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Prognosebericht 

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche Entwicklung der Gruppe Deutsche Börse im Ge-
schäftsjahr 2021. Er enthält Aussagen und Informationen über Vorgänge, die in der Zukunft liegen, und 
beruht auf Erwartungen und Annahmen des Unternehmens zum Zeitpunkt der Veröffentlichung des 
Geschäftsberichts. Diese unterliegen bekannten und unbekannten Chancen, Risiken und Ungewiss-
heiten. Eine Vielzahl von Faktoren, von denen viele außerhalb des Einflussbereichs des Unternehmens 
liegen, beeinflussen den Erfolg, die Geschäftsstrategie und die Ergebnisse des Konzerns. Sollten Chancen 
oder Risiken eintreten oder eine der Ungewissheiten Realität werden oder sollte sich erweisen, dass eine 
der zugrunde liegenden Annahmen unzutreffend war, kann die tatsächliche Entwicklung des Konzerns 
sowohl positiv als auch negativ von den Erwartungen und Annahmen in den zukunftsgerichteten 
Aussagen und Informationen dieses Prognoseberichts abweichen. 
 
 
Entwicklung der Rahmenbedingungen 

Makroökonomisches Umfeld  
Nachdem die Weltwirtschaft im Jahreslauf 2020 durch die COVID-19-Pandemie unerwartet in eine 
beispiellose Rezession fiel, rechnet die Gruppe Deutsche Börse für den Prognosezeitraum mit einer 
deutlichen konjunkturellen Erholung. Unterstützt wird dies durch staatliche Konjunkturprogramme, eine 
ultralockere Geldpolitik der Zentralbanken weltweit und eine steigende COVID-19-Impfquote. 
 
Entwicklung der Ertragslage 

Die Gruppe Deutsche Börse sieht sich trotz des außerordentlichen makroökonomischen Umfelds mit 
ihrem diversifizierten Geschäftsmodell und ihren vielfältigen Erlösquellen in einer sehr guten Position, 
ihre Ertragslage mittel- und langfristig weiter zu verbessern. Diese Erwartung basiert u. a. auf den 
strukturellen Wachstumschancen, die das Unternehmen nutzen wird (für Details siehe den 
Chancenbericht), sowie auf zusätzlichen Beiträgen aus Übernahmen. 
 
Wie bereits für die vorherigen Jahre erwartet die Gruppe Deutsche Börse auch im Prognosezeitraum einen 
Anstieg der Nettoerlöse aus strukturellen Wachstumschancen von mindestens 5 Prozent. Dieses 
Wachstum treibt die Gruppe durch Investitionen voran. Dabei verfolgt sie das Ziel, weitere Marktanteile 
aus dem außerbörslichen Handel und Clearing in den börslichen Bereich zu verlagern, durch die 
Einführung neuer Produkte und Funktionalitäten ihre Positionen in bestehenden Anlageklassen weiter 
auszubauen und neue Kunden zu gewinnen. Demgegenüber hängt die Entwicklung der von zyklischen 
Faktoren abhängenden Geschäftsfelder maßgeblich vom Grad der Spekulation hinsichtlich der künftigen 
Zinsentwicklung sowie der Höhe der Aktienmarktvolatilität ab. Hierbei werden sich aufgrund der 
außerordentlich hohen Marktvolatilität und der US-Zinssenkungen im ersten Quartal 2020 sehr 
wahrscheinlich Rückgänge der zyklisch bedingten Nettoerlöse der Gruppe im Prognosezeitraum ergeben. 
Zudem wird aus Übernahmen, insbesondere der Akquisition der Fondcenter AG von UBS zum 
30. September 2020 und der Akquisition von ISS zum 25. Februar 2021, ein zusätzlicher 
Nettoerlösbeitrag erwartet. In Summe rechnet das Unternehmen für den Prognosezeitraum insgesamt 
mit Nettoerlösen von rund 3,5 Mrd. €. 
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Im Rahmen ihrer Wachstumsstrategie verfolgt die Gruppe Deutsche Börse klar definierte Prinzipien zur 
Steuerung der operativen Kosten. Die notwendige Flexibilität bei der Steuerung der operativen Kosten 
erreicht die Gruppe im Wesentlichen durch einen kontinuierlichen Prozess der Verbesserung der 
operativen Abläufe. Für das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) rechnet das 
Unternehmen im Prognosezeitraum insgesamt mit einem Anstieg auf rund 2,0 Mrd. €. Damit würde die 
Gruppe voll im Rahmen ihrer mittelfristigen Wachstumsziele von durchschnittlich 10 Prozent pro Jahr für 
die Nettoerlöse und das EBITDA im Zeitraum 2019 bis 2023 liegen. 
    

