollsystem sowie das Risikomanagement-
system decken auch nachhaltigkeitsbezogene Ziele ab. Details zum internen
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Kontrollsystem und zum Risikomanagement der Deutsche Borse Group finden
sich in dem Abschnitt ,Risikobericht”.

Aus der regelmaBigen Befassung mit dem internen Kontroll- und Risikomana-
gementsystem sowie der Berichterstattung der internen Revision zu den durch-
geflihrten risikoorientierten und prozessunabhangigen Kontrollen sind dem
Vorstand keine Umsténde bekannt, die gegen die Angemessenheit und Wirk-
samkeit dieser Systeme zum 31. Dezember 2025 sprechen.

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.

Beide Gremien erflillen 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
Unternehmenskontrolle (Corporate Governance). Vorstand und Aufsichtsrat der
Deutsche Borse AG arbeiten daher eng und vertrauensvoll zusammen. Der Vor-
stand setzt den Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und umfassend lber die Lage
von Gesellschaft und Konzern sowie den Gang der Geschéfte in Kenntnis. Dar-
tber hinaus informiert er den Aufsichtsrat regelmaBig tber alle Fragen der Un-
ternehmensplanung, der Risikolage und des Risikomanagements, der Compli-
ance und der Kontrollsysteme im Unternehmen. Die strategische Ausrichtung
des Unternehmens wird mit dem Aufsichtsrat eingehend erdrtert und abge-
stimmt und ihre Umsetzung in regelmaBigen Abstanden diskutiert. Uber Ange-
legenheiten, die von besonderer Bedeutung fur das Unternehmen sind, infor-
miert der Vorstandsvorsitzende den Aufsichtsrat unverziglich mundlich oder
schriftlich.
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Der Vorstandsvorsitzende informiert die Aufsichtsratsvorsitzende zudem fortlau-
fend und regelmaBig Uber die Entwicklung der Geschaftslage, wesentliche Ge-
schéftsvorfalle, anstehende Entscheidungen sowie langfristige Perspektiven
und erortert diese mit ihr. Zudem kann der Aufsichtsrat jederzeit vom Vorstand
einen Bericht insbesondere tGber Angelegenheiten und geschaftliche Vorgange
bei der Deutsche Borse AG sowie deren Tochterunternehmen verlangen, die
auf die Lage der Deutsche Borse AG erheblichen Einfluss haben kénnen. Die
Geschaftsordnungen von Vorstand und Aufsichtsrat enthalten Gber die gesetzli-
chen Regelungen hinausgehende Bestimmungen zu den entsprechenden Infor-
mationsrechten und -pflichten von Vorstand und Aufsichtsrat.

Vorstand der Deutsche Borse AG

Der Vorstand leitet die Deutsche Borse AG und die Deutsche Borse Group. Im
Berichtsjahr gehdrten dem Vorstand sieben beziehungsweise mit Bestellung
von Dr. Jens Schulte als ordentliches Mitglied des Vorstands der Deutsche
Borse AG zum 1. Juni 2025 und vor dem Ausscheiden von Gregor Pottmeyer
als Finanzvorstand der Deutsche Borse AG zum 30. September 2025, tempo-
rar acht 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 effizienten Risikomanagementsys-
tems. Der Vorstand ist zustandig fur die Aufstellung des Jahres- und des Kon-
zernabschlusses sowie die Erstellung der unterjahrigen Finanzinformationen
der Deutsche Borse AG. Ferner hat er flr die Einhaltung von Rechtsvorschrif-
ten und behordlichen Regelungen zu sorgen.

Die Mitglieder des Vorstands tragen gemeinsam die Verantwortung fir die ge-

samte Geschaftsfihrung. Unbeschadet der Gesamtverantwortung aller Vor-
standsmitglieder flihren die einzelnen Mitglieder des Vorstands die ihnen im
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Rahmen des Geschéftsverteilungsplans zugewiesenen Ressorts selbststéandig
und in eigener Verantwortung. Zusatzlich zu den Geschaftsbereichen gibt es
mit den Ressorts des Vorstandsvorsitzenden (CEQ), des Finanzvorstands
(CFO), des Chief Information Officer/Chief Operating Officer (CIO/COQ) sowie
dem Ressort People, Risk & Compliance funktionale Zustandigkeiten. Die Ge-
schaftsbereiche decken die operativen Geschéftsfelder wie die Kassamarktakti-
vitaten und das Derivategeschaft, das Marktdatengeschéft, die Wertpapierab-
wicklung und -verwahrung, das Sicherheiten- und Liquiditatsmanagement,
Dienstleistungen fir den Fondsvertrieb sowie das Geschaftsfeld Investment
Management Solutions mit Angeboten in den Bereichen Indizes, Analytik,
Nachhaltigkeitsinformationen (ESG) und Softwarelésungen ab. Fir Details
siehe ,Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern“ sowie www.deutsche-
boerse.com > Markte & Services.

Die nahere Ausgestaltung der Vorstandsarbeit wird durch eine Geschaftsord-
nung bestimmt, die der Aufsichtsrat fiir den Vorstand erlassen hat. Diese regelt
unter anderem dem Gesamtvorstand vorbehaltene Angelegenheiten, besondere
MaBnahmen, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedlrfen, sowie sonstige
Verfahrens- und Beschlussmodalitaten. Der Vorstand tagt regelméaBig im Rah-
men von Vorstandssitzungen. Diese werden vom Vorstandsvorsitzenden einbe-
rufen, der die Arbeit im Vorstand koordiniert. Jedes Vorstandsmitglied kann die
Einberufung einer Sitzung verlangen. Der Gesamtvorstand entscheidet gemaR
Geschaftsordnung regelmaBig durch Beschluss moglichst einstimmig oder an-
sonsten mit der einfachen Mehrheit der an der Beschlussfassung teilnehmen-
den Mitglieder, soweit nicht Abweichendes angeordnet ist. Im Falle der Stim-
mengleichheit ist die Stimme des Vorstandsvorsitzenden entscheidend. Die Ge-
schaftsordnung des Vorstands kann unter www.deutsche-boerse.com > Inves-
tor Relations > Corporate Governance > Vorstand > Geschaftsordnung abge-
rufen werden.
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Weitere Informationen zum Vorstand, die personelle Zusammensetzung sowie
die individuellen Mandate und Lebenslaufe seiner Mitglieder sind unter
www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Corporate Governance >
Vorstand zu finden.

Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG

Der Aufsichtsrat Giberwacht und berat den Vorstand bei der Leitung des Unter-
nehmens. Der Aufsichtsrat unterstlitzt den Vorstand bei wesentlichen unter-
nehmerischen Entscheidungen und steht ihm bei Fragen von strategischer Be-
deutung beratend zur Seite. Fir Geschafte von grundlegender Bedeutung hat
der Aufsichtsrat in der Geschéaftsordnung fiir den Vorstand Zustimmungsvorbe-
halte zugunsten des Aufsichtsrats festgelegt. Des Weiteren bestellt der Auf-
sichtsrat die Mitglieder des Vorstands, setzt deren Gesamtvergiitung fest und
prift Jahres- und Konzernabschluss der Deutsche Borse AG sowie den zusam-
mengefassten Lagebericht. Details zur Tatigkeit des Aufsichtsrats im Ge-
schaftsjahr 2025 werden im ,,Bericht des Aufsichtsrats” erlautert.

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 2027. Dies trifft
auch auf Jean-Pierre Mustier zu, der am 14. Mai 2025 als Nachfolger von
Martin Jetter als ordentliches Mitglied in den Aufsichtsrat gewahlt worden ist.

Der Aufsichtsrat trifft sich zu mindestens sechs ordentlichen Sitzungen pro
Jahr. Nach Bedarf werden darlber 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
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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 der Vor-
sitzenden den Ausschlag. Die ndhere Ausgestaltung der Arbeit des Aufsichts-
rats und seiner Ausschisse wird insbesondere durch die Geschaftsordnung
des Aufsichtsrats bestimmt, die unter www.deutsche-boerse.com > Investor
Relations > Corporate Governance > Aufsichtsrat > Geschéaftsordnung abruf-
bar ist.

Der Aufsichtsrat tUberprift regelméaBig, 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 Uberpraft wird.

Der Aufsichtsrat Gberprift zudem regelmaBig, mindestens jahrlich, die Effekti-
vitat seiner Tatigkeit, erdrtert Verbesserungsmaoglichkeiten und beschlieft
hierzu geeignete MaBnahmen, soweit erforderlich. Die konkreten Zielvorgaben
sind im Abschnitt ,Ziele fir die Zusammensetzung sowie Kompetenzprofil des
Aufsichtsrats” beschrieben und die jahrliche Effektivitatsprifung ist im Ab-
schnitt ,Effektivitatsprifung der Tatigkeit des Aufsichtsrats” zu finden.

Die 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.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Ausschisse des Aufsichtsrats

Mit den Ausschissen verfolgt der Aufsichtsrat das Ziel, die Effizienz seiner Ar-
beit zu steigern, indem komplexe Sachverhalte in kleineren Gruppen erértert
und fir den Gesamtaufsichtsrat vorbereitet werden. Soweit gesetzlich zuléssig,
wurden auch einzelne Entscheidungsbefugnisse auf die Ausschisse tbertra-
gen. Zu Beginn des Berichtsjahres hatte der Aufsichtsrat acht Ausschiisse, wo-
von sich das ,,Chairman Selection Committee” allein mit der Vorbereitung der
Neuwahl des Aufsichtsratsvorsitzes befasst hat. Das Komitee hat sich nach der
Wahl von Clara-Christina Streit zur neuen Aufsichtsratsvorsitzenden am 14.
Mai 2025 automatisch aufgelost, sodass sich die Anzahl der Ausschiisse wie-
der auf sieben reduziert hat. Fiir Details zu den Ausschiissen siehe die Uber-
sicht ,Die Ausschiisse des Aufsichtsrats im Berichtsjahr: Zusammensetzung
und Zustandigkeiten”. Die Zustandigkeiten der Aufsichtsratsausschiisse sind in
der Geschéftsordnung fur den Aufsichtsrat geregelt. Die Verfahrensregeln der
Ausschusse entsprechen denen des Aufsichtsratsplenums. Die aktuellen Auf-
gaben und die Zusammensetzung der einzelnen Ausschisse konnen unter
www.deutsche-boerse.com > Corporate Governance > Investor Relations >
Aufsichtsrat > Ausschusse eingesehen werden.

