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Halbjahresbilanz zum 30. Juni 2018
der Deutsche Bérse Commodities GmbH, Frankfurt am Main

Aktivseite 30.06.2018 31.12.2017 Passivseite 30.06.2018 31.12.2017
€ Te € T€
ANLAGEVERMOGEN EIGENKAPITAL
Sachanlagen Gezeichnetes Kapital 1.000.000,00 1.000
Betriebs- und Geschéftsausstattung 326,00 1 Bilanzgewinn 4.012.196,95 5.768
Summe Anlagevermégen 326,00 1 Summe Eigenkapital 5.012.196,95 6.768
UMLAUFVERMOGEN RUCKSTELLUNGEN
Vorrate Steuerriickstellungen 222.068,68 858
Roh, Hilfs- und Betriebsstoffe 8.122,56 15 sonstige Riickstellungen 88.241,68 181
Summe Riickstellungen 310.310,36 1.039
Forderungen und sonstige Vermodgensgegenstande
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 1.372.211,32 1.442 VERBINDLICHKEITEN
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 99.614.135,95 131.760 Anleihen 6.254.238.562,61 6.056.680
sonstige Vermoégensgegenstande 6.154.972.104,57 5.925.037 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 638.419,49 364
6.255.958.451,84 6.058.239 Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 299.182,12 278
sonstige Verbindlichkeiten 517.214,24 280
Guthaben bei Kreditinstituten 5.028.874,37 7.134 davon aus Steuern 517.214,24 € (i. Vj. T€ 280)
Summe Umlaufvermégen 6.260.995.448,77 6.065.388 Summe Verbindlichkeiten 6.255.693.378,46 6.057.602
Rechnungsabgrenzungsposten 20.111,00 20

Summe Aktiva 6.261.015.885,77 6.065.409 Summe Passiva 6.261.015.885,77 6.065.409




Gewinn- und Verlustrechnung
der Deutsche Borse Commodities GmbH, Frankfurt am Main
far die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2018

01.01.-30.06.2018

01.01.-30.06.2017

€ T€

Umsatzerlose 6.903.719,36 6.466
sonstige betriebliche Ertrage 57.613.905,08 126.136
Personalaufwand

Lohne und Gehalter -111.047,25 -100

soziale Abgaben und Aufwendungen flr Altersversorgung und fur Unterstiitzung -7.366,26 -6
Abschreibungen auf Sachanlagen -140,00 0
sonstige betriebliche Aufwendungen -61.218.779,61 -129.471
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -934.460,46 -892
Ergebnis nach Steuern 2.245.830,86 2.133
Sonstige Steuern -1.521,70 0
Jahresliberschuss 2.244.309,16 2.133
Gewinnvortrag zum 31.12.2017 (31.12.2016) 5.767.887,79 3.751
Ausschittungen an Gesellschafter -4.000.000,00 -2.000
Bilanzgewinn 4.012.196,95 3.884




Kapitalflussrechnung
der Deutsche Borse Commodities GmbH, Frankfurt am Main
fir die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2018

+/-
+/-

+/-

Periodenergebnis
Abschreibungen auf Gegenstédnde des Anlagevermogens

Abnahme/Zunahme der Rickstellungen
Abnahme/Zunahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder
Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit
Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermogen
Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Ausschittungen an Gesellschafter

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Verdanderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode

Finanzmittelbestand am Ende der Periode

01.01.-30.06.2018

01.01.-30.06.2017

€ TE
2.244.309,16 2.133
140,00 0
-728.850,46 661
-197.712.178,90 -1.711.918
198.091.437,36 1.714.905
1.894.857,16 5.781
0,00 0

0,00 0
-4.000.000,00 -2.000
-4.000.000,00 -2.000
-2.105.142,84 3.781
7.134.017,21 2.310
5.028.874,37 6.091




Eigenkapitalspiegel
der Deutsche Bérse Commodities GmbH, Frankfurt am Main
fir die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2018

Gezeichnetes Kapital 2018 01.01.-31.12.2017
€ T€

Stand 1. Januar 1.000.000,00 1.000

Stand 30. Juni 1.000.000,00 1.000

Bilanzgewinn 2018 01.01.-31.12.2017
€ T€

Stand 1. Januar 5.767.887,79 3.752

Jahresliberschuss 2.244.309,16 4.016

Ausschittungen an Gesellschafter -4.000.000,00 -2.000

Stand 30. Juni 2018/ 31. Dezember 2017 4.012.196,95 5.768

Eigenkapital zum 30. Juni 2018 / 31. Dezember 2017 5.012.196,95 6.768




Anhang fur den Halbjahresfinanzbericht vom O1. Januar
bis zum 30. Juni 2018

Allgemeine Angaben zur Gesellschaft

Die Deutsche Borse Commodities GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main wird im Handelsregister B
des Amtsgerichts 60485 Frankfurt am Main mit der Nummer 80375 geflhrt.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Halbjahresfinanzbericht der Deutsche Borse Commodities GmbH flr den Zeitraum vom
01.01.2018 bis zum 30.06.2018 wurde nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches und des
Gesetzes betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung aufgestellt.

Der Halbjahresfinanzbericht wurde weder einer Priifung noch einer priferischen Durchsicht unter-
zogen.

Fur die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewahlt.

Als kapitalmarktorientierte Kapitalgesellschaft gem. § 264d HGB gilt die Gesellschaft als groBe
Kapitalgesellschaft i. S. d. § 267 Abs. 3 HGB.

Die Sachanlagen sind zu Anschaffungskosten bewertet. Die abnutzbaren Sachanlagen werden li-
near entsprechend der steuerlichen Nutzungsdauer abgeschrieben. Bei beweglichen Anlagegltern
wurden die steuerlichen Vereinfachungsregeln hinsichtlich des Abschreibungsbeginns in ihrer je-
weils zum Anschaffungszeitpunkt glltigen Form angewendet.