Prognose der Ertragslage für 2021   

  Basis 2020 Prognose 2021 
  Mio. € Mrd. € 

   
Nettoerlöse  3.213,9 ~3,5 

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 1.877,7 ~2,0 

 
Entwicklung der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren 

Auch im Prognosezeitraum stehen zur Sicherung des gesellschaftlichen Wertbeitrags der Gruppe  
Deutsche Börse Initiativen zur Förderung der Transparenz und Sicherheit der Märkte im Vordergrund. 
Was die für 2020 prognostizierte Entwicklung der nichtfinanziellen Leistungsindikatoren angeht, so 
konnte die Gruppe die Systemverfügbarkeit im Vergleich zum Vorjahr leider nicht halten, was auf einen 
technischen Ausfall der Infrastruktur zurückzuführen war. Diesbezüglich ergriffene Maßnahmen 
versprechen eine künftig deutlich höhere Betriebssicherheit. Vor diesem Hintergrund erwartet das 
Unternehmen im Prognosezeitraum, dass die Verfügbarkeit der Handelssysteme für den Kassa- und 
Terminmarkt wieder auf dem sehr hohen Niveau der vorherigen Jahre liegen wird. 
 
Als Dienstleistungsunternehmen hat verantwortungsbewusstes, auf langfristige Wertschöpfung 
ausgerichtetes Management für die Gruppe Deutsche Börse einen hohen Stellenwert. Gerade im 
Hinblick auf den demografischen Wandel und den damit einhergehenden Fachkräftemangel will sich das 
Unternehmen weiterhin adäquat aufstellen und setzt u.a. auf die Erhöhung des Anteils von Frauen in 
Führungspositionen.   
 
Der Vorstand der Deutsche Börse AG hat gemäß § 76 Abs. 4 AktG Zielgrößen für den Frauenanteil auf 
den beiden Führungsebenen unterhalb des Vorstands, jeweils bezogen auf die Deutsche Börse AG, 
festgelegt. Bis 31. Dezember 2021 soll der Frauenanteil auf der ersten Führungsebene unterhalb des 
Vorstands bei 15 Prozent und auf der zweiten Führungsebene bei 20 Prozent liegen. 
 
Daneben hatte sich der Vorstand im Rahmen einer Selbstverpflichtung bereits 2010 das Ziel gesetzt, bis 
2020 einen Anteil von Frauen in Führungspositionen von 20 Prozent im oberen und mittleren 
Management und von 30 Prozent im unteren Management zu erreichen. An dieser Ambition hält die 
Gruppe weiterhin fest. Abweichend von der gesetzlichen Verpflichtung wurde die Selbstverpflichtung 
umfangreicher gefasst. Zum einen beziehen sich die hier festgelegten Zielgrößen auf die Gruppe 
Deutsche Börse weltweit, zum anderen wurden die Führungsebenen (Managementpositionen) 
umfangreicher definiert, sodass z. B. auch Teamleiterpositionen erfasst sind. 
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Entwicklung der Finanzlage 

Das Unternehmen erwartet, auch künftig einen deutlich positiven Cashflow aus laufender Geschäftstä-
tigkeit zu generieren; er ist das primäre Finanzierungsinstrument der Gruppe Deutsche Börse. In Bezug 
auf die Veränderung der Liquidität rechnet die Gruppe mit zwei wesentlichen Einflussfaktoren im 
Prognosezeitraum. Zum einen plant das Unternehmen, rund 200 Mio. € auf Gruppenebene in 
immaterielle Vermögenswerte und Sachanlagen zu investieren. Die Investitionen sollen hauptsächlich der 
Neu- und Weiterentwicklung von Produkten und Dienstleistungen in den Segmenten Eurex (Finanz-
derivate) und Clearstream (Nachhandel) dienen. Zum anderen werden der Vorstand und der Aufsichtsrat 
der Deutsche Börse AG der Hauptversammlung im Mai 2021 vorschlagen, eine Dividende je Aktie in 
Höhe von 3,00 € zu zahlen. Dies würde einem Mittelabfluss von rund 551 Mio. € entsprechen. Darüber 
hinaus werden zum Zeitpunkt der Erstellung des zusammengefassten Lageberichts keine weiteren 
wesentlichen Einflussfaktoren auf die Liquidität der Gruppe erwartet. Aufgrund des positiven Cashflows 
aus laufender Geschäftstätigkeit, ausreichender Kreditlinien (für Details siehe Erläuterung 23 des 
Konzernanhangs) sowie ihrer flexiblen Steuerungs- und Planungssysteme geht die Gruppe wie schon in 
den Vorjahren von einer soliden Liquiditätsausstattung im Prognosezeitraum aus. 
 
Generell strebt die Gruppe Deutsche Börse eine Dividendenausschüttungsquote von 40 bis 60 Prozent 
des Periodenüberschusses, der den Anteilseignern der Deutsche Börse AG zuzurechnen ist, an. 
Innerhalb dieser Bandbreite steuert die Gruppe die tatsächliche Ausschüttungsquote im Wesentlichen in 
Abhängigkeit von der Geschäftsentwicklung sowie unter Berücksichtigung von Kontinuitäts-
gesichtspunkten. Darüber hinaus plant das Unternehmen, die verbleibenden verfügbaren Mittel primär 
in die anorganische Weiterentwicklung der Gruppe zu investieren. Sofern diese Mittel nicht durch die 
Gruppe investiert werden können, stellen zusätzliche Ausschüttungen, insbesondere Aktienrückkäufe, 
eine weitere Möglichkeit der Mittelverwendung dar. Um die starken Kreditratings auf Gruppenebene zu 
erhalten, strebt das Unternehmen ein Verhältnis der Nettoschulden zum EBITDA von höchstens 1,75 
sowie der Free Funds from Operations zu den Nettoschulden von mind. 50 Prozent an. 
 
Gesamtaussage des Vorstands 

Der Vorstand der Deutsche Börse AG sieht das Unternehmen dank seines umfassenden Angebots ent-
lang der Wertschöpfungskette im Wertpapierhandel und dank seiner Innovationskraft im internationalen 
Wettbewerb weiterhin sehr gut positioniert und rechnet vor diesem Hintergrund langfristig mit einer posi-
tiven Entwicklung der Ertragslage. Die Maßnahmen im Rahmen der Wachstumsstrategie sollen das 
Wachstum der Gruppe weiter beschleunigen. Die Gruppe verfolgt dabei das Ziel, agiler, effektiver und 
mit verstärktem Kundenfokus zu agieren und langfristig zum weltweit präferierten Marktinfrastrukturan-
bieter mit Spitzenposition in allen ihren Tätigkeitsfeldern zu werden. Dabei strebt die Gruppe Deutsche 
Börse an, die strukturellen Wachstumsfelder weiter auszubauen und deren Nettoerlösbeitrag nochmals 
um mindestens 5 Prozent zu steigern. Unter Berücksichtigung weiterer zyklischer und 
Konsolidierungseffekte plant der Vorstand im Prognosezeitraum insgesamt mit einem Anstieg der 
Nettoerlöse auf rund 3,5 Mrd. €. Beim EBITDA rechnet der Vorstand im Prognosezeitraum mit einem 
Wachstum auf rund 2,0 Mrd. €. Insgesamt geht der Vorstand auf dieser Basis von einem deutlich 
positiven Cashflow aus laufender Geschäftstätigkeit und damit wie schon in den Vorjahren von einer 
soliden Liquiditätsausstattung aus. Die Gesamtaussage des Vorstands gilt für den Zeitpunkt der 
Veröffentlichung dieses zusammengefassten Lageberichts. 

  

111



Impressum

Herausgeber
Deutsche Börse AG
60485 Frankfurt am Main
www.deutsche-boerse.com

Konzept und Gestaltung
Deutsche Börse AG, Frankfurt am Main
Kirchhoff Consult AG, Hamburg

Fotografie
Getty Images

Veröffentlichungstermin
12. März 2021

Nachdruck, auch auszugsweise, nur mit schriftlicher 
 Genehmigung des Herausgebers

Allen Kollegen sowie allen Beteiligten außerhalb des 
Unter nehmens, die an der Erstellung dieses Berichts 
mitgewirkt  haben, sei für die freundliche Unterstüt-
zung gedankt.

Publikationsservice
Der Geschäftsbericht 2020 der Gruppe Deutsche 
Börse liegt jeweils in deutscher und englischer 
 Sprache vor. 

Sie erhalten den Geschäftsbericht 2020 als pdf-Datei  
im Internet: 

 www.deutsche-boerse.com/geschaeftsbericht 

Kontakt

Investor Relations
E-Mail  ir@deutsche-boerse.com
Telefon +49-(0) 69 – 2 11 – 1 16 70
Fax +49-(0) 69 – 2 11 – 1 46 08

 www.deutsche-boerse.com / ir

Group Sustainability
E-Mail  group-sustainability@deutsche-boerse.com
Telefon +49-(0) 69 – 2 11 – 1 42 26
Fax +49-(0) 69 – 2 11 – 61 42 26

 www.deutsche-boerse.com / nachhaltigkeit

Financial Accounting & Controlling
E-Mail  corporate.report@deutsche-boerse.com
Telefon +49-(0) 69 – 2 11 – 1 79 80
Fax +49-(0) 69 – 2 11 – 61 79 80

Markenverzeichnis

Die folgenden Namen oder Bezeichnungen sind 
 eingetragene Marken der Deutsche Börse AG  
oder einer Konzerngesellschaft der Gruppe 
 Deutsche Börse:
C7®, DAX®, Deutsche Börse Venture Network®, ERS®, Eurex®, 
Eurex Bonds®, Eurex Clearing Prisma®, Eurex Repo®, F7®, FWB®, 
GC Pooling®, M7®, MDAX®, ÖkoDAX®, SDAX®, T7®, TecDAX®, 
VDAX®, Vestima®, Xetra® und Xetra-Gold® sind eingetragene 
Marken der Deutsche Börse AG. 360T® ist eine eingetragene 
Marke der 360 Treasury Systems AG. EURO STOXX®, EURO 
STOXX 50®, iSTOXX® und STOXX® Europe 600 Financials sind 
eingetragene Marken der STOXX Ltd. TRADEGATE® ist eine 
 eingetragene Marke der Tradegate AG Wertpapierhandelsbank 
CFF®, Vestima® ist eine eingetragene Marke der Clearstream 
International S.A., Xemac® ist eine eingetragene Marke der 
Clearstream Banking S.A. EEX® ist eine eingetragene Marke der 
European Energy Exchange AG.
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