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Zu Tagesordnungspunkt 6: Bericht des Vorstands gemaR § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5i.V.m.
§ 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

In Punkt 6 der Tagesordnung wird die Deutsche Borse Aktiengesellschaft erméchtigt,
eigene Aktien zu erwerben.

Neben dem Erwerb Uber die Borse soll die Gesellschaft die Mdglichkeit erhalten, eigene
Aktien durch ein oOffentliches Kaufangebot (Tenderverfahren) bzw. eine o6ffentliche
Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten zu erwerben. Bei dieser Variante kann
jeder verkaufswillige Aktionar der Gesellschaft entscheiden, wie viele Aktien und, bei
Festlegung einer Preisspanne, zu welchem Preis er diese anbieten mochte. Ubersteigt die
zum festgesetzten Preis angebotene Menge die von der Gesellschaft nachgefragte Anzahl an
Aktien, so muss eine Zuteilung der Annahme der Verkaufsangebote erfolgen. Hierbei soll es
mdoglich sein, eine bevorrechtigte Annahme kleiner Offerten oder kleiner Teile von Offerten
bis zu maximal 50 Stick Aktien vorzusehen. Diese Mdglichkeit dient dazu, gebrochene
Betrage bei der Festlegung der zu erwerbenden Quoten und kleine Restbestande zu
vermeiden und damit die technische Abwicklung zu erleichtern. Auch eine faktische
Beeintrachtigung von Kleinaktionaren kann so vermieden werden. Im Ubrigen kann die
Repartierung nach dem Verhaltnis der angebotenen Aktien (Andienungsquoten) statt nach
Beteiligungsquoten erfolgen, weil sich das Erwerbsverfahren so in einem wirtschaftlich
vernunftigen Rahmen technisch abwickeln l&sst. Schliel}lich soll eine Rundung nach
kaufméannischen Grundsatzen zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile von Aktien
vorgesehen werden konnen. Insoweit kann die Erwerbsquote und die Anzahl der von
einzelnen andienenden Aktionaren zu erwerbenden Aktien so gerundet werden, wie es
erforderlich ist, um den Erwerb ganzer Aktien abwicklungstechnisch darzustellen. Der Vor-
stand héalt einen hierin liegenden Ausschluss eines etwaigen weitergehenden
Andienungsrechts der Aktionare fur sachlich gerechtfertigt sowie gegentber den Aktionaren
flr angemessen.

Dartber hinaus wird die Gesellschaft auch erméachtigt, den Erwerb mittels den Aktionaren
zur Verfugung gestellter Andienungsrechte durchzufiihren. Diese Andienungsrechte werden
SO0 ausgestaltet, dass die Gesellschaft nur zum Erwerb ganzer Aktien verpflichtet wird.
Soweit danach Andienungsrechte nicht ausgelbt werden konnen, verfallen sie. Dieses
Verfahren behandelt die Aktionare gleich, erleichtert aber die technische Abwicklung des
Aktienrtckkaufs.

Durch die Moglichkeit des Wiederverkaufs eigener Aktien konnen diese zur erneuten
Beschaffung von Eigenmitteln verwendet werden. Neben der — die Gleichbehandlung der
Aktionéare bereits nach der gesetzlichen Definition sicherstellenden — VeraufRerung tber die
Borse oder durch Angebot an alle Aktionare sieht der Beschlussvorschlag unter Punkt 6 der
Tagesordnung vor, dass die eigenen Aktien der Gesellschaft auch zur Verfigung stehen, um
diese im Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen oder zum Erwerb von
Unternehmen, Beteiligungen an Unternehmen oder Unternehmensteilen sowie sonstiger
Vermodgensgegenstande unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre als Gegenleistung
anbieten zu konnen. Hierdurch soll die Gesellschaft die Mdglichkeit erhalten, auf nati-
onalen und internationalen Markten rasch und erfolgreich auf vorteilhafte Angebote oder
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sich sonst bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen, Beteiligungen an
Unternehmen, Unternehmensteilen oder sonstiger Vermdégensgegenstande reagieren zu
kénnen. Nicht selten ergibt sich aus den Verhandlungen die Notwendigkeit, als
Gegenleistung nicht Geld, sondern Aktien bereitzustellen. Dem tragt die Ermé&chtigung
Rechnung.