Aufwendungen in fremder Wahrung bestanden nicht.

Die unter den Vorrdten ausgewiesenen Werbematerialien fur Messeauftritte wurden zu Anschaf-
fungskosten bewertet.

Forderungen und Bankguthaben sind zum Nennwert angesetzt.
Die sonstigen Ruckstellungen bericksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewisse Verbind-
lichkeiten per 30. Juni 2018 und wurden mit dem nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung

notwendigen Erfullungsbetrag gebildet.

GemalB § 253 Abs. 1 Satz 2 HGB sind die Verbindlichkeiten mit ihren jeweiligen Erflllungsbetra-
gen passiviert mit Ausnahme der begebenen Inhaberschuldverschreibungen.



Bildung einer Bewertungseinheit

Aufgrund der Deckung der begebenen Inhaberschuldverschreibungen mit physischen Goldbestan-
den und Lieferanspriichen auf Gold (Xetra-Buchgold) wurde eine Bewertungseinheit zwischen die-
sen Bilanzposten gebildet.

Die physischen Goldbestande, die Lieferanspriiche auf Gold und die Inhaberschuldverschreibungen
sind als Grund- und Sicherungsgeschéaft nach § 254 HGB gemeinsam zu bewerten, soweit die
Inhaberschuldverschreibungen tatsachlich durch Bestéande bzw. Lieferanspriiche gedeckt sind. Die
Bilanzierung erfolgt nach der Durchbuchungsmethode; die Inhaberschuldverschreibungen, die Be-
stdnde an physischem Gold sowie die Lieferanspriiche auf Gold werden entsprechend mit dem
Stichtagskurs von Xetra-Gold bewertet. Die Effektivitat der Bewertungseinheit war unterjahrig und
zum Bilanzstichtag jederzeit gegeben.

Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermagen

Die Entwicklung des Anlagevermaogens ist aus dem Anlagespiegel ersichtlich.

Forderungen

Samtliche Forderungen haben eine Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.

Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht

Die Forderungen betreffen den Anspruch auf Lieferung physischen Goldes (2.888,2 kg,
31.12.2017 3.790,6 kg), nach Geltendmachung des Lieferanspruchs ist das physische Gold in-
nerhalb von zehn Bankarbeitstagen zu liefern. Diese Forderungen bestehen gegeniiber einem Ge-
sellschafter.

Sonstige Vermogensgegenstande

Der Posten enthalt im Wesentlichen die bei der Clearstream Banking AG verwahrten physischen
Goldbestande (178.446,6 kg, 31.12.2017 170.452,3 kg) in Hohe von 6.154.624,4 T€
(31.12.2017 5.924.920,7 T€).

Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital in Hohe von 1.000,0 T€ (31.12.2017 1.000,0 T€) ist voll eingezahlt.
Der im Bilanzgewinn enthaltene Gewinnvortrag aus dem Vorjahr betragt 1.767,9 T€ (31.12.2017
1.751,8 T€).



Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen in Hohe von 88,2 T€ setzen sich wie folgt zusammen:

30.06.2018 31.12.2017

T€ T€

Personalbereich 50,3 120,0
Rickstellungen fur Abschlusskosten 12,0 14,9
Ausstehende Rechnungen 25,9 45,9
88,2 180,8

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gliedern sich wie nachfolgend dargestellt.

Bei der Absicherung der begebenen Inhaberschuldverschreibungen durch physisches Gold und
Lieferanspriche auf Gold handelt es sich um einen Fair Value Hedge, der das sonstige Preisrisiko
absichert. Zum Stichtag sind 181.334,8 kg (31.12.2017 174.242,8 kg) nominal mit einem
Marktwert von 6.254.238,6 T€ (31.12.2017 6.056.680,2 T€) durch Lieferanspriche auf Gold
in Hohe von 99.614,2 T€ (31.12.2017 131.759,6 T€) und durch physisches Gold in Hohe von
6.154.624,4 T€ (31.12.2017 5.924.920,7 T€) abgesichert.

Die Deutsche Borse Commodities GmbH ist berechtigt, sémtliche Inhaberschuldverschreibungen
zum Ende eines Jahres féallig zu stellen, sofern am 31. Dezember eines Jahres weniger als zehn
Millionen Inhaberschuldverschreibungen durch die Emittentin ausgegeben sind; die Zahlung erfolgt
im darauffolgendem Jahr nach MaBgabe der Emissionsbedingungen.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von 638,4 T€ (31.12.2017 364,0
T€) haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Die Verbindlichkeiten gegeniber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, in
Hohe von 299,2 T€ (31.12.2017 277,4 T€) haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr. Sie be-
stehen gegentber Gesellschaftern.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen die Umsatzsteuerverbindlichkeiten in
Hohe von 458,4 T€ (31.12.2017 267,3 T€) und die Lohn- und Kirchensteuer in Hohe von 58,8
T€ (31.12.2017 13,0 T€) mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr.



Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

Die Umsatzerlose betragen 6.903,7 T€ (30.06.2017 6.466,0 T€) und beinhalten die Bestands-
pramie auf Basis des Verwahr- und Dienstleistungsvertrages mit der Clearstream Banking AG.

Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge beinhalten Uberwiegend die Effekte aus der Neubewertung der
Inhaberschuldverschreibung in Hohe von 57.597,9 T€. Im Halbjahresfinanzbericht per
30.06.2017 (im Folgenden: HFB 2017) betrug die Neubewertung der Inhaberschuldverschrei-
bung 126.135,7 T€.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betragen 61.218,8 T€ (30.06.2017 129.471,0 T€)
und setzen sich insbesondere zusammen aus:

e der Neubewertung der Anspriiche auf Lieferung physischen Goldes und der bei
der Clearstream Banking AG verwahrten physischen Goldbestande in Hohe von
57.597,9 T€ (HFB 2017 126.135,7 T€) enthalten.

e Aufwendungen fir die Goldverwahrung durch die Clearstream Banking AG von
1.536,4 T€ (30.06.2017 1.438,7 T€)

e Vertriebspramien an die Gesellschafter von 993,6 T€ (30.06.2017 935,3 T€)

e Entgelt flr Designated Sponsoring-Tatigkeiten von 460,9 T€ (30.06.2017
431,6 T€)

e Kosten flr Werbung und Marketing von 264,1 T€ (30.06.2017 296,9 T€)
e Kosten flir Abgaben und Gebiihren von 222,5 T€ (30.06.2017 103,4 T€)

e Aufwendungen fiir den Geschaftsbesorgungsvertrag mit der Deutsche Borse AG
von 94,8 T€ (30.06.2017 55,9 T€)

Honorar des Abschlussprifers

Das fur den Abschlussprifer fir das Geschaftsjahr 2018 als Aufwand zuriickgestellte Honorar be-
tragt 12,0 T€ (30.06.2017 12,0 T€) und entfallt ausschlieBlich auf Abschlussprifungsleistungen.
Im Vorjahr waren zusatzlich 2,6 T€ fir Nachbelastung aus Abschlussprifungsleistungen fiir 2016
erfasst. Aufwendungen fir andere Beratungsleistungen sind keine angefallen (30.06.2017
24,3 T€). Ebenso sind keine Aufwendungen flir Steuerberatung (30.06.2017 0,7 T€) angefallen.



Gewinnverwendung

Die Gesellschafterversammlung hat am 12. April 2018 beschlossen, 69,35 % des
festgestellten Bilanzgewinns von EUR 5.767.887,79 zum 31. Dezember 2017 in
Hohe von EUR 4.000.000,00 an die Gesellschafter, zum Stichtag 16. Mai 2018,
nach dem Verhaltnis der Geschaftsanteile auszuzahlen.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Angaben in T€ Gesamtbe- Davon bis 1 Davon 1-5 Davon > 5
trag Jahr Jahre Jahre

Betriebsfuhrungs- und Ge- 1.138 1.138 0 0

schéaftsbesorgungsvertrage

(30.06.2017) (3.592) (1.636) (1.956) (0)

Sonstige Vertrage, insbeson- 405 405 0 0

dere Dienstleistungsvertrage

(30.06.2017) (200) (200) (0) (0)

Sonstige Angaben

Verwaltungsrat

Dem Verwaltungsrat gehdren an:

Martina Gruber

(Vorsitzende)

Ingo Ramming
(Stellvertreter)

Dr. Bernhard Fuchs

Jean-Luc Jacob

Mario Mattera

Member of the Executive Board der Clearstream Banking
AG, Frankfurt am Main

Managing Director, Co-Head of Commodity Solutions, EMC
Commodities, Corporate & Markets der Commerzbank AG,
Frankfurt am Main

Senior Vice President, Precious Metals Management and
Umicore Marketing Services der Umicore AG & Co. KG, Hanau

Abteilungsdirektor, Kapitalmarkthandel Rohstoffprodukte
DZ BANK AG Deutsche Zentral Genossenschaftsbank, Frankfurt
am Main

Mitglied des Partnerkreises der B. Metzler seel. Sohn & Co.
Holding AG, Frankfurt am Main



Christoph Naef

Dr. Volker Stemann

Sandra Vogt-Sasse

Managing Director, Head of Business & Distribution Manage-
ment der Bank Vontobel AG Investment Banking, Zurich,
Schweiz

Managing Director, Head of Fixed Income & Currencies
Continental Europe der Deutsche Bank AG Frankfurt am Main

Steuerberaterin und Wirtschaftspriferin, Geschéftsfuhrerin der
SAVOSA GmbH Steuerberatungsgesellschaft, Karben

Die Kosten, welche den Verwaltungsratsmitgliedern im Zusammenhang mit der Wahrnehmung ih-
rer Rechte und Pflichten entstehen, tragt der jeweils zu ihrer Bestellung berechtigte Gesellschafter.
Bei Frau Vogt-Sasse, die sich im Rahmen ihrer Verwaltungsratstatigkeit insbesondere mit der Uber-
wachung der Rechnungslegung und der Abschlussprifung befasst, sind im ersten Halbjahr 2018
Kosten in Hohe von 6,4 T€ (i. HFB Vj. 8,0 T€) angefallen.

Geschaftsfihrer

Die Deutsche Borse Commodities GmbH hat folgende Geschaftsflhrer:

Steffen Orben

Michael Konig

Mitarbeiter

Managing Director, Global Foreign Exchange der Deutsche
Bank AG, Frankfurt am Main

Head of Section, Client Relations Germany der Clearstream
Banking AG, Frankfurt am Main

Die Deutsche Borse Commodities GmbH hatte im Berichtsjahr keine Mitarbeiter.

Nachtragsbericht

Berichtspflichtige Ereignisse lagen nicht vor.

Frankfurt am Main, den 21. August 2018

Deutsche Borse Commodities GmbH

Die Geschaftsfihrer

Steffen Orben

Michael Konig
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Deutsche Borse Commodities GmbH, Frankfurt am Main

Anlagenspiegel zum 30.06.2018

Anschaffungs- und Herstellungskosten kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Vortrag zum Zugéange Abgénge Umbuchungen Stand per Vortrag zum Zugénge Zuschreibungen Abgénge Stand per
01/01/2018 2018 2018 2018 30/06/2018 01/01/2018 2018 2018 2018 30/06/2018 30/06/2018 31/12/2017
€ € € € € € € € € € € €
Sachanlagen
Betriebs- und Geschaftsausstattung 5.617,53 0,00 0,00 0,00 5.617,53 5.151,53 140,00 0,00 0,00 5.291,53 326,00 466,00
5.617,53 0,00 0,00 0,00 5.617,53 5.151,53 140,00 0,00 0,00 5.291,53 326,00 466,00
5.617,53 0,00 0,00 0,00 5.617,53 5.151,53 140,00 0,00 0,00 5.291,53 326,00 466,00
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Lagebericht flir den Halbjahresfinanzbericht flir den Zeitraum vom 1. Januar bis
zum 30. Juni 2018

Grundlagen

i) Geschéftsmodell
Die Deutsche Borse Commodities GmbH ist ein Joint Venture aus vier Banken, einem Borsenbetrei-
ber, einem Industriepartner und einer banknahen Beteiligungsgesellschaft:

e Commerzbank AG, Frankfurt am Main

e Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main

e Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main

e DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank Frankfurt, Frankfurt am Main
e B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA, Frankfurt am Main

e Umicore AG & Co. KG, Hanau

e Vontobel Beteiligungen AG, Zurich, Schweiz.

Der Unternehmenszweck der Deutsche Borse Commodities GmbH ist das Auflegen innovativer Ver-
briefungsformen fiir Rohstoffe am Finanzplatz Frankfurt, die Uberfiihrung von Rohstoffen in fungible
Anlageformen und das Sicherstellen eines kostengtinstigen Handels mit Rohstoffen in Euro.

Am 28. November 2007 wurde das Produkt ,Xetra-Gold“ zum Handel zugelassen. Bei Xetra-Gold
handelt es sich um eine stickenotierte Nullkuponanleihe mit unbegrenzter Laufzeit, die auf ein
Gramm Gold lautet, zu 100 % physisch hinterlegt ist und einen Auslieferungsanspruch verbrieft.
Der Anleiheglaubiger soll, betreffend seine wirtschaftliche Position, so gestellt werden, als ob er eine
entsprechende Menge an physischem Gold erworben hat. Xetra-Gold wird auf der elektronischen
Handelsplattform Xetra und an verschiedenen Regionalborsen gehandelt. Somit sind Kauf oder Ver-
kauf der Anleihe borsentaglich jederzeit moglich. Die kleinste borslich handelbare Einheit flr Xetra-
Gold ist ein Stiick, dies entspricht einem Gramm Gold.

Zielgruppe fir den Erwerb von Xetra-Gold sind gleichermaBen private Anleger sowie institutionelle
Investoren, unter anderem auch OGAW-konforme Fonds (Organismus fur gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren).

Die Partner der Deutsche Borse Commodities GmbH bringen ihre langjahrige Erfahrung im Finanz-
und Rohstoffmarkt ein:

o Die Bankenpartner organisieren den Vertrieb der Wertpapiere

e Die Deutsche Bank AG fungiert als emissionsbegleitendes Institut und als Market Maker. In
der letztgenannten Funktion gewéhrleistet sie eine geringe Preisspanne bei An- und Verkauf
der Anleihe
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e Die Deutsche Borse AG betreibt die Handelsplattform Xetra, auf der die Anleihe Xetra-Gold
gehandelt wird

e Die zur Deutsche Borse Gruppe gehorende Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main,
verwahrt die Wertpapiere und stellt die jederzeitige Golddeckung sicher. Die Golddeckung
besteht zum einen in der Hinterlegung von physischem Gold in den Tresoren der Clearstream
Banking AG sowie in Form von Buchgold (Lieferansprichen auf Gold)

e Umicore AG & Co. KG fungiert als Lieferant des Goldes

Die Deutsche Borse Commodities GmbH hat Rahmenvertrage mit der Deutsche Bank AG und der
Deutsche Borse AG zur Erbringungen von Zentralfunktions- und Infrastruktur-Leistungen abgeschlos-
sen. Diese Vertrage regeln die wesentlichen Leistungspflichten der Partner.

i) Forschungs- und Entwicklungskosten
Als Dienstleistungsunternehmen betreibt die Deutsche Borse Commodities GmbH keine mit produ-
zierenden Unternehmen vergleichbare Forschung und Entwicklung.

iii) Zweigniederlassungen
Im Berichtszeitraum verflgte die Deutsche Borse Commodities GmbH Uber keine Zweigniederlas-
sungen.

Wirtschaftsbericht

i) Emittierte Schuldverschreibungen
Xetra-Gold wurde als stickenotierte Nullkuponanleihe (Zerobond) ohne Laufzeitbeschrankung emit-
tiert. Sie ist eine zu 100 % mit Gold unterlegte Inhaberschuldverschreibung, die einen Ausliefe-
rungsanspruch auf physisches Gold verbrieft (handelt es sich um OGAW-konforme Fonds erfolgt eine
Geldzahlung) und notiert in € pro Gramm. Bei der Clearstream Banking AG wurden zwei Bis-zu-
Rahmenurkunden von je 5 Milliarden Stlicken (entspricht einem Umfang von zwei mal 5 Tausend
Tonnen Gold) hinterlegt.

Die Deutsche Bdorse Commodities GmbH als Emittentin der Anleihe ist zur vorzeitigen Rickzahlung
berechtigt, sofern an den Stichtagen 31. Dezember eines jeden Jahres weniger als zehn Millionen
Schuldverschreibungen ausgegeben sind.

Zum Stichtag 30. Juni 2018 waren Anleihen im Nennwert von 181.334,8 kg begeben. Die Gold-
deckung bestand zu 178.446,6 kg aus eingelagerten Barren im Tresor der Clearstream Banking AG
und aus Lieferanspriichen von 2.888,2 kg gegentiber der Umicore AG & Co. KG.

i) Geschéaftsverlauf
Das Ergebnis der Deutsche Borse Commodities GmbH lag im ersten Halbjahr 2018 im Vergleich
zum ersten Halbjahr 2017 weiterhin im positiven Bereich und konnte leicht gesteigert werden. So
wurde ein Ergebnis nach Steuern in Hohe von 2.244 T€ (30.06.2017 2.133 T€) erzielt.
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iii) Ertragslage

Die Geschaftsfihrung der Deutsche Borse Commodities GmbH schéatzt die Lage des Unternehmens
positiv ein. Das Jahr 2018 war bisher gepragt von geopolitischen Unsicherheiten z.B. einem sich
anbahnenden Handelskrieg zwischen den USA und China bzw. der EU, von Tendenzen der Zentral-
notenbanken zur Normalisierung der Geldpolitik sowie den Unsicherheiten in Europa bezuglich der
Positionen des Prasidenten der Vereinigten Staaten von Amerika bezlglich der NATO. Entgegen aller
Erwartungen fihrte dies bisher nicht zum Anstieg des Goldpreises sondern zu einem riicklaufigen
Goldpreis sowohl in USD als auch in Euro. Das Emissionsvolumen von Xetra-Gold konnte in diesem
Umfeld, entgegen der Budgetplanung, die ein rticklaufiges Emissionsvolumen vorsah, um ca. 7.092
kg gesteigert werden. Hauptaktivitaten im Berichtszeitraum waren die Gestaltung des Markenauftritts
von Xetra-Gold, die kontinuierliche Prasenz auf Privatanlegermessen und auf institutionelle Anleger
ausgelegte Marketingaktivitaten.

In dem Zeitraum vom 1. Januar bis zum 30. Juni 2018 erwirtschaftete die Deutsche Bdorse Com-
modities GmbH Umsatzerlése in Hohe von 6.904 T€ (30.06.2017 6.466 T€). Die Gesellschaft
erhalt eine Umsatzbeteiligung an den Erlosen des Verwahrers der Inhaberschuldverschreibung und
der physischen Goldbestdnde. Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten im Wesentlichen die
Neubewertung der Inhaberschuldverschreibung in Hohe von 57.598 T€ (30.06.2017 126.136
T€). Dem standen sonstige betriebliche Aufwendungen in Hohe von 61.219 T€ (30.06.2017
129.471 T€), die im Wesentlichen die Neubewertung des physischen Goldes in Hohe von 57.598
T€ (30.06.2017 126.136 T€) beinhalten, gegentber.

Die Deutsche Bérse Commodities GmbH hat bis zum 30. Juni 2018 einen Uberschuss in Hohe von
2.244 T€ (30.06.2017 2.133 T€) erwirtschaftet.

Die Umsatzerldse im Zusammenhang mit den Verwahrerldsen stellen die Haupteinnahmequelle fr
die Deutsche Borse Commodities GmbH dar. Diese werden mafBgeblich von der Menge der ausge-
gebenen Anteile von Xetra-Gold sowie dem Goldkurs bestimmt. Im Laufe des Jahres lagen diese
Erlése mit deutlich gestiegenen Emissionsvolumen insgesamt ca. 19 % Uber den Planzahlen.

Die beeinflussbaren Aufwendungen lagen ca. 32 % unter der Budgetplanung flir das Halbjahr 2018.
Sie enthalten im Wesentlichen Beratungs-, Werbungs- und Marketingkosten. Die nicht beeinfluss-
baren Aufwendungen Uberstiegen die Budgetplanung um ca. 16 %. Diese Budgetlberschreitung
resultiert im Wesentlichen aus den hoheren Vertriebspramien und Vewahrgebihren infolge des ge-
stiegenen Emissionsvolumens.

iv) Finanzlage
Zum 30. Juni 2018 verflugte die Deutsche Bdrse Commodities GmbH Uber liquide Mittel in Hohe
von 5.028 T€ (30.06.2017 6.091 T€), die in Form von taglich falligen Guthaben bei Kreditinstitu-
ten gehalten wurden. Sie stellen den gesamten Finanzmittelbestand dar.

Der operative Cashflow belduft sich im ersten Halbjahr 2018 auf +1.895 T€ (30.06.2017 +5.781
T€), der Cashflow aus Investitionstatigkeit betragt O T€ (30.06.2017 O T€), der Cashflow aus Fi-
nanzierungstatigkeit belauft sich auf Grund der Gewinnausschuttung fur das Geschéftsjahr 2017 auf
-4.000 T€ (30.06.2017 -2.000 T€).
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v) Vermdgenslage
Uber die im Rahmen der Emission der Schuldverschreibung erworbenen Vermdgensgegenstande
hinaus verflgt die Gesellschaft am Bilanzstichtag tUber keine weiteren wesentlichen Vermdgensge-
genstande.

vi) Eigenkapital
Das Eigenkapital der Deutsche Boérse Commodities GmbH beléduft sich auf 5.012 T€ (31.12.2017
6.768 T€) und setzt sich aus dem gezeichneten Kapital in Hohe von 1.000 T€ (31.12.2017 1.000
T€) und dem Bilanzgewinn in Hohe von 4.012 T€ (31.12.2017 5.768 T€) zusammen.

Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

i) Halbjahresergebnis
Die Gesellschaft ist mit dem Ergebnis fur das erste Halbjahr 2018 zufrieden.

i) Gold

Das erste Halbjahr 2018 wurde gepragt von Tendenzen zur Normalisierung der expansiven Zentral-
notenbankpolitik sowie politischen Unsicherheiten vor allem in Bezug auf die Handelsbeziehungen
zwischen den USA und China bzw. der EU. Sowohl der Goldpreis in Euro als auch der Goldpreis in
USD verbilligte sich in diesem Umfeld. Die weiterhin bestehenden Effekte negativer Zinsen im Euro
Raum sowie die geopolitischen Unsicherheiten haben dennoch zu einer erhdhten Nachfrage nach
Investmentprodukten in Gold und damit einhergehend auch zu einem Ansteigen des Emissionsvolu-
mens von Xetra-Gold geflhrt.

Prognosebericht

Der Prognosebericht beschreibt die voraussichtliche Entwicklung der Deutsche Borse Commodities
GmbH in dem Geschéftsjahr 2018. Er enthalt Aussagen und Informationen tber Vorgénge, die in
der Zukunft liegen. Diese vorausschauenden Aussagen und Informationen beruhen auf Erwartungen
und Annahmen des Unternehmens zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Prognoseberichts.
Diese wiederum unterliegen bekannten und unbekannten Risiken und Ungewissheiten. Eine Vielzahl
von Faktoren beeinflussen den Erfolg, die Geschaftsstrategie und die Ergebnisse des Unternehmens.
Viele dieser Faktoren liegen auBerhalb des Einflussbereichs des Unternehmens. Sollte eines der Ri-
siken eintreten oder sich eine Ungewissheit realisieren oder sollte sich erweisen, dass eine der zu-
grundeliegenden Annahmen nicht korrekt war, kann die tatsachliche Entwicklung des Unternehmens
sowohl positiv als auch negativ von den Erwartungen und Annahmen in den zukunftsgerichteten
Aussagen und Informationen dieses Prognoseberichts abweichen.

Fur das zweite Halbjahr 2018 geht die Emittentin davon aus, dass sich der Goldpreis, aufgrund
weiterhin bestehender geopolitischer Unsicherheiten bezlglich weltweiter Handelspolitik, dem na-
henden BREXIT sowie den weiterhin bestehenden Konflikten im Nahen Osten, auf dem aktuellen
Niveau stabilisieren kdnnte. Aufgrund der weiterhin positiven Konjunktur und positiver Aktienmarkte

15



kann die Nachfrage nach Gold aber trotzdem rlcklaufig sein. Hiervon ware auch das Produkt Xetra-
Gold betroffen. Wie im vergangenen Geschaftsjahr 2017 und dem ersten Halbjahr 2018 wird das
Unternehmen weiterhin den Fokus darauflegen, das Produkt nachhaltig zu bewerben und insbeson-
dere institutionellen Anlegern nahe zu bringen. Hierzu werden u.a. Veranstaltungen in groBeren
deutschen Stadten durchgefliihrt, um in personlichen Gesprachen mit institutionellen Investoren,
Anlageberatern und Multiplikatoren die Vorteile des Produktes direkt zu adressieren. Darlber hinaus
sind weitere WerbemaBnahmen geplant. Die Deutsche Borse Commodities GmbH wird auch weiter-
hin auf diversen Anlegermessen und Konferenzen vertreten sein. Wir gehen davon aus, dass Uber
das Produkt in der Presse auch in den kommenden Jahren positiv berichtet wird.

Die Gesellschaft erwartet fiir das zweite Halbjahr 2018 ein unverdndertes Emissionsvolumen und
wird auf Basis dieser vorsichtigen Planung sowie der bereits realisierten Absatzmengen und bei einer
nahezu unveranderten Kostenbasis einen durchgangig positiven monatlichen operativen Cashflow
aufweisen. Es besteht das Risiko, dass es, durch Rickgabe der Anleihe oder durch einen starker als
erwartet sinkenden Goldpreis, zu einer deutlichen Reduktion der Ertrage und damit zu einem nega-
tiven operativen Cashflow kommen kann.

Das Unternehmen und das Produkt Xetra-Gold haben sich am Markt etabliert. Im Berichtszeitraum
war das Produkt das am meisten borsengehandelte Rohstoffprodukt in Deutschland und das Unter-
nehmen eines der groBten Emittenten im Rohstoffbereich. Um die Marktdurchdringung weiterhin zu
gewahrleisten, werden auch in den Folgejahren die Marketingaufwendungen zu dem groBten Kos-
tenblock der Deutsche Borse Commodities GmbH gehoren. Die Kosten flr die erforderlichen Zentral-
funktions- und Infrastruktur-Leistungen werden voraussichtlich auf dem Vorjahresniveau verbleiben.
Die Deutsche Borse Commodities GmbH wird zu jeder Zeit ein aktives Kostenmanagement betreiben
und rechnet daher fur das gesamte Geschéftsjahr 2018 mit einem positiven Ergebnis.

Xetra-Gold ist neben Deutschland auch in Luxemburg und Osterreich fiir den &ffentlichen Vertrieb
zugelassen. Die Werbe- und MarketingmaBnahmen werden sich deshalb auf diese Absatzmarkte
konzentrieren.

Risikobericht

Die wesentlichen Risiken lassen sich unterteilen in
e (Geschaftsrisiken
e QOperationelle Risiken

e Finanzielle Risiken

Die Deutsche Bdorse Commodities GmbH ist in das Risikomanagement der Gruppe Deutsche Borse
eingebunden. lhre Risikosystematik unterscheidet Geschaftsrisiken, operationelle sowie finanzielle
Risiken. Die Uberwachung der Risiken der Gesellschaft erfolgt durch die Geschéftsleitung.

Wesentlicher Aspekt des Risikomanagements ist die vollstandige Deckung der in Gold denominierten
Schuldverschreibungen durch den Goldbestand bzw. den Buchgoldbestand, so dass die Gesellschaft
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diesbezlglich keinen Marktpreisrisiken ausgesetzt ist. Hierzu wurde zwischen den begebenen Inha-
berschuldverschreibungen einerseits und den physischen Goldbestanden sowie den Lieferanspru-
chen auf Gold (Xetra-Buchgold) eine Bewertungseinheit flr bilanzielle Zwecke gebildet.

i) Geschaftsrisiken
Die Gesellschaft ist potentiellen Marktpreisschwankungen beim Goldpreis in Euro ausgesetzt. Ein
nachhaltiges Sinken des Goldpreises kann sich negativ auf die VerauBerung der Schuldverschreibung
sowie auf die erzielbaren Verwahrgebihren und damit auf die Entwicklung der Gesellschaft auswir-
ken.

Die jungste Vergangenheit hat gezeigt, dass die Goldpreisentwicklung stark mit dem allgemeinen
Zustand der Weltwirtschaft, der Finanzmarkte sowie der Geldpolitik der Zentralnotenbanken verbun-
den ist. Zentralnotenbanken halten aufgrund niedriger Inflationszahlen und riickgangiger Inflations-
erwartung zwar weiterhin an einer expansiven Geldpolitik fest, es mehren sich aber die Anzeichen
zu einer Normalisierung der Geldpolitik. Dies hat zu einem Riickgang des Goldpreises in Euro und
USD geflihrt. Trotzdem konnte das Emissionsvolumen von Xetra-Gold im ersten Halbjahr 2018 ge-
steigert werden. Die tatsachliche Ruckkehr zu einer restriktiven Geldpolitik der Zentralnotenbanken
konnte zu Uberproportionalen Verkdufen seitens der Anleger fihren und sich flr die Emittentin die
Notwendigkeit des Goldverkaufs ergeben. Die damit verbundenen Liefer- und Transportkosten im
Falle des Goldverkaufs konnten zu unvorhergesehenen finanziellen Belastungen fuhren.

Die Anzahl von physischen Goldauslieferungen an Endkunden war Uber das erste Halbjahr 2018
gering und betrug pro Monat ca. 2 Ausiibungen mit einem Auslibungsvolumen von durchschnittlich
ca. 3 kg pro Ausutbung. Die Emittentin konnte die von den Banken eingereichten Auslieferungsan-
trage innerhalb der im Prospekt niedergelegten Lieferzeit von 10 Werktagen fristgerecht bedienen.
Bis zum 30. Juni 2018 wurden seit Auflage des Produktes 991 Auslieferungen (30.06.2017 949)
getatigt bzw. angestoBen.

Die Informationen Uber den aktuellen XETRA-Schlusskurs des Goldpreises des Vortages und die
offenen Austbungen erhalt die Geschaftsfuhrung taglich per email von der Abteilung Controls Frank-
furt Safekeeping der Clearstream Banking AG.

Mit Hilfe eines etablierten Controllingreportings (einem monatlichen Soll-Ist-Vergleich), das die Ge-
schaftsleitung regelmaBig einmal im Monat von der Abteilung Controlling der Deutschen Borse AG
erhalt, konnen Geschaftsverlauf und —entwicklung sowie signifikante Abweichungen zur Budgetie-
rung zeitnah Uberwacht und ggfs. GegenmaBnahmen eingeleitet werden.

ii) Operationelle Risiken
Operationelle Risiken bestehen hauptsachlich bei allen Prozessen, die mit dem Transport des phy-
sischen Goldes, der Einlieferung in den Tresor und die Auslieferung an den Endkunden verbunden
sind. In dem Bereich der Einlieferung von Standardgoldbarren von ca. 12,5 Kilogramm in den Tresor
wurden im Geschaftsjahr 2009 die Toleranzgrenzen fur die Abweichung des Barrengewichts zwi-
schen Lieferschein und Messung im Tresor von 0,3 Gramm auf 3 Gramm erhéht. Dadurch wird ein
effizienter Ablauf im Tresor ermoglicht.
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Der aktuelle Tresorbestand an Gold wird taglich mit der Information Uber den XETRA-Schlusskurs
per email von der Abteilung Controls Frankfurt Safekeeping der Clearstream Banking AG an die
Geschaftsfiihrung gemeldet. Jahrlich werden Inventuren des Lagerbestandes von Internal Audit (Zeit-
punkt nach dem Zufallsprinzip) und von Control Frankfurt Safekeeping (im September/Oktober)
durchgefiihrt und die Ergebnisse an die Geschéftsfihrung gemeldet.

Die Schuldverschreibung Xetra-Gold wird auf der elektronischen Handelsplattform Xetra gehandelt.
Die Handelsplattform hatte im ersten Halbjahr 2018 eine sehr hohe Service-Verfligbarkeit von na-
hezu 100 % erzielt. Jedoch kdnnten Storungen der Handelsplattform zu Einnahmeausfallen, Scha-
denersatzanspriichen und in extremen Fallen auch zu Reputationsverlusten fuhren.

iii) Finanzielle Risiken
Die finanziellen Risiken gliedert die Gesellschaft in Kredit-, Markt- und Liquiditatsrisiken. Das Kre-
ditrisiko beschreibt die Gefahr, dass ein Vertragspartner seine Verbindlichkeiten nicht oder nicht
vollstandig erflllt. Des Weiteren kénnen Kreditrisiken bei der Anlage von Geldern entstehen. Markt-
preisrisiken kdnnen bei der Anlage von Geldern durch Zins- und Wahrungsschwankungen entstehen.
Ein Liquiditatsrisiko tritt auf, wenn tagliche Zahlungsverpflichtungen nicht oder nur zu erhohten
Refinanzierungskosten erflllt werden kdnnen.

Die Finanzmittel werden bei einer Bank im Inland mit guter Bonitat vorgehalten. Kreditrisiken be-
schranken sich groBtenteils auf den Uiberschaubaren Kreis der Gesellschafterunternehmen, Zins- und
Wahrungsschwankungen entstehen nicht, da keine Geldanlagen vorgenommen werden. Aufgrund
des monatlichen Controllingreportings kdnnen eventuell auftretende Liquiditatsrisiken unproblema-
tisch erkannt werden.

Fur die Gesellschaft bestehen keine nennenswerten finanziellen Risiken. Aufgrund ihres Geschafts-
modells, hat die Deutsche Borse Commodities GmbH keinen wesentlichen Finanzierungsbedarf, da
der Goldkauf nicht vorfinanziert werden muss und dem flr die Anleger eingelagerten Gold unmittel-
bar Umsatzerldse gegenlberstehen. Kreditrisiken und Marktrisiken bestehen nur in sehr begrenztem
Umfang.

Wir schatzen die Risiken wie folgt ein:

Geschaftsrisiken: Eintrittswahrscheinlichkeit gering,
Risiko kann getragen werden

Operationelle Risiken: Eintrittswahrscheinlichkeit gering,
Risiko kann getragen werden

Finanzielle Risiken: Eintrittswahrscheinlichkeit gering,
Risiko kann getragen werden

In den aufgefihrten Risikokategorien sehen wir keine Risiken, die den Fortbestand der Gesellschaft
im Jahr 2018 grundsatzlich gefahrden wirden.
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Chancenbericht

Chancen fir ein Ansteigen des Emissionsvolumens ergeben sich vor allem aus einem ansteigenden
Goldpreis gegeniiber dem Euro. Wirde eine Staatschuldenkrise wiederaufleben bzw. geopolitische
Krisen eintreten ware von weiteren MaBnahmen einer expansiven Geldpolitik der Zentralnotenban-
ken auszugehen und somit von einem Ansteigen des Goldpreises von den aktuellen Niveaus. Die
jungere Vergangenheit hat gezeigt, dass ein Ansteigen des Goldpreises in Zusammenhang mit geo-
politischen oder wirtschaftlichen Krisen auch eine erhéhte Nachfrage nach Gold mit sich bringt.
Davon wurde die Gesellschaft profitieren.

Internes Kontrollsystem

Die Geschaftsfihrung hat ein internes Kontrollsystem (IKS) fir die Deutsche Borse Commodities
GmbH eingerichtet, das die wirksame und wirtschaftliche Geschaftstatigkeit des Unternehmens si-
cherstellen, Vermogensschadigungen verhindern bzw. aufdecken und somit das gesamte Geschafts-
vermogen schitzen soll. Das interne Kontrollsystem ist integraler Bestandteil des Risikomanage-
mentsystems zur Steuerung von Risiken. Es wird kontinuierlich weiterentwickelt und angepasst,
sobald sich Rahmenbedingungen dndern. Die Uberwachung geschieht sowoh! prozessintegriert (or-
ganisatorische SicherungsmaBnahmen, Kontrollen) als auch prozessunabhangig.

Im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess der Deutsche Bdrse Commodities GmbH dient das
IKS vor allem dem Sicherstellen einer ordnungsgemaBen Buchfuhrung und Rechnungslegung, um
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage im Jahresabschluss richtig und vollstdndig darzustellen.

Die Rechnungslegung der Deutsche Borse Commodities GmbH erfolgt im Wesentlichen durch den
Zentralbereich ,Financial Accounting and Controlling” (FA&C) der Deutsche Borse AG. Der FA&C-
Bereichsleiter der Deutsche Borse AG ist fir den Rechnungslegungsprozess der gesamten Gruppe
Deutsche Borse einschlieBlich der Deutsche Borse Commodities GmbH sowie fir die Wirksamkeit
der prozessintegrierten Sicherungs- und KontrollmaBnahmen verantwortlich. Er stellt sicher, dass
Risiken im Rechnungslegungsprozess frihzeitig erkannt und adaquate Sicherungs- und Kontroll-
maBnahmen zeitnah umgesetzt werden. Fir die Ermittlung der Steuerpositionen
im Rahmen der Rechnungslegung ist ,Group Tax“ verantwortlich.

Die Arbeitsanweisungen und Prozessbeschreibungen werden regelmaBig in Bezug auf ihre Aktualitat
Uberprift. Prozesse mit einer hohen Risikoklassifizierung werden dartiber hinaus einer besonderen
Kontrolle unterzogen.

Um eine einheitliche und stetige Rechnungslegung zu gewahrleisten, stellt FA&C bei der Erstellung
des Jahresabschlusses der Deutsche Borse Commodities GmbH regelmaBig aktualisierte Bilanzie-
rungshandbulcher zur Verfligung, zudem Richtlinien und Arbeitsanweisungen fur wesentliche Pro-
zesse, die fur die Rechnungslegung relevant sind. Alle Mitarbeiter des FA&C-Bereichs kdnnen auf
diese Dokumentationen sowie die Bilanzierungs- und Kontierungsrichtlinien zugreifen und sich so
informieren. DarUber hinaus Uberwacht und analysiert die Gruppe Deutsche Borse standig, welche
Rahmenbedingungen der Rechnungslegung sich andern und passt ihre Prozesse entsprechend an.
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Ein weiterer wesentlicher Baustein des IKS ist das Prinzip der Funktionstrennung: Aufgaben und
Kompetenzen sind organisatorisch eindeutig zugeordnet und voneinander abgegrenzt. Unvereinbare
Tatigkeiten, wie die Anderung von Stammdaten einerseits und die Anweisung von Zahlungen ande-
rerseits, werden funktional klar getrennt. Eine unabhangige Kontrollstelle weist den einzelnen Mitar-
beitern ihre Zugriffsrechte auf die Buchhaltungssysteme zu und Uberwacht diese fortlaufend mittels
einer sog. Inkompatibilitatsmatrix. Geschaftsvorfalle werden zunachst auf Grundlage des Konten-
plans und der Kontierungsrichtlinien im Hauptbuch bzw. in den jeweiligen Nebenbichern erfasst.
Bei den Abschlussbuchungen und der Erstellung des Jahresabschlusses gilt grundsatzlich das Vier-
Augen-Prinzip.

Frankfurt am Main, den 21. August 2018

Deutsche Bérse Commodities GmbH

Die Geschaftsfihrer

Michael Konig Steffen Orben
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Versicherung des gesetzlichen Vertreters

Nach bestem Wissen versichere ich, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen flur die Zwischenberichterstattung der Halbjahresfinanzbericht unter Beachtung
der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und
im Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die Lage der
Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung der Gesellschaft im verbleibenden Geschaftsjahr beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 21. August 2018

Deutsche Borse Commodities GmbH

Die Geschaftsflihrer

Michael Konig Steffen Orben
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