Die Ausschussvorsitzenden berichten jeweils dem Aufsichtsratsplenum Gber die
Gegenstande und Beschlisse der Ausschusssitzungen. Die Vorsitzende des
Prifungsausschusses berichtet zudem im Prifungsausschuss und im Plenum
tber ihren regelméaBigen Austausch mit dem Abschlusspriifer auBerhalb der Sit-
zungen. Details zu den konkreten Tatigkeiten und Sitzungen des Aufsichtsrats
im Berichtsjahr kdnnen dem ,Bericht des Aufsichtsrats“ enthnommen werden.

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

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

Mitglieder

Regelungen fiir die Zusammensetzung

= Barbara Lambert
(Vorsitzende)

= Dr. Andreas Gottschling
= Dr. Anja Greenwood!

= QOliver Greie!

= Achim Karle!

= Sigrid Kozmiensky

Mindestens vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Mindestens ein Mitglied mit Sachverstand auf dem Gebiet Rechnungslegung und mindestens ein weiteres Mitglied mit Sachverstand auf dem Gebiet Abschlusspri-
fung?

Alle Mitglieder mit Vertrautheit im Finanzsektor

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

Ausgeschlossen vom Vorsitz: Vorsitzender des Aufsichtsrats, ehemalige Vorstandsmitglieder der Gesellschaft, deren Bestellung vor weniger als zwei Jahren endete

Zustandigkeiten

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 Quartalsfinanzberichte, Erérterung der Ergebnisse der priferischen Durchsichten mit dem Abschlussprifer

Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts, des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts, Erorterung des Priifberichts mit dem Abschlusspriifer
sowie Vorbereitung der Entscheidung des Aufsichtsrats tber die Feststellung des Jahresabschlusses, Uber die Billigung des Konzernabschlusses und lber den
Beschlussvorschlag des Vorstands zur Gewinnverwendung

Vorbereitung des Vorschlags des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung tber die Wahl des Abschlussprifers und des Konzernabschlussprifers sowie des Priifers
fur den Halbjahresfinanzbericht, sofern dieser geprift oder einer priferischen 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 Unabhéngigkeit 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 Ent;;heidung Uber und die Beauftragung der
Erteilung des Prifungsauftrags fir (i) eine priferische Durchsicht oder Prifung von Halbjahresfinanzberichten, (ii) die Uberpriifung der nichtfinanziellen Berichter-
stattung und (iii) die Prifung des Vergltungsberichts, sowie die Bestimmung von Priifungsschwerpunkten und die Honorarvereinbarung

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

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

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

1) Arbeitnehmervertreter

2) Den nach § 100 Absatz 5 AktG erforderlichen Sachverstand im Prifungsausschuss decken auf dem Gebiet Abschlusspriifung und auf dem Gebiet Rechnungslegung Barbara Lambert und Sigrid Kozmiensky ab. Zu den Details
siehe den Abschnitt ,Ziele fuir die Zusammensetzung sowie Kompetenzprofil des Aufsichtsrats".
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Vorstand und Aufsichtsrat

Nominierungsausschuss

Zusammengefasster Lagebericht Mitglieder Regelungen fiir die Zusammensetzung
Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern

= Clara-Christina Streit (Vor- = Vorsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender

Wirtschaftliche L sitzende seit 14.05.2025)
intschaftliche Lage = Martin Jetter (Vorsitzender L

Risikobericht bis 14.05.2025) Zuftandlgkeuten

= Uberpriifung und ggf. Erarbeitung eines Anpassungsvorschlags fir das Diversitatskonzept fiir den Aufsichtsrat

Strategie und Steuerungsparameter
= Mindestens flinf weitere Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Chancenbericht = Dr. Markus Beck!
Prognosebericht = Prof. Dr. Nadine Brandl . Bgfassﬂun‘g mit der regelméaBigen, mindestens jahrlichen Bewertung der Struktur, GréBe, Zusammensetzung und Leistung des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie
) mit moglichen Verbesserungen

Nachtragsbericht = Dr. Anja Greenwood! ) o ) . o ) ) . . .

Nachhaltiekeitserkls = Befassung mit der regelméaBigen, mindestens jahrlichen Bewertung der Qualifikationserfordernisse der einzelnen Vorstandsmitglieder und der einzelnen Mitglieder
achhaltigkeitserkldrung = Barbara Lambert des Aufsichtsrats wie auch von Vorstand und Aufsichtsrat in ihrer Gesamtheit

Erklarung zur Unternehmensfihrung = Charles Stonehill (seit = Darstellung der Kompetenzen in der Qualifikationsmatrix und Vorbereitung der Beschlussfassung durch den Aufsichtsrat

Deutsche Borse AG 14.05.2025)

Vorschlag geeigneter Kandidierender an den Aufsichtsrat flr dessen Wahlvorschlag an die Hauptversammlung (durch die Anteilseignervertreter) einschlieBlich der
(Erlduterungen auf Basis des HGB) regelméaBigen Befassung mit den konkreten Zielvorgaben sowie eines Kompetenzprofils als Grundlage flir Vorschldage geeigneter Kandidierenden

Ubernahmerelevante Angaben

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

Befassung mit der Nachfolgeplanung fiir den Vorstand, Ermittlung von geeigneten Kandidierenden flir die Besetzung einer Stelle im Vorstand und Vorbereitung der
Konzernabschluss/-anhang Beschlussfassung durch den Aufsichtsrat

= Abschluss, Anderung und Beendigung von Dienstvertragen der Vorstandsmitglieder in dem vom Aufsichtsrat vorgegebenen Rahmen
Vergiitungsbericht = Vorbereitung der Beschlussfassung des Aufsichtsrats (iber das Vergitungssystem der Vorstandsmitglieder

= Vorbereitung der Beschlussfassung des Aufsichtsrats Uber die Festsetzung der Gesamtbeziige und der Ruhggehélter einzelner Vorstandsmitglieder sowie Gber die
Festsetzung von Hinterbliebenenbeziigen und etwaigen sonstigen Leistungen verwandter Art, regelméaBige Uberprifung der Angemessenheit der Vorstandsbeziige und

Weitere Informationen ggf. Erarbeitung von Anpassungsvorschlagen

= Vorbereitung der Vergltungsberichterstattung hinsichtlich Vorstand und Aufsichtsrat

Zustimmung zur Ubernahme von Vorstands-, Aufsichtsrats-, Beirats- und dhnlichen Mandaten sowie von sonstigen Nebentatigkeiten und Ehrenadmtern 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 tber die
Errichtung von Versorgungswerken abschlieBen méchte

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

= Sonstige Aufgaben gemaB § 4b Absatz 5 BorsG

1) Arbeitnehmervertreter
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Risikoausschuss

Mitglieder

Regelungen fiir die Zusammensetzung

= Dr. Andreas Gottschling
(Vorsitzender)

= Dr. Markus Beck!
= Barbara Lambert
= Rainer Miiller!

= Mindestens vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Zustandigkeiten
= 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 Uber maBgebliche Risiken und Uber die Risikomanagementsysteme der regulierten Gesellschaften der Gruppe,
soweit gesetzlich zuléssig

Strategie- und Nachhaltigkeitsausschuss

Mitglieder

Regelungen fiir die Zusammensetzung

= Clara-Christina Streit (Vor-
sitzende seit 14.05.2025)

= Martin Jetter (Vorsitzender
bis 14.05.2025)

= Achim Karle!

= Dr. Carsten Schéfer!
= Charles Stonehill

= Chong Lee Tan

= Regina-Maria Wohak!

= Vorsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender
= Mindestens flinf weitere Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

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

= Befassung mit Fragen der grundsatzlichen geschaftspolitischen und unternehmerischen Ausrichtung sowie mit dem Unternehmenszweck (Purpose)

= Befassung mit der nachhaltigen Unternehmensfihrung sowie der Geschéftstatigkeit in den Bereichen Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung (ESG-Krite-
rien) in der Deutsche Borse Group (sofern nicht im Zustandigkeitsbereich eines anderen Ausschusses)

= Befassung mit bedeutsamen Projekten flr die Deutsche Borse Group

1) Arbeitnehmervertreter
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Technologieausschuss

Mitglieder

Regelungen fiir die Zusammensetzung

= Shannon Johnston
(Vorsitzende)

= Dr. Andreas Gottschling
= Rainer Miller!

= Jean-Pierre Mustier (seit
14.05.2025)

= Dr. Carsten Schéfer!

= Charles Stonehill (bis
14.05.2025)

= Regina-Maria Wohak!

= Mindestens vier Mitglieder, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Zustandigkeiten

= Unterstlitzung des Aufsichtsrats bei der Erflillung der Aufsichtspflichten hinsichtlich der Informationstechnologie zur Ausfiihrung der Geschaftsstrategie der Gruppe

sowie im Hinblick auf die Informationssicherheit
= Beratung zur IT-Strategie und IT-Architektur

= Beaufsichtigung der Uberwachung technologischer Innovationen, von IT-Service-Bereitstellungen und der technischen Leistungsfahigkeit und Stabilitat der 1T-Sys-

teme, operationeller IT-Risiken und von Informationssicherheitsdiensten und -risiken

Présidialausschuss

Mitglieder

Regelungen fiir die Zusammensetzung

= Clara-Christina Streit (Vor-
sitzende seit 14.05.2025)

= Martin Jetter (Vorsitzender
bis 14.05.2025)

= Dr. Markus Beck!
= Prof. Dr. Nadine Brand|*

= Charles Stonehill (seit
14.05.2025)

= Vorsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender
n Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender sowie je ein Anteilseigner- und ein Arbeitnehmervertreter, die vom Aufsichtsrat gewahlt werden

Zustandigkeiten

= Eilbedurftige Angelegenheiten

1) Arbeitnehmervertreter

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

138


https://www.deutsche-boerse.com/resource/blob/4913036/03d308aae429feddae0293ca9c3a85dd/data/GDB-Geschaeftsbericht-2025-a4.pdf

Vorstand und Aufsichtsrat

Vermittlungsausschuss
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= Clara-Christina Streit (Vor- = Vorsitzender des Aufsichtsrats als Ausschussvorsitzender

sitzende seit 14.05.2025) 4 gtgllvertretender Aufsichtsratsvorsitzender sowie je ein Anteilseigner- und ein Arbeitnehmervertreter

= Martin Jetter (Vorsitzender Zustindigkeiten

bis 14.05.2025)
= Dr. Markus Beck!
= QOliver Greie!

= Aufgaben geméaB § 31 Absatz 3 MitbestG

= Barbara Lambert

Chairman Selection Committee (bis 14. Mai 2025)

Mitglieder Regelungen fiir die Zusammensetzung

= Charles Stonehill = Vom Aufsichtsrat festgelegt

(Vorsitzender) Zustandigkeiten

= Dr. Markus Beck!

= Dr. Anja Greenwood!
= Martin Jetter

= Barbara Lambert

= Rainer Miiller!

= Vorbereitung der Neuwahl des Aufsichtsratsvorsitzes, insbesondere Empfehlung eines Kandidierenden zur Wahl durch den Aufsichtsrat

1) Arbeitnehmervertreter

Ziele fiir 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 gehdren Qualifi-
kationserfordernisse ebenso wie im Rahmen eines Diversitatskonzepts umzu-
setzende Ziele zur Vielfalt der Zusammensetzung. Zudem sollen die Mitglieder
Uber ausreichend Zeit sowie Uber Integritdt und charakterliche Eignung zur

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Wahrnehmung des Mandats verfligen. Mehr als die Halfte der Anteilseignerver-
treter im Aufsichtsrat soll zudem unabhangig 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 kann der ,Qualifikationsmatrix: Profil und besondere Kompetenzen der
Aufsichtsratsmitglieder” entnommen werden.

Im Berichtsjahr hat der Aufsichtsrat die konkreten Zielvorgaben Gberprift und

auf Empfehlung seines Nominierungsausschusses bestatigt. Auch wurde die
Erflllung der Zielvorgaben sowohl hinsichtlich des Gesamtgremiums als auch
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der einzelnen Mitglieder vom Aufsichtsrat mit Unterstiitzung seines Nominie-
rungsausschusses Uberprift und ebenfalls bestatigt.

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, flir die Deutsche Bdrse Group 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 Sektors, in dem das Unternehmen tatig ist

= Verstandnis der Aktivitaten der Deutsche Borse AG

= Verstandnis der Struktur der Deutsche Borse Group

= Verstéandnis von Nachhaltigkeitsfragen mit Relevanz fur die
Deutsche Borse AG

= Verstéandnis der eigenen Position und der Verantwortlichkeiten

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

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:

= Daten, Indizes und Analytik

= Kapitalmarkt, Geschaftsmodelle von Borsen und digitale Méarkte

= Clearing-, Abwicklungs- und Verwahrgeschaft

= Informationstechnologie und -sicherheit, Digitalisierung (einschlieBlich Stra-
tegie und Umsetzung)

= Strategie

= Nachhaltigkeit

= Rechnungslegung, Finanzen und Audit

= Risikomanagement und Compliance

= Personal

= Regulatorische Anforderungen, Recht

Der Aufsichtsrat erfiillt nach eigener Einschatzung in seiner derzeitigen Zusam-
mensetzung die vorgenannten Qualifikationserfordernisse. Ferner werden die
im Aktiengesetz sowie im DCGK vorgesehenen Anforderungen an den Sachver-
stand im Prifungsausschuss auf den Gebieten Rechnungslegung und Ab-
schlussprufung erfullt. Barbara Lambert als Vorsitzende des Prifungsaus-
schusses verfligt Giber den erforderlichen Sachverstand sowohl auf dem Gebiet
Abschlusspriifung als auch auf dem Gebiet Rechnungslegung. Dies gilt auch
fur Sigrid Kozmiensky als Mitglied des Prufungsausschusses, die ebenfalls auf
beiden Gebieten, Abschlussprifung und Rechnungslegung, tber den erforderli-
chen Sachverstand verfligt.

Barbara Lambert hat in der Schweiz Wirtschaftswissenschaften studiert und
erlangte dort auch ihr Diplom als Wirtschaftspriferin. Als langjahrige aktive
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Wirtschafts- und Bankenpriferin kann sie auf eine tiefgreifende Erfahrung in
der Durchfiihrung und Leitung von Prufungsaktivitaten insbesondere im Fi-
nanzsektor zuriickgreifen. Zudem bildet sie sich im Bereich der Wirtschaftspri-
fung bis heute regelméaBig fort. Barbara Lambert ist neben ihrem Vorsitz im
Prifungsausschuss der Deutsche Borse AG Mitglied beziehungsweise Vorsit-
zende in folgenden Prifungs- und Risikoausschiissen von Verwaltungs- und
Aufsichtsraten: Implenia AG (seit 2019), Merck KGaA (seit 2023) sowie bei
UBS Switzerland AG (seit 2022). In diesen Funktionen nimmt sie regelmaBig
an den durch die Unternehmen angebotenen Trainings teil. Uber ihre Tétigkeit
in Verwaltungs- und Aufsichtsraten hinaus ist Barbara Lambert Mitglied in
zahlreichen einschlagigen Berufsverbanden und Netzwerken wie dem Schwei-
zer Expertenverband fiir Wirtschaftspriifung, Steuern und Treuhand (EXPERT-
Suisse), in welchem sie bis 2007 auch Mitglied der Expertengruppe Bankenre-
vision war, und dem German Audit Committee Chair Network des Audit Com-
mittee Institute e.V. Die Mitgliedschaften in diesen Verbanden und Netzwerken
dienen neben dem fachlichen Austausch auch ihrer Fort- und Weiterbildung.
Der ausfihrliche Lebenslauf ist unter www.deutsche-boerse.com > Investor
Relations > Corporate Governance > Aufsichtsrat > Barbara Lambert abruf-
bar.

Sigrid Kozmiensky ist studierte Diplom-Kauffrau mit Schwerpunkt im Bereich
Rechnungswesen, Prifungswesen sowie Steuerlehre und verfiigt tGber langjah-
rige Erfahrungen im nationalen und internationalen Finanzsektor, insbesondere
in den Bereichen der Wirtschaftsprifung, des Risikomanagements sowie der
Aufsicht von global systemrelevanten Banken. Sigrid Kozmiensky war bis Okto-
ber 2025 Mitglied des Vorstands der BayernLB und Chief Risk Officer. In die-
ser Rolle war sie auch Mitglied des Aufsichtsrats der DKB AG, wo sie Mitglied
des Risikoausschusses und stellvertretende Vorsitzende des Vergltungs- und
Kontrollausschusses war. Zuvor war sie Mitglied des Vorstands und Chief Risk
Officer bei der ING-DiBa AG und Mitglied des Aufsichtsrats der Bayerischen
Borse AG. Bei der Deutsche Bdrse AG ist sie Mitglied des
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Prifungsausschusses. Sigrid Kozmiensky nimmt regelmaBig an den durch die
Unternehmen angebotenen Trainings teil und ist zudem Mitglied in einschlagigen
Netzwerken und Verbanden, wie unter anderem der Financial Experts Association
e.V., in denen sie sich fachlich austauscht sowie fort- und weiterbildet. Der aus-
fuhrliche Lebenslauf ist unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relations >
Corporate Governance > Aufsichtsrat > Sigrid Kozmiensky abrufbar.

Unabhangigkeit der Aufsichtsratsmitglieder

Dem Aufsichtsrat soll nach Empfehlung C.6 DCGK auf Anteilseignerseite eine
nach deren Einschatzung angemessene Zahl unabhéangiger 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
unabhangig anzusehen, wenn es unabhéangig von der Gesellschaft und deren
Vorstand und unabhéangig von einem kontrollierenden Anteilseigner ist. Ein
Aufsichtsratsmitglied ist insbesondere dann nicht mehr als unabhangig anzu-
sehen, wenn es in einer personlichen oder geschaftlichen Beziehung zur Ge-
sellschaft oder zu deren Vorstand steht, die einen wesentlichen und nicht nur
vorlbergehenden Interessenkonflikt begriinden 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.
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Diversitatskonzept flir 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.

Flexible Altersgrenze und Zugehdérigkeitsdauer

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

Die flexible Altersgrenze flir 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 flir 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 ausdriicklich weich formuliert, um dem Aufsichtsrat volle Flexibilitat bei sei-
nen Bestellungsentscheidungen zu belassen.
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Derzeit gehort dem Vorstand kein Mitglied an, das die Altersgrenze von
65 Jahren Uberschreitet.

Frauenanteil in Flihrungspositionen

Die Deutsche Borse Group ist ein international agierendes Unternehmen. Bei
uns tatig zu sein bedeutet, an 64 Standorten mit Mitarbeitenden aus 128 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 unter Berlcksichtigung der lokalen gesetzlichen Anforderungen in allen Di-
mensionen der Vielfalt zu erhalten, zu unterstlitzen und zu férdern. Die regula-
torischen Vorgaben erfordern es, dass wir in diesem Bericht einen bestimmten
Aspekt dieser Vielfalt besonders betrachten: den Anteil von Frauen in Fuh-
rungspositionen.

Die Deutsche Borse AG erflllt die gesetzlichen Anforderungen an den Frauen-
anteil im Vorstand und im Aufsichtsrat. Dies gilt insbesondere auch fur die seit
2021 geltenden Diversitatsanforderungen an den Vorstand. Der Vorstand der
Deutsche Borse AG hat zwei weibliche Mitglieder. Der Aufsichtsrat ist ent-
schlossen, den Frauenanteil im Vorstand unter Berlcksichtigung der aktuellen
Bestellungen weiter zu erhéhen.

Im Aufsichtsrat sind 50 Prozent der Anteilseignervertreter Frauen. Der Auf-
sichtsrat beabsichtigt, auch kiinftig ein ausgewogenes Verhaltnis von Frauen
und Mannern bei den Anteilseignervertretern beizubehalten.

Klnftige Personalentscheidungen werden den Frauenanteil entsprechend be-
ricksichtigen.

Im Detail: Der Aufsichtsrat besteht aus 16 Mitgliedern und setzt sich parita-
tisch aus jeweils acht Anteilseigner- und Arbeitnehmervertretern zusammen.
Fir den Aufsichtsrat gilt geman § 96 Absatz 2 AktG die gesetzlich vorgeschrie-
bene Geschlechterquote von 30 Prozent. Um eine mogliche Benachteiligung
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von Anteilseigner- oder Arbeitnehmervertretern zu verhindern und die Pla-
nungssicherheit in den jeweiligen Wahlverfahren zu erhéhen, haben die An-
teilseignervertreter im Aufsichtsrat der Gesamterfiillung der Quote nach § 96
Absatz 2 Satz 2 AktG widersprochen. So ist sowohl bei den Anteilseignerver-
tretern als auch bei den Arbeitnehmervertretern jeweils der Mindestanteil von
30 Prozent flr jedes Geschlecht einzuhalten. Nach der gesetzlich vorgegebe-
nen Berechnungsmethode bedeutet dies, dass sowohl auf Anteilseignerseite
als auch auf Arbeitnehmerseite jeweils mindestens zwei Frauen und zwei
Manner dem Aufsichtsrat angehdren mussen. Derzeit gibt es sieben Frauen im
Aufsichtsrat, vier Frauen bei den Anteilseignervertretern und drei Frauen bei
den Arbeitnehmervertretern. Damit wird die gesetzlich vorgeschriebene Ge-
schlechterquote erfillt.

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 (FiiPoG II) vom 10. Juni
2021 eine gesetzliche Mindestbeteiligung eingefiihrt. Vorstande von bérsenno-
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.

Internationalitat

Die Zusammensetzung von Vorstand und Aufsichtsrat soll die Internationalitat
des Unternehmens widerspiegeln. Mit Dr. Andreas Gottschling, Shannon
Johnston, Barbara Lambert, Jean-Pierre Mustier, Charles Stonehill, Clara-
Christina Streit und Chong Lee Tan gehdren dem Aufsichtsrat sieben Anteils-
eignervertreter an, die eine andere als beziehungsweise nicht ausschlieBlich
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die deutsche Staatsangehorigkeit haben. Des Weiteren verfugt eine Vielzahl der
Mitglieder des Aufsichtsrats (ber langjahrige internationale Berufserfahrung
oder hat dauerhaft ihre Arbeitsstatte im Ausland. Somit erflllt der Aufsichtsrat
seine Ziele hinsichtlich der Internationalitét seiner Zusammensetzung.

Gleiches gilt fir den Vorstand, dem mit Dr. Stephan Leithner ein Mitglied mit
Osterreichischer Staatsangehdrigkeit sowie Christian Kromann ein Mitglied mit
déanischer Staatsangehorigkeit angehort, und dessen Mitglieder insgesamt
ebenfalls Uber langjahrige internationale Berufserfahrung verfligen.

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 bericksichti-
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 Ausbildungsgangen lberwiegen
betriebs-/volkswirtschaftliche und rechtswissenschaftliche Studiengange, hinzu
kommen u. a. Hintergriinde in IT, Ingenieurwesen und Mathematik. Ausbil-
dung und berufliche Erfahrungen tragen insofern auch zur Erflillung der oben
aufgefuhrten Qualifikationserfordernisse flr die Aufsichtsratsmitglieder bei.

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

Die nachfolgende Qualifikationsmatrix gibt einen Uberblick (iber die Erfiillung
der wesentlichen Zielvorgaben fir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats so-
wie Uber die Umsetzung des Kompetenzprofils hinsichtlich der besonderen
Kompetenzen:
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Clara-Christina Prof. Dr. Dr. Andreas Dr. Anja
Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern Streit (Vorsitzende) Dr. Markus Beck Nadine Brandl Gottschling Greenwood Oliver Greie Shannon Johnston  Achim Karle
Strategie und Steuerungsparameter Mitglied seit 2019 2018 2018 2020 2021 2022 2022 2018
Wirtschaftliche Lage Unabhangigkeit unabhangig Arbeitnehmer- Arbeitnehmer- unabhangig Arbeitnehmer- Arbeitnehmer- unabhangig Arbeitnehmer-
Risikobericht vertreter vertreterin vertreterin vertreter vertreter
Chancenbericht Geschlecht weiblich mannlich weiblich mannlich weiblich mannlich weiblich mannlich
Prognosebericht Geburtsjahr 1968 1964 1975 1967 1974 1976 1971 1973
Nachtragsbericht Staatsangehorigkeit deutsch, deutsch deutsch deutsch, deutsch deutsch US-amerikanisch deutsch
Nachhaltigkeitserkldrung US-amerikanisch schweizerisch
Erklarung zur Unternehmensfiihrung Internationale Erfahrung ja nein nein ja ja nein ja ja
Deutsche Borse AG Bildungs- und Betriebswirtin Jurist Juristin Finanzokonometrie, Juristin Krankenpfleger Geistes-/Bildungs-  Finanzwirt
. ) Berufshintergrund! Wirtschaftswissen- wissenschaften
(Erlduterungen auf Basis des HGB) schaften
Ub h | te Angab
emahmerelevante Angaben Besondere Kompetenzen
Daten, Indizes und Analytik v v
Konzernabschluss/-anhang
Kapitalmarkt, v v v
Geschaftsmodelle von Borsen
Vergiitungsbericht und digitale Markte
Clearing-, Abwicklungs- und v v
Weitere Informationen Verwahrgeschaft
Informationstechnologie und 4 v
-sicherheit, Digitalisierung
(einschlieBlich Strategie und
Umsetzung)
Strategie v v v
Nachhaltigkeit v v v v
Rechnungslegung, Finanzen v v v 4 4
und Audit
Risikomanagement und 4 v v
Compliance
Personal v v v v v
Regulatorische Anforderungen, 4 v 4 4 v 4
Recht

1) Die Lebenslaufe der Aufsichtsratsmitglieder finden Sie unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Corporate Governance > Aufsichtsrat.
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Qualifikationsmatrix: Profil und besondere Kompetenzen der Aufsichtsratsmitglieder

Maria-Regina
Sigrid Kozmiensky = Barbara Lambert Rainer Miiller Jean-Pierre Mustier Dr. Carsten Schafer Charles Stonehill Chong Lee Tan Wohak

Mitglied seit 2024 2018 2024 2025 2024 2019 2021 2024
Unabhéngigkeit unabhangig unabhangig Arbeitnehmer- unabhangig Arbeitnehmer- unabhangig unabhangig Arbeitnehmer-

vertreter vertreter vertreter
Geschlecht weiblich weiblich mannlich mannlich mannlich mannlich mannlich weiblich
Geburtsjahr 1973 1962 1974 1961 1967 1958 1962 1966
Staatsangehorigkeit deutsch deutsch, deutsch franzosisch deutsch britisch, singapurisch deutsch

schweizerisch US-amerikanisch

Internationale Erfahrung ja ja nein ja nein ja ja nein
Bildungs- und Diplom-Kauffrau Bankkauffrau, Diplom-Wirtschafts- Mathematiker Physiker Historiker Wirtschaft und Rechtsanwalts- und
Berufshintergrund! Wirtschaftswissen- informatiker Verwaltung Notarsgehilfin

schaften, Wirt-
schaftspriiferin

Besondere Kompetenzen

Daten, Indizes und Analytik v v v
Kapitalmarkt, v v v v v

Geschaftsmodelle von Borsen

und digitale Markte

Clearing-, Abwicklungs- und v v

Verwahrgeschaft

Informationstechnologie und v v v v v

-sicherheit, Digitalisierung

(einschlieBlich Strategie und

Umsetzung)

Strategie v v v

Nachhaltigkeit v v v v
Rechnungslegung, Finanzen v v v v

und Audit

Risikomanagement und 4 v v v v

Compliance

Personal v v v
Regulatorische Anforderungen, 4 v v

Recht

1) Die Lebenslaufe der Aufsichtsratsmitglieder finden Sie unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Corporate Governance > Aufsichtsrat.
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Weitere Informationen zu den Mitgliedern des Aufsichtsrats und seiner Aus-
schisse sind im Internet unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relati-
ons > Corporate Governance > Aufsichtsrat abrufbar. Weitere Informationen
zu den Mitgliedern des Vorstands kdnnen unter www.deutsche-boerse.com >
Investor Relations > Corporate Governance > Vorstand abgerufen werden.

Details zur Verankerung von Nachhaltigkeit in der Unternehmensfiihrung und
der besonderen Nachhaltigkeitsexpertise einzelner Aufsichtsratsmitglieder fin-
den sie in der ,Konzernnachhaltigkeitserklarung®.

Vorbereitung der Wahl eines Anteilseignervertreters im
Aufsichtsrat

Die Amtszeit aller Aufsichtsratsmitglieder lauft mit dem Ende der Hauptver-
sammlung 2027 ab. Martin Jetter schied mit Ablauf der Hauptversammlung
2025 als Vorsitzender des Aufsichtsrats und Anteilseignervertreter aus dem
Aufsichtsrat der Deutsche Borse AG aus. Auf Vorschlag des vom Aufsichtsrat
gebildeten Chairman Selection Committee ist Clara-Christina Streit nach der
Hauptversammlung in einer auBerordentlichen Sitzung des Aufsichtsrats zur
Vorsitzenden des Gremiums gewahlt worden. Hinsichtlich der Nachfolge von
Martin Jetter im Aufsichtsrat hat sich der Nominierungsausschuss des Auf-
sichtsrats, dessen Aufgabe es ist, dem Aufsichtsrat flir dessen Wahlvorschlage
an die Hauptversammlung geeignete Kandidierende vorzuschlagen, intensiv
mit der Wahl eines Anteilseignervertreters im Aufsichtsrat durch die ordentliche
Hauptversammlung im Jahr 2025 befasst. Nach sorgféltiger Vorauswahl und
mehreren persdnlichen Gesprachen und Interviews mit den Kandidierenden
haben die Anteilseigner im Nominierungsausschuss beschlossen, dem Auf-
sichtsrat Jean-Pierre Mustier als Kandidaten flir die Wahl durch die Hauptver-
sammlung 2025 vorzuschlagen.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Jean-Pierre Mustier verfligt Uber langjahrige Erfahrung in der nationalen und
internationalen Finanzbranche. Seine umfassende Expertise in Fragen des Ka-
pitalmarktes, der Leitung groBer bérsennotierter Finanzinstitute sowie der ent-
sprechenden regulatorischen Anforderungen erwarb er insbesondere durch lei-
tende Positionen in der Finanzindustrie. Er war unter anderem von 2023 bis
2025 Vorsitzender des Board of Directors und voriibergehend CEO der Atos SE
sowie von 2016 bis 2021 Vorsitzender des Vorstands der UniCredit S.p.A. Bis
2016 war er zudem Partner der Vermogensverwaltungsgesellschaft Tikehau
Capital und zuvor leitete er die Bereiche Asset Management, Private Banking
und Securities Services (bis 2009) sowie Corporate & Investment Banking
(2003 bis 2008) der Société Générale S.A. Seit 2023 ist Jean-Pierre Mustier
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Aareal Bank AG und seit 2024 Mitglied des
Board of Directors der Unigestion Holding SA. Der ausfiihrliche Lebenslauf ist
unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relations > Corporate Gover-
nance > Aufsichtsrat > Jean Pierre Mustier abrufbar.

Ferner hat sich Shannon Johnston entschieden, ihr Amt mit Ablauf der Haupt-
versammlung in 2026 vorzeitig niederzulegen. Die Anteilseignervertreter des
Nominierungsausschusses des Aufsichtsrats haben sich daher intensiv mit ei-
ner Nachfolge befasst und zunachst eine Vorauswabhlliste geeigneter Personen
erstellt. Nach personlichen Interviews mit den Kandidierenden der Voraus-
wabhlliste haben sich die Anteilseigner im Nominierungsausschuss auf eine
neue Kandidatin fur die Aufsichtsratswahl 2026 verstandigt. Bei der Auswahl
geeigneter Kandidierender hat der Ausschuss die oben genannten Ziele fir die
Zusammensetzung sowie das Kompetenzprofil des Aufsichtsrats zugrunde ge-
legt. Weitergehende Informationen zu der Kandidatin samt einem Lebenslauf
werden mit der Einberufung fur die ordentliche Hauptversammlung der Deut-
sche Borse AG am 13. Mai 2026 veroffentlicht und kdnnen im Vorfeld der
Hauptversammlung auch unter www.deutsche-boerse.com > Investor Relati-
ons > Hauptversammlung 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 Einflihrungsveranstaltungen fur
neue Aufsichtsratsmitglieder an und halt Workshops zu ausgewéahlten Themen
aus den Bereichen Strategie, IT, Regulierung sowie zu aktuellen Governance-
Themen ab, an denen neben dem Aufsichtsrat auch der Vorstand teilnahm. So
wurde im Berichtsjahr ein Technologieworkshop zum Thema kinstliche Intelli-
genz (KI) mit Fokus auf KI-Anwendungsfallen im Produktangebot, Kl aus der
Sicht eines fliihrenden Anbieters dieser Technologie sowie auf Regulatorik (EU
Kl-Gesetz) durchgefihrt. Dartber hinaus fanden Strategie-Workshops zur
Gruppenstrategie ,Leading the Transformation“ sowie zu digitalen und tokeni-
sierten Wertpapieren statt. Ferner haben sich Vorstand und Aufsichtsrat mit ih-
ren Rechten und Pflichten, dem Kartellrecht aus der Compliance-Perspektive
und aktuellen Compliance-Entwicklungen sowie mit den Anforderungen aus
der DORA-Verordnung und deren Auswirkungen auf die Deutsche Borse Group
befasst. Des Weiteren hat sich der Aufsichtsrat in zwei weiteren Workshops
mit KI-Anwendungsfallen in der eigenen Aufsichtsratsarbeit befasst. Die Deut-
sche Borse AG Ubernimmt die Kosten fur die durch die Deutsche Borse AG an-
gebotenen Workshops und Basisschulungen fir neue Aufsichtsratsmitglieder.
Diese umfassen auch Schulungsveranstaltungen aus dem von ihr selbst konzi-
pierten Fortbildungsprogramm ,Qualifizierter Aufsichtsrat®. Im Einzelfall Uber-
nimmt die Deutsche Borse AG auch die Kosten fur TrainingsmaBnahmen
durch Dritte. Weitere Informationen zu den Workshops des Aufsichtsrats fin-
den Sie im Abschnitt ,Bericht des Aufsichtsrats”.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Effektivitatsprifung der Tatigkeit des Aufsichtsrats

Die Deutsche Bdrse AG versteht es als wichtigen Bestandteil guter Corporate
Governance, die Effektivitat der Aufsichtsratsarbeit gemal Empfehlung D.12
DCGK regelmaBig zu tberprufen. Die jahrliche Effektivitatsprifung ist im Be-
richtsjahr, wie in jedem dritten Jahr, mit der Unterstltzung eines externen
Dienstleisters durchgefuhrt worden. Sie erfolgte mittels eines strukturierten
Fragebogens sowie durch nachfolgende Interviews. Die Effektivitatsprifung
umfasste insbesondere Themen der Zusammensetzung und Fachkompetenz
des Aufsichtsrats, der thematischen Schwerpunktbildung sowie der Arbeits-
weise des Aufsichtsrats und dessen Zusammenarbeit mit dem Vorstand. Die
Effektivitatsprifung ergab ein in der Gesamtschau wie auch in den betrachte-
ten Teilbereichen positives Bild. Identifizierte Verbesserungsvorschlage wurden
im Aufsichtsrat besprochen und MaBnahmen zu deren Umsetzung eingeleitet.
Diese betrafen spezifische Kompetenzen im Gremium, die Nachfolgeplanung
sowie eine Effizienzsteigerung durch strukturelle Verbesserungen sowie durch
die Nutzung von Kl in der Aufsichtsratsarbeit. Zudem wurde die Einhaltung der
relevanten gesetzlichen und regulatorischen Vorgaben im Rahmen einer Com-
pliance-Prifung Uberprift. Abweichungen von den relevanten gesetzlichen und
regulatorischen Vorgaben wurden nicht festgestellt.

Langfristige Nachfolgeplanung fiir den Vorstand

Der Aufsichtsrat sorgt gemeinsam mit dem Vorstand fur eine langfristige Nach-
folgeplanung. Zu diesem Zweck befasst sich der Aufsichtsrat beziehungsweise
dessen Nominierungsausschuss regelmaBig, mindestens aber einmal jahrlich,

mit potenziellen Kandidierenden fiir den Vorstand. An der Abstimmung nimmt
auch der Vorstandsvorsitzende teil, sofern es nicht um seine eigene Nachfolge
geht. Der Aufsichtsrat entwirft jeweils ein Bewerberprofil fir offene Positionen

im Vorstand. Er achtet darauf, dass die Kenntnisse, Fahigkeiten und
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Erfahrungen aller Mitglieder des Vorstands unterschiedlich und ausgewogen
sind und verfolgt dabei das von ihm verabschiedete Diversitatskonzept. Zudem
lasst sich der Nominierungsausschuss regelmaBig tber die Nachfolgeplanung
flr die Ebene unterhalb des Vorstands unter Berlicksichtigung von Diversitat
und Inklusion informieren und berat den Vorstand insoweit.

ZielgroBen flir den Frauenanteil unterhalb
des Vorstands

Der Vorstand der Deutsche Bdrse AG hat gemaB § 76 Absatz 4 AktG Zielgro-
Ben fir den Frauenanteil auf den beiden Fuhrungsebenen unterhalb des Vor-
stands, jeweils bezogen auf die Deutsche Borse AG, festgelegt. Bis 31. De-
zember 2025 sollte der Frauenanteil auf der ersten Flihrungsebene unterhalb
des Vorstands bei 18 Prozent und auf der zweiten Flihrungsebene bei 27 Pro-
zent liegen. Zum 31. Dezember 2025 lag der Frauenanteil in der Deutsche
Borse AG in Deutschland auf der ersten Fiihrungsebene unterhalb des Vor-
stands bei 22 Prozent und auf der zweiten Fihrungsebene bei 27 Prozent. In-
klusion und Chancengleichheit sind zentrale Bestandteile unserer Unterneh-
menskultur. Wir fordern ein inklusives Arbeitsumfeld, das Offenheit und Fair-
ness sicherstellt und jegliche Form von Benachteiligung ausschlieBt. Naheres
finden sie in der ,Konzernnachhaltigkeitserklarung” in dem Abschnitt ,Inklu-
sion und Chancengleichheit".

Aktionarsbeteiligung, transparente Berichterstattung
und Kommunikation

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

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Die Hauptversammlung wahlt unter anderem die Anteilseignervertreter im Auf-
sichtsrat und beschlieBt tber die Entlastung des Vorstands und des Aufsichts-
rats. Sie entscheidet des Weiteren insbesondere Uber die Verwendung des Bi-
lanzgewinns, Uber KapitalmaBnahmen, die Zustimmung zu Unternehmensver-
tragen sowie Uber Satzungsanderungen der Gesellschaft, die Verglitung des
Aufsichtsrats, die Billigung des Vergltungssystems fur den Vorstand und die
Billigung des Vergltungsberichts und bestellt den Abschlussprifer sowie den
Prifer fur die Nachhaltigkeitsberichterstattung.

Im Rahmen der jahrlich stattfindenden ordentlichen Hauptversammlung be-
richten Vorstand und Aufsichtsrat den Aktionar*innen Uber das zurickliegende
Geschaftsjahr und den Aktionar*innen wird durch den Vorstand Auskunft er-
teilt.

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-
moglichen.

Hierzu bietet die Deutsche Borse AG ihren Aktionar*innen an, die Hauptver-
sammlung 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. Dartber hinaus besteht die Mdglichkeit zur Stimmabgabe per Brief-
wahl, dies auch im Wege der elektronischen Kommunikation. In Bezug auf die
Stimmabgabe haben die Aktiondre*innen die Mdéglichkeit, den einzelnen Ta-
gesordnungspunkten zuzustimmen, diese abzulehnen oder sich ihrer Stimme
zu enthalten.
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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 nicht der Fall.

Im Berichtsjahr hat der Vorstand der Deutsche Bdrse AG beschlossen, die
Hauptversammlung insbesondere mit Blick auf die personellen Veranderungen
in Vorstand und Aufsichtsrat und die Themen der Tagesordnung als Prasenz-
versammlung durchzufihren. Wesentliche Themen auf der Tagesordnung wa-
ren beispielsweise die Billigung des neuen Vergltungssystems fir den Vor-
stand ab dem Jahr 2025 sowie die Erneuerung der Ermachtigung zur Durch-
flhrung von Hauptversammlungen in einem virtuellen Format fur weitere zwei
Jahre. Die Gesellschaft verdffentlicht auf freiwilliger Basis sowohl den Bericht
des Vorstandsvorsitzenden sowie die Rede der Aufsichtsratsvorsitzenden mit
einem Vorlauf von mindestens vier Tagen vor der Hauptversammlung.

Die Satzungsermachtigung des § 15 Abs. 2 der Gesellschaft zur Durchfihrung
virtueller Hauptversammlungen war mit Beendigung der Hauptversammlung
am 14. Mai 2025 ausgelaufen. Die Hauptversammlung hat daher im Berichts-
jahr beschlossen, die Ermachtigung flr weitere zwei Jahre, d.h. bis zur Been-
digung der Hauptversammlung, die tUber die Entlastung des Vorstands und des
Aufsichtsrats flr das Geschaftsjahr 2026 beschlieBt, zu erneuern. Eine Erneue-
rung der Ermachtigung war notwendig, um beispielsweise in Fallen einer Pan-
demie oder sonstiger Notfallsituationen eine Hauptversammlung rechtssicher
virtuell durchfihren zu kdnnen. Zudem hat sich die virtuelle Durchfihrung der
Hauptversammlung in den vergangenen Jahren fir die Gesellschaft — gerade
auch mit Blick auf die hohe technische Zuverldssigkeit und die internationale
Aktionarsstruktur von Uber 80 Prozent - als ein geeignetes Format bewahrt.

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Auch fir zukinftige Hauptversammlungen soll — wie bisher — jeweils gesondert
und unter Berlcksichtigung der Umstande des jeweiligen Einzelfalls sowie der
Interessen der Gesellschaft und ihrer Aktionare entschieden werden, ob von
der Ermachtigung Gebrauch gemacht und die Versammlung als virtuelle
Hauptversammlung abgehalten werden soll. Weiterhin sollen eventuelle kinf-
tige virtuelle Hauptversammlungen im Wesentlichen vergleichbar mit den be-
reits durchgefiihrten ordentlichen Hauptversammlungen ausgestaltet und auch
in Zukunft von der Einreichung und Beantwortung von Fragen schon im Vor-
feld der Hauptversammlung abgesehen werden. Vorstand und Aufsichtsrat sol-
len wie auch in der Vergangenheit an der virtuellen Hauptversammlung per-
sonlich und vor Ort teilnehmen. Von der Ermachtigung soll zuklinftig zudem
nur in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat Gebrauch gemacht werden.

Fur die ordentliche Hauptversammlung 2026 hat der Vorstand in Abstimmung
mit dem Aufsichtsrat entschieden, die Hauptversammlung als virtuelle Ver-
sammlung durchzufiihren. Er hat dabei unter anderem die Tagesordnung, die
Erfahrungen der Vorjahre sowie Effizienzgesichtspunkte berlcksichtigt.

Um groBtmogliche 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 Verdffentlichung von Finanzberichten.

Neben Ad-hoc-Meldungen, Mitteilungen Uber Eigengeschafte von Flihrungs-
kraften (Managers’ Transactions) und Stimmrechtsmitteilungen sind auch Ge-
schafts- und Zwischenberichte sowie Unternehmensnachrichten unter
www.deutsche-boerse.com/ir abrufbar. Uber den Jahres- und Konzernab-
schluss und die Zwischenberichte informiert die Deutsche Borse AG in
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Telefonkonferenzen fir Analyst*innen und Investoren. Darlber hinaus halt sie
regelmaBig einen Investorentag ab und erlautert fortlaufend ihre Strategie und
Geschaftsentwicklung allen interessierten Parteien unter Beachtung des
Grundsatzes zeitgleicher Information fur alle Zielgruppen weltweit.

Rechnungslegung und Abschlussprifung

In ihrem Geschaftsbericht informiert die Deutsche Borse AG ihre Anteilseigner
und die interessierte Offentlichkeit detailliert tiber die geschéftliche Entwicklung
der Deutsche Barse Group im Berichtsjahr. Weitere Informationen verdéffentlicht
die Gesellschaft mit dem Halbjahresfinanzbericht und zwei Quartalsmitteilun-
gen. Die Jahresabschlussunterlagen sowie der Geschaftsbericht erscheinen bin-
nen 90 Tagen nach Ende des Geschaftsjahres (31. Dezember), die unterjahri-
gen Finanzinformationen (Halbjahresfinanzbericht und Quartalsmitteilungen)
binnen 45 Tagen nach Ende des jeweiligen Quartals beziehungsweise Halbjah-
res. Jahres- und Konzernabschluss werden nach Vorbereitung durch den Prii-
fungsausschuss im Gesamtaufsichtsrat und mit dem Wirtschaftsprifer erortert,
geprUft und gebilligt. Den Halbjahresfinanzbericht und die Quartalsmitteilungen
fur das erste und dritte Quartal erortert der Vorstand mit dem Prifungsaus-
schuss des Aufsichtsrats vor der Veroffentlichung. Den Halbjahresfinanzbericht
unterzieht der Wirtschaftsprifer einer priferischen Durchsicht.

Die Hauptversammlung 2025 wahlte, dem Vorschlag des Aufsichtsrats fol-
gend, die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Frankfurt am Main, (PwC) erneut zum Abschlussprifer flr den Jahres- und
Konzernabschluss 2025 und fur die praferische Durchsicht des

Deutsche Borse Group — Geschaftsbericht 2025

Halbjahresfinanzberichts im Berichtsjahr sowie zum Prifer des Nachhaltig-
keitsberichts und des Konzernnachhaltigkeitsberichts flir das Geschaftsjahr
2025. Da das CSRD-Umsetzungsgesetz im Jahr 2025 nicht in Kraft getreten
ist, ist auch die damit verbundene Pflicht zur Aufstellung und Priifung eines
Konzernnachhaltigkeitsberichts flr das Geschaftsjahr 2025 weggefallen. Die
Deutsche Borse Group hat sich gleichwohl daflr entschieden, die im zusam-
mengefassten Lagebericht enthaltene Konzernnachhaltigkeitserklarung einer
freiwilligen betriebswirtschaftlichen Prifung mit begrenzter Sicherheit durch
PwC zu unterziehen. Zudem wurde im Geschéftsjahr 2025 PwC auch mit ei-
ner formellen und inhaltlichen Prifung des Vergltungsberichts beauftragt.
PwC ist seit dem Geschaftsjahr 2021 Abschlussprifer und Konzernabschluss-
prifer der Deutsche Borse AG. Die verantwortlichen Wirtschaftspriifer sind Cle-
mens Koch und Dr. Michael Rénnberg. Clemens Koch ist seit dem Geschafts-
jahr 2025 und Dr. Michael Ronnberg seit dem Geschéftsjahr 2021 flir die
Prifung zustandig. Der Vorschlag des Aufsichtsrats stitzte sich auf eine ent-
sprechende Empfehlung des Prifungsausschusses. Vor der Wahl hatte dieser
die erforderliche Unabhangigkeitserklarung von PwC eingeholt. Demzufolge
bestehen keine personlichen, geschaftlichen, finanziellen oder sonstigen Bezie-
hungen zwischen dem Prifer, seinen Organen und Prifungsleitern einerseits
und dem Unternehmen und seinen Organmitgliedern andererseits, die Zweifel
an der Unabhéangigkeit begriinden konnen. Der Prafungsausschuss hat wah-
rend des Berichtsjahres Gberwacht, dass diese Unabhangigkeit weiterhin be-
stand. Zudem hat der Ausschuss im Jahr 2025 den Rechnungslegungsprozess
tiberwacht. Uber seine Arbeit und seine Erkenntnisse wurde der Aufsichtsrat
zeitnah unterrichtet; wesentliche Feststellungen haben sich nicht ergeben. An-
gaben zu Prifungsleistungen und -honoraren des Abschlussprifers sind in
Erlauterung 6 des Konzernanhangs nachzulesen.
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Deutsche Bérse AG (Erlauterungen auf Basis des HGB)

Der Jahresabschluss der Deutsche Borse AG wird nach den Regeln des deutschen Handelsgesetzbuches
(HGB) sowie den erganzenden Regelungen des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt.

Geschafts- und Rahmenbedingungen
Geschéaftsmodell und allgemeine Lage der Gesellschaft

Die Deutsche Barse AG ist die Muttergesellschaft der Deutsche Bérse Group.
Die Geschaftsaktivitaten der Muttergesellschaft umfassen insbesondere den
Betrieb des Kassa- und Terminmarktes, der im Segment Trading & Clearing
enthalten ist. Dartber hinaus betreibt die Deutsche Borse AG wesentliche Teile
der Informationstechnologie der Gruppe. Die Entwicklung des Segments
Securities Services der Gruppe spiegelt sich in der wirtschaftlichen Entwick-
lung der Deutsche Borse AG vor allem aufgrund des Ergebnisabflihrungsver-
trags mit der Clearstream Holding AG wider. Das Geschaft und die Rahmenbe-
dingungen der Deutsche Borse AG entsprechen im Wesentlichen denen der
Gruppe. Diese werden im Abschnitt ,Gesamtwirtschaftliche und branchenbe-
zogene Rahmenbedingungen® naher beschrieben.
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Uberblick tiber den Geschéftsverlauf der Deutsche Borse AG im
Berichtsjahr

Das Geschaftsjahr 2025 war von einem robusten organischen Wachstum ge-
pragt. Wesentliche Wachstumsfaktoren waren dabei die hohe Nachfrage nach
Absicherungslosungen in den Zinsmarkten und eine anhaltend hohe Emissi-
onstatigkeit bei Wertpapieren. Gegenlaufige Markteffekte, zu denen ein von ge-
ringer Volatilitat gepragtes Umfeld an den Aktienmarkten sowie negative Wah-
rungsumrechnungseffekte durch die Abwertung des US-Dollar zahlten, konn-
ten wir mehr als ausgleichen. In einem Umfeld sinkender Zinsen suchten An-
leger verstarkt nach Alternativen auf den Aktienmarkten. Das Geschaft im Be-
reich Wertpapiere profitierte maBgeblich vom allgemeinen Trend zu einer ho-
heren Aktienorientierung, einem starken Fokus auf ETFs sowie einem zu Jah-
resbeginn verstarkten Investoreninteresse an europaischen Titeln. Die Deut-
sche Borse AG zeigte im Geschaftsjahr 2025 eine starke operative Leistung.
Die Umsatzerlose der Gesellschaft stiegen insgesamt um 9 Prozent und lagen
damit im Rahmen der Erwartungen des Unternehmens. Diese positive Ent-
wicklung ist vor allem auf ein Erldswachstum im Segment Trading & Clearing
zurlickzufiihren. Die Gesamtkosten (Personalaufwand, Abschreibung auf im-
materielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen sowie sonstige betriebli-
che Aufwendungen) erhdhten sich unterproportional um 2 Prozent. Das Ergeb-
nis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) lag im Geschaftsjahr
2025 bei 2,1 Mrd. € und damit Uber der Prognose flir das Geschaftsjahr
2025 in Hohe von 1,7 Mrd. €. Der Jahreslberschuss stieg gegentiber dem
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Vorjahr um 29 Prozent. Der Anstieg resultiert vorwiegend aus gesteigerten Um-
satzerldsen der Deutsche Borse AG und gestiegenen Dividendenertragen aus
verbundenen Unternehmen. Vor diesem Hintergrund beurteilt der Vorstand der
Deutsche Borse AG die Entwicklung im Geschéaftsjahr 2025 als positiv.

Geschéaftszahlen der Deutsche Borse AG

in Mio. € 2025 2024 Veranderung

Umsatzerldse 1.903 1.752 9 %
Gesamtkosten 1.441 1.413 2%
Beteiligungsergebnis 1.391 1.178 18 %
EBITDA 2.114 1.719 23 %
Jahresiberschuss 1.705 1.323 29 %
Ergebnis je Aktie (€)! 9,31 7,20 29 %

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

Ertragslage der Deutsche Bérse AG

Die Umsatzerlose der Deutsche Borse AG sind im Geschaftsjahr 2025 um

9 Prozent gestiegen. Dies ist im Wesentlichen auf einen Anstieg der Umsatzer-
|6se im Segment Trading & Clearing in Hohe von 116 Mio. € zuritickzuflihren.
Zur Entwicklung des Segments Trading & Clearing wird erganzend auf den Ab-
schnitt ,Segment Trading & Clearing” verwiesen. Die Ubrigen Segmente betref-
fen im Wesentlichen die Bereitstellung von Zentralfunktionen. Diese Segmente
beeinflussen die Beteiligungsertrage der Gesellschaft maBgeblich. Die Vertei-
lung der Erlose auf die einzelnen Segmente der Gesellschaft ist in der Tabelle
»,Umsatzerlose nach Segmenten” dargestellt.

Die Gesamtkosten der Gesellschaft lagen 2 Prozent tGber dem Vorjahresniveau.

lhre Zusammensetzung ist der Tabelle ,Uberblick Gesamtkosten“ zu entneh-
men. Der Anstieg der Personalkosten im Vergleich zum Vorjahr um 5 Prozent
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auf 434 Mio. € ist im Wesentlichen auf die hohere Mitarbeitendenzahl durch
die Grindung einer neuen Betriebsstatte in Luxemburg zum 1. Juli 2024 zu-
rickzufihren. Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande
und Sachanlagen und die sonstigen betrieblichen Aufwendungen lagen insge-
samt auf Vorjahresniveau.

Das Beteiligungsergebnis der Deutsche Borse AG ist im Geschaftsjahr 2025 um
18 Prozent im Vergleich zum Vorjahr gestiegen. Es umfasst u. a. Dividendener-
trage von 430 Mio. € (2024: 240 Mio. €) und Ertrage aus der Gewinnabfiihrung
in Hohe von 979 Mio. € (2024: 990 Mio. €). Daneben sind auBerplanmaBige
Abschreibungen in Hohe von 90 Mio. € (2024: 58 Mio. €) sowie Zuschreibun-
gen in Hohe von 29 Mio. € (2024: 0 Mio. €) auf Finanzanlagen sowie 42 Mio.
€ (2024: 0 Mio. €) auf Beteiligungen des Umlaufvermégens erfolgt.

Das EBITDA ist im Geschaftsjahr 2025 um 23 Prozent gestiegen. Der Jahres-
tberschuss betrug 1.705 Mio. € und stieg damit um 29 Prozent.

Umsatzerlose nach Segmenten

in Mio. € 2025 2024 Verénderung

Trading & Clearing 1.681 1.565 7 %
Securities Services 116 115 1%
Fund Services 53 50 10 %
Investment Management Solutions 52 21 148 %
Summe 1.903 1.752 9%
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Uberblick Gesamtkosten

in Mio. € 2025 2024 Verénderung

Personalaufwand 434 415 5 %
Abschreibungen auf immaterielle Vermo-

genswerte und Sachanlagen 72 74 -3 %
Sonstige betriebliche Aufwendungen 934 924 1%
Summe 1.441 1.413 2%

Finanzlage der Deutsche Bérse AG

Zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2025 beliefen sich die liquiden Mittel
auf 1.007 Mio. € (31. Dezember 2024: 643 Mio. €). Sie umfassen das
Bankguthaben in laufender Rechnung sowie Festgelder und andere kurzfristige
Geldanlagen, wobei der GroBteil auf Barmittel entfiel.

Die Deutsche Borse AG verfligt Gber externe Kreditlinien in Hohe von 600 Mio. €
(31. Dezember 2024: 600 Mio. €), die zum 31. Dezember 2025 nicht in An-
spruch genommen waren. Zudem verflgt die Gesellschaft tiber ein Commercial
Paper-Programm, das flexible und kurzfristige Finanzierungsmoglichkeiten von
bis zu 2,5 Mrd. € in verschiedenen Wahrungen ermoglicht. Zum Jahresende wa-
ren keine Commercial Paper im Umlauf (31. Dezember 2024: O Mio. €). Die
Deutsche Borse AG verfugt zusatzlich Gber ein Debt Issuance Program (DIP) Gber
2,5 Mrd. €. Dies stellt ein Rahmenwerk zur Begebung von Anleihen dar und bie-
tet der Deutsche Bérse AG die Maglichkeit zur flexiblen Finanzierung an den in-
ternationalen Kapitalmarkten. Zum 31. Dezember 2025 wurde das DIP nicht in
Anspruch genommen.

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

Die Deutsche Borse AG hat neun Unternehmensanleihen mit einem Nominal-
volumen von insgesamt 6,3 Mrd. € begeben. Fir weitere Details zu den Anlei-
hen wird auf den Abschnitt ,Finanzlage” verwiesen.

Die Deutsche Borse AG erzielte im Geschéftsjahr 2025 einen Cashflow aus
laufender Geschaftstatigkeit in Hohe von 1.932 Mio. € (2024: 2.126 Mio. €).

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit belief sich auf 103 Mio. € (2024

—142 Mio. €). Die Veranderung resultiert im Wesentlichen aus der Rickfiih-
rung eines Darlehens der Clearstream Holding AG in Hohe von 165 Mio. € so-
wie einer Kapitalherabsetzung der Clearstream Fund Centre AG in Hohe von
107 Mio. €.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit betrug im Berichtsjahr

—-1.651 Mio. € (2024: -1.545 Mio. €). Fir das Geschéftsjahr 2024 wurde
eine Dividende in Hohe von 734 Mio. € gezahlt. Des Weiteren erfolgte im Be-
richtsjahr die Rickzahlung einer Anleihe mit einem Nennwert in Héhe von
500 Mio. €. Im Rahmen eines Aktienriickkaufsprogramms wurden zudem
eigene Anteile im Wert von 500 Mio. € zurlickgekauft. Zum Bilanzstichtag
31. Dezember 2025 belief sich der Finanzmittelbestand auf -43 Mio. €
(2024: -428 Mio. €). Er setzt sich zusammen aus liquiden Mitteln in Hohe
von 1.007 Mio. € (2024: 643 Mio. €), abzlglich Verbindlichkeiten aus dem
Cash-Pooling in Hohe von 1.050 Mio. € (2024: 1.071 Mio. €).
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Kapitalflussrechnung (Kurzfassung)

in Mio. € 2025 2024

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 1.932 2.126
Cashflow aus Investitionstatigkeit 103 - 142
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -1.651 - 1.546
Finanzmittelbestand zum 31.12. -43 - 428

Vermégenslage der Deutsche Borse AG

Zum 31. Dezember 2025 betrug das Anlagevermogen der Deutsche Borse AG
12.526 Mio. € (31. Dezember 2024: 12.792 Mio. €). Der groBte Anteil ent-
fiel mit 12.313 Mio. € auf Anteile an verbundenen Unternehmen (31. De-
zember 2024: 12.536 Mio. €).

Die Investitionen der Deutsche Borse AG in immaterielle Vermogensgegen-
sténde und Sachanlagen betrugen im Berichtsjahr 72 Mio. € (2024: 72 Mio.
€) und lagen damit auf Vorjahresniveau. Die Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgensgegenstande und Sachanlagen beliefen sich 2025 auf 72 Mio. €
(2024: 74 Mio. €).

Forderungen und Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen ent-
halten die Abrechnungen flir konzerninterne Leistungen und die Betrage, die
im Rahmen von Cash-Pooling-Vereinbarungen durch die Deutsche Borse AG
angelegt werden. Forderungen gegen verbundene Unternehmen bestanden ne-
ben den Abrechnungen flir konzerninterne Leistungen groBtenteils gegeniiber
der Clearstream Holding AG flr die Gewinnabfihrung der Gesellschaft in Hohe
von 979 Mio. €. Die Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen
resultieren vornehmlich aus dem Cash-Pooling in Hohe von 1.050 Mio. €

1 Keine Arbeitnehmer sind u.a. gesetzliche Vertretende der Kapitalgesellschaft, Auszubildende und Arbeitnehmer in Elternzeit.
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(2024: 1.071 Mio. €) und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
in Hohe von 45 Mio. € (2024: 38 Mio. €).

Zur Veranderung der eigenen Anteile wird gemaB § 315 Abs. 2 S. 2 HGB auf
die weiterfihrenden 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 149 und lag zum 31. Dezember 2025 bei 3.078 Mitarbeiten-
den (31. Dezember 2024: 2.929 Mitarbeitende). Im Durchschnitt des Ge-
schaftsjahres 2025 waren 3.028 Mitarbeitende fiir die Deutsche Borse AG
tatig (2024 2.780).

Die Deutsche Borse AG beschéftigt Mitarbeitende an neun Standorten welt-
weit. Im Verlauf des Geschaftsjahres 2025 haben 161 Mitarbeitende die Deut-
sche Borse AG verlassen; damit lag die Fluktuationsrate bei 5 Prozent. Im
Durchschnitt sind die Mitarbeitenden der Deutsche Borse AG 41 Jahre alt und
haben eine Betriebszugehdrigkeit im Schnitt von 8 Jahren.

Vergltungsbericht der Deutsche Boérse AG

Die Grundsatze zur Struktur und Ausgestaltung des Verglitungssystems ent-
sprechen denen der Deutsche Borse Group, sodass auf den zusammen mit
dem Geschaftsbericht zu veréffentlichenden ,Vergltungsbericht” verwiesen
wird.
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Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaB
§ 289f HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung gemaB § 289f HGB entspricht jener
der Deutsche Borse Group, sodass auf den Abschnitt ,Erklarung zur Unterneh-
mensfihrung” 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
Deutsche Borse Group, 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 kdnnten, hatten durch eine
Patronatserklarung, die die Deutsche Borse AG abgegeben hat, einen direkten
Einfluss auf die Deutsche Barse AG. Zum Bilanzstichtag lagen keine existenz-
gefahrdenden Risiken vor. Zu weiteren Ausfihrungen hinsichtlich der Patro-
natserklarung gegentber der Eurex Clearing AG wird auf den Abschnitt ,Sons-
tige finanzielle Verpflichtungen und nicht in der Bilanz enthaltene Geschafte”
im Anhang zum Jahresabschluss der Deutsche Bérse AG verwiesen. Die ge-
maB § 289 Absatz 4 HGB geforderte Beschreibung des internen Kontrollsys-
tems (IKS) erfolgt im Abschnitt ,Risikomanagement".
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Prognosebericht der Deutsche Bérse AG

Die voraussichtliche Geschéftsentwicklung der Deutsche Borse AG unterliegt
im Wesentlichen den gleichen Einflissen wie die der Deutsche Borse Group.
Jedoch werden die Umsatzerlose der Deutsche Borse AG mafBgeblich durch
das Segment Trading & Clearing beeinflusst, wobei diese im Wesentlichen im
Rahmen der Umsatzweiterleitung Uber die Eurex Frankfurt AG (EFAG) und
Eurex Clearing AG (ECAG) erzielt werden (sog. Betriebsflihrungskonstrukt).

Wichtige Bestandteile der zukinftigen Ertragslage der Deutsche Borse AG sind
die Beteiligungsertrage aus verbundenen Unternehmen und Ertrage aus Ge-
winnabflihrungsvertragen. Diese Bestandteile werden im Wesentlichen von der
zukinftigen Geschaftsentwicklung der Segmente Trading & Clearing und
Securities Services beeinflusst.

Die Deutsche Borse AG erwartet flir das Jahr 2026 Umsatzerldse von mehr als
2 Mrd. € und ein EBITDA von mehr als 2 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 2025 die folgenden Angaben:

Das Grundkapital der Deutsche Borse AG betrug zum oben genannten Stichtag
188,3 Mio. € und war eingeteilt in 188,3 Mio. auf den Namen lautende
Stlickaktien. Neben diesen Stammaktien bestehen keine weiteren Aktiengat-
tungen.

Das Grundkapital ist um bis zu 19,0 Mio. € durch Ausgabe von bis zu

19,0 Mio. auf den Namen lautende Stiickaktien bedingt erhoht (Bedingtes Ka-
pital 2024). Die bedingte Kapitalerhdhung 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 14. Mai 2024 zu Punkt 5 lit.
b) der Tagesordnung von der Gesellschaft oder durch eine Konzerngesellschaft
bis zum 13. Mai 2029 begeben werden, von ihrem Wandlungs- bzw. Options-
recht Gebrauch machen, ihrer Wandlungs- bzw. Optionspflicht gentigen oder
Andienungen von Aktien erfolgen und soweit nicht andere Erflillungsformen
zur Bedienung eingesetzt werden. Die neuen Aktien nehmen am Gewinn ab
Beginn des Geschaftsjahres teil, in dem ihre Ausgabe erfolgt. Weitere Einzel-
heiten ergeben sich aus § 4 Absatz 6 der Satzung der Deutsche Borse AG.

Dem Vorstand sind lediglich die Stimmrechtsbeschrankungen bekannt, die

sich aus dem Aktiengesetz (AktG) ergeben. Danach sind die von § 136 AktG
betroffenen Aktien vom Stimmrecht ausgeschlossen. Weiterhin kdnnen auch
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aus eigenen Aktien, die die Deutsche Bdrse AG im Bestand halt, gemal
§ 71b AktG keine Rechte ausgelibt werden.

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 fir diese Anzeigepflicht betragt 3 Prozent. Der
Deutsche Borse AG sind keine direkten oder indirekten Beteiligungen am Kapi-
tal bekannt, die 10 Prozent der Stimmrechte Uberschreiten.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

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

Mitglieder des Vorstands werden gemaB §§ 84, 85 AktG sowie §§ 6 und 12
Absatz 4 der Satzung der Deutsche Bérse AG bestellt und abberufen. Uber An-
derungen der Satzung der Deutsche Bdrse AG beschlieBt gemaB § 119 Absatz
1 Ziffer 6 AktG die Hauptversammlung. Nach § 12 Absatz 4 der Satzung der
Deutsche Bérse AG ist dem Aufsichtsrat die Befugnis eingerdumt, Anderungen
der Satzung zu beschlieBen, die nur die Fassung betreffen. Nach § 18 Absatz
1 der Satzung der Deutsche Borse AG werden Beschlisse der Hauptversamm-
lung, soweit nicht zwingende Vorschriften des Aktiengesetzes etwas Abwei-
chendes bestimmen, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen ge-
fasst. Soweit das Aktiengesetz dartber hinaus zur Beschlussfassung eine
Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals vorschreibt,
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genugt die einfache Mehrheit des vertretenen Grundkapitals, soweit dies ge-
setzlich 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
Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals um bis
zu insgesamt 19,0 Mio. € zu erh6hen (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 Uberschreiten. Die vollstandige Er-
machtigung, insbesondere die Voraussetzungen flr 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 ermachtigt, das Grundkapital bis zum 13. Mai
2030 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 18,83 Mio. € zu erhdhen (Genehmigtes Kapital
2025). Dabei ist den Aktionar*innen ein Bezugsrecht einzurdumen, das der
Vorstand in bestimmten Fallen jeweils mit Zustimmung des Aufsichtsrats aus-
schlieBen kann. Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats das Bezugsrecht der Aktionar*innen auszuschlieBen: (1) bei Barkapitaler-
hohungen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis nicht
wesentlich unterschreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgege-
benen Aktien insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals nicht Gberschreiten, (2)
bei Sachkapitalerhohungen gegen Sacheinlagen insbesondere zum Zwecke des
Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder von Beteiligungen an
Unternehmen oder von sonstigen Vermogensgegenstanden oder (3) zum Aus-
gleich von Spitzenbetragen. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist hach der
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Ermachtigung allerdings nur zulassig, wenn die wahrend der Laufzeit der Er-
machtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insge-

samt 10 Prozent des Grundkapitals nicht tiberschreiten. Die vollstandige Er-

machtigung, insbesondere die Voraussetzungen fiir einen Ausschluss des Be-
zugsrechts der Aktionar*innen, ergibt sich aus § 4 Absatz 4 der Satzung der

Deutsche Borse AG.

Daruber hinaus ist der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital bis zum 17. Mai
2027 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen
lautender Stlckaktien 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 einzuraumen, sofern nicht der
Vorstand von der ihm eingeraumten Ermachtigung Gebrauch macht, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage vom Bezugsrecht der Aktionar*in-
nen auszunehmen. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist nach der Erméachti-
gung nur zuldssig, wenn die wahrend der Laufzeit der Ermachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 10 Prozent des
Grundkapitals nicht Uberschreiten. Die vollstandige Ermachtigung ergibt sich
aus § 4 Absatz 5 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 dirfen 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
der Gesellschaft Ubersteigen. Die Erwerbsermachtigung gilt bis zum 13. Mai
2029 und kann ganz oder in Teilbetragen, einmalig oder mehrmals von der
Gesellschaft ausgelibt werden. Sie kann aber auch durch abhéangige oder im
Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende Unternehmen oder fur ihre oder de-
ren Rechnung durch Dritte ausgelbt 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
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Gesellschaft gerichteten offentlichen Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsan-
geboten, (3) mittels eines offentlichen Angebots auf Tausch gegen Aktien eines
im Sinne von § 3 Abs. 2 AktG borsennotierten Unternehmens oder (4) durch
den Einsatz von Derivaten (Put-Optionen, Call-Optionen, Terminkaufe oder
eine Kombination von Put-Optionen, Call-Optionen und Terminkaufen) erfol-
gen. Der vollstandige und genaue Wortlaut der Ermachtigung zum Erwerb ei-
gener Aktien, insbesondere der zulassigen Verwendungszwecke, ergibt sich
aus den Tagesordnungspunkten 6 und 7 der Hauptversammlung vom 14. Mai
2024.

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 Borse AG und den Kreditgebern
im Rahmen von Verhandlungen innerhalb eines Zeitraums von nicht mehr
als 60 Tagen geprift werden. Nach Ablauf dieses Zeitraums ist jeder Kreditge-
ber nach seinem Ermessen berechtigt, seine Kreditzusage zu beenden und die
teilweise oder vollstandige Rlckzahlung seiner ausstehenden Betrage zu verlan-
gen. Ein Kontrollwechsel tritt ein, wenn die Deutsche Bérse 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
stimmberechtigten Anteile an der Deutsche Borse AG erwerben.

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
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Kontrollwechselereignisses (wie in den Anleihebedingungen definiert) das
Recht, die Schuldverschreibungen vorzeitig zum Nennbetrag zuzlglich aufge-
laufener Zinsen zurlickzuzahlen. Macht die Deutsche Bdrse AG von ihrem
Recht keinen Gebrauch, erhoht 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 Bdrse 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 Kon-
trollwechsel negativ auf das langfristige Kreditrating auswirken, das die Deut-
sche Bdrse 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 2018/2028 tber 600,0 Mio. €,
den Bedingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzins-
lichen Schuldverschreibungen von 2021/2026 Uber 500,0 Mio. €, den Be-
dingungen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen
Schuldverschreibungen von 2021/2031 ber 500,0 Mio. €, den Bedingun-
gen der von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuld-
verschreibungen von 2022/2032 tber 600,0 Mio. €, den Bedingungen der
von der Deutsche Borse AG ausgegebenen festverzinslichen Schuldverschrei-
bungen von 2023/2026 (ber 1.000,0 Mio. €, den Bedingungen der von der
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 dber 1.250,0 Mio. € bestehen Kiindigungsrechte der jeweiligen
Anleiheglaubiger bei Eintritt eines Kontrollwechselereignisses (wie in den je-
weiligen Anleihebedingungen definiert). Werden die Schuldverschreibungen
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geklndigt, so sind sie zu ihrem Nennbetrag zuzlglich etwaiger aufgelaufener

Zinsen zurtickzuzahlen. Ein Kontrollwechsel tritt dabei ein, wenn eine Person
oder mehrere Personen, die abgestimmt handeln, oder im Auftrag handelnde

Zusammengefasster Lagebericht
Deutsche Borse: Grundlegendes zum Konzern

Strategie und Steuerungsparameter Dritte mehr als 50 Prozent der Aktien der Deutsche Borse AG oder eine sol-
Wirtschaftliche Lage che Anzahl von Aktien der Deutsche Bérse AG, auf die mehr als 50 Prozent
Risikobericht der bei Hauptversammlungen der Deutsche Borse AG austbbaren Stimm-
Chancenbericht rechte entfallen, erworben hat bzw. haben. Zusatzlich muss sich nach den
Prognosebericht jeweiligen Anleihebedingungen der Kontrollwechsel negativ auf das Rating
Nachtragsbericht auswirken, das eine der vorrangigen unbesicherten Verbindlichkeiten der
Nachhaltigkeitserkldrung Deutsche Bdrse AG von Moody’s Investors Service, Inc., S&P Global Ratings

Erklarung zur Unternehmensfiihrung
Deutsche Borse AG
(Erlduterungen auf Basis des HGB)

oder Fitch Ratings Limited erhalt. Weitere Einzelheiten kénnen den einschla-
gigen Anleihebedingungen entnommen werden.

Ubernahmerelevante Angaben
Konzernabschluss/-anhang
Vergiitungsbericht

Weitere Informationen
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