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen auBerdem vor, erworbene eigene Aktien auch fur die
Ausgabe an Arbeitnehmer und Pensionare der Gesellschaft und der mit ihr im Sinne der 88
15 ff. AktG verbundenen Unternehmen zu giinstigen Konditionen zuzulassen. Die Nutzung
vorhandener eigener Aktien statt der Schaffung neuer Aktien durch Ausnutzung
genehmigten Kapitals ist regelmaRig weniger aufwendig und damit kostengunstiger fur die
Gesellschaft, unter anderem weil die Verwendung eigener Aktien anders als die Ausnutzung
genehmigten Kapitals keiner Eintragung im Handelsregister bedarf.

Ferner sollen die erworbenen eigenen Aktien fUr ausgewaéhlte Mitarbeiter in Fihrungs- und
Schlusselpositionen der Gesellschaft und fur Mitglieder des Vorstands, der Geschéftsflihrung
und ausgewahlte Mitarbeiter in FUhrungs- und Schlisselpositionen der mit der Gesellschaft
verbundenen Unternehmen im Sinne der 88 15 ff. AktG im Rahmen des nachfolgend naher
erlauterten Aktientantiemeprogramms (im Folgenden ,,ATP“) verwendet werden durfen.
Dartber hinaus sollen erworbene eigene Aktien der Gesellschaft an Mitglieder des
Vorstands der Gesellschaft nach MaRgabe des ATP ausgegeben werden kdénnen.

Durch das ATP wird die Gesellschaft in die Lage versetzt, als Bestandteil der variablen
erfolgsabhéangigen Vergitung nicht nur Bargeld, sondern Aktien der Gesellschaft zu
gewahren. Die Nutzung vorhandener eigener Aktien statt der Schaffung neuer Aktien hat
auch insoweit den Vorteil, dass sie regelméalig weniger aufwendig und damit
kostengtinstiger fur die Gesellschaft ist.

Beim ATP werden auf der Basis der erreichten Ziele und Geschéftsergebnisse Bonusbudgets
zugeteilt und individuelle Boni festgelegt. Der Bonus wird dann zu einem Anteil nicht in bar
ausbezahlt, sondern in eine bestimmte Anzahl Aktien umgerechnet. Nach den Bedingungen
des ATP in der Fassung 2007 ergab sich die Anzahl der Aktien aus der Division des
Bonusanteils durch den Boérsenkurs der Gesellschaft zum Zeitpunkt der Festlegung des
Bonus. Ab 2009 wurde der Berechnungsmodus fur leitende Mitarbeiter in Fuhrungs- und
Schltsselpositionen der Gesellschaft und der mit ihr verbundenen Unternehmen im Sinne
der 88 15 ff. AktG sowie fur Vorstande und Mitglieder der Geschéftsfuhrung der mit der
Gesellschaft so verbundenen Unternehmen umgestellt. Nach den neuen Bedingungen des
ATP in der Fassung 2009 ergibt sich die Anzahl der Aktien aus der Division des Bonus-
anteils durch den durchschnittlichen Borsenkurs der Deutsche Borse Aktie im vierten
Quartal des jeweiligen Geschéftsjahres, auf das sich der Bonus bezieht, wobei eine
kaufmannische Rundung auf die né&chste volle Zahl erfolgt. Der durchschnittliche
Borsenkurs berechnet sich aus dem Durchschnitt (arithmetisches Mittel) der
Schlussauktionspreise der Deutsche Bodrse Aktie im elektronischen Handel an der
Frankfurter Wertpapierbdrse im vierten Quartal des Geschaftsjahres, flr das der Bonusanteil
festgelegt wird.
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Weder der umgerechnete Bonus noch die Aktienanzahl werden im Zeitpunkt der Festlegung
des Bonus geleistet. Vielmehr erfolgen Leistungen vorbehaltlich der weiteren Ausgestaltung
in der Regel nach Ablauf von zwei Jahren nach ihrer Gewdahrung (,Wartezeit®).
Voraussetzung fir eine Leistung der Gesellschaft ist jedoch grundsatzlich, dass das
jeweilige Dienst- bzw. Arbeitsverhéaltnis weder (i) durch das Vorstandsmitglied oder den
Arbeitnehmer noch (ii) durch das mit ihr verbundene Unternehmen bzw. den Aufsichtsrat
aus Grunden, die das Vorstandsmitglied bzw. der Mitarbeiter zu vertreten hat, gekundigt
worden ist. Nach Ablauf der Wartezeit erfolgt zunachst eine Umrechnung der wie
vorstehend errechneten Aktienanzahl in einen Zahlungsanspruch, indem die urspriingliche
Aktienanzahl mit dem am ersten Handelstag nach Ablauf der Wartefrist aktuellen
Borsenkurs der Aktie der Gesellschaft multipliziert wird. Die Gesellschaft hat dann das
Recht, zu wahlen und an die Teilnehmer des ATP entweder gegen Einbringung dieses
Zahlungsanspruches die urspringlich vereinbarte und errechnete Anzahl Aktien der
Gesellschaft zu liefern oder den Zahlungsanspruch in bar auszugleichen. Ausnahmen
konnen sich aufgrund besonderer gesetzlicher und steuerlicher Rahmenbedingungen in
anderen Jurisdiktionen ergeben.

Fur die Teilnahme an dem ATP ist derzeit ein Kreis von Personen in Fihrungs- und
Schltusselpositionen der Gesellschaft (ohne die Vorstande der Gesellschaft) und ihrer mit ihr
verbundenen Unternehmen im Sinne der 88 15 ff. AktG vorgesehen, der ca. 12% der
Mitarbeiter der Gruppe Deutsche Boérse ausmacht und jahrlich neu bestimmt wird. Fiar
diesen Teilnehmerkreis (ohne die Vorstdande der Gesellschaft) betrdgt das maximale
Kontingent an Aktien, die in einem Geschéftsjahr ausgegeben werden kénnen, 300.000
Stuck. Welchen Mitarbeitern das Angebot zur Teilnahme am ATP gemacht werden soll,
entscheidet das jeweils zustandige Organ des betreffenden Unternehmens.

Fur die Mitglieder des Vorstands der Deutsche Borse Aktiengesellschaft ist fir 2010 ein
neues Vergutungsmodell in Kraft getreten. Die Mitglieder des Vorstands erhielten deshalb
letztmalig fur das Jahr 2009 eine variable Aktienvergitung nach dem ATP. Fir die
Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft betrug das maximale Kontingent an Aktien, die in
einem Geschéftsjahr ausgegeben werden konnten, 70.000 Sttick.

Die weitere Ausgestaltung der Rahmenbedingungen des ATP, insbesondere im Hinblick auf
besondere Umstande bei den Teilnehmern des ATP (z.B. Pensionierung, Krankheit, Tod)
oder besondere Ereignisse bei der Gruppe Deutsche Borse (z.B. Umstrukturierungen), sowie
die Festlegung der konkreten Bedingungen der Aktienausgabe obliegen dem entsprechend
zustandigen Gremium. Samtliche Bedingungen des ATP im Hinblick auf die Teilnahme des
Vorstands der Gesellschaft und der Vorstande beziehungsweise Geschaftsflihrer der mit ihr
verbundenen Unternehmen im Sinne der 88 15 ff. AktG unterliegen der ausschlief3lichen
Entscheidungshoheit der jeweils zustandigen Organe.

Bei der Ausgestaltung des ATP wurde darauf verzichtet, die Ausgabe der Aktien an die
Erreichung weiterer Erfolgsziele fir den Zeitraum der Wartezeit zu knupfen. Die Erreichung
der Erfolgsziele flr das jeweils abgelaufene Geschaftsjahr wird im Rahmen des ATP bereits
bei der jahrlichen Festlegung der Bonushdhe berlcksichtigt. Diese Entscheidung trifft — wie
oben ausgefuhrt — das jeweils zustandige Organ des betreffenden Unternehmens. Die
Anspruche der Teilnehmer des ATP werden immer erst nach Ablauf der Wartezeit fallig. Fur
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die Gesellschaft fuhrt das ATP daher nicht nur im Fall der Lieferung von Aktien, sondern
auch im Falle des Barausgleichs zu einer Schonung ihrer Liquiditat. Die Teilnehmer des
ATP profitieren nicht lediglich von einem etwaigen Kursanstieg der Aktie der Gesellschatft,
sondern tragen zumindest fur die Dauer der Wartezeit auch uneingeschrankt das Kursrisiko.

Im engen Zusammenhang mit dem von den Teilnehmern des ATP zu tragenden Kursrisiko
steht die Treuekomponente des ATP. Vorbehaltlich im Einzelnen zu regelnder Sonderfélle
verfallen die Anspriche der Teilnehmer bei eigeninitiiertem Verlassen des Unternehmens
wahrend der Wartezeit. Die Uberwiegende Mehrzahl der fur eine Teilnahme in Betracht
kommenden Mitarbeiter der Gesellschaft und der mit ihr verbundenen Unternehmen im
Sinne der 8§ 15 ff. AktG zahlen aufgrund ihrer hohen Qualifikation und Erfahrung zu einer
kleinen Gruppe vom Markt stark nachgefragter Spezialisten, die zu halten fur die
Gesellschaft hohe Bedeutung hat. Im Ubrigen sehen Aufsichtsrat und Vorstand im
erfolgsabhéngigen Vergitungsteil auch eine Bezahlung fiir die Arbeit am nachhaltigen Erfolg
der Gruppe Deutsche Borse, der sich nur Uber eine gewisse Kontinuitdt im Dienst der
Gruppe erzielen lasst.

Die Durchfihrung des ATP ist nur dann mdglich, wenn die Gesellschaft in die Lage versetzt
wird, Aktien an Vorstande und ausgewahlte Mitarbeiter in Fdhrungs- und
Schltsselpositionen der Gesellschaft und der mit ihr verbundenen Unternehmen im Sinne
der 88 15 ff. AktG auszugeben. Zu diesem Zweck muss das Bezugsrecht der Aktionare
notwendigerweise ausgeschlossen werden.

SchlieBlich ist vorgesehen, dass erworbene eigene Aktien auch auBerhalb der Borse gegen
Barleistung unter Ausschluss des Bezugsrechts verauBert werden kénnen. Voraussetzung
dafir ist, dass die Aktien gegen Barzahlung zu einem Preis verdauRert werden, der den
Borsenpreis von Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der Verauferung nicht wesentlich
unterschreitet. Damit wird von der in § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG in entsprechender An-
wendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zugelassenen Madglichkeit zum erleichterten
Bezugsrechtsausschluss Gebrauch gemacht. Dem Gedanken des Verwasserungsschutzes
der Aktiondre wird dadurch Rechnung getragen, dass die Aktien nur zu einem Preis
veraulert werden dtrfen, der den maRgeblichen Bdorsenkurs nicht wesentlich unterschreitet.
Die endgultige Festlegung des VerauRerungspreises fur die eigenen Aktien geschieht zeitnah
vor der VerauBerung. Der Vorstand wird einen eventuellen Abschlag vom Bdrsenkurs so
niedrig bemessen, wie dies nach den zum Zeitpunkt der Platzierung vorherrschenden
Marktbedingungen mdglich ist. Der Abschlag vom Borsenpreis zum Zeitpunkt der
Ausnutzung der Erméachtigung wird keinesfalls mehr als 5% des aktuellen Borsenkurses
betragen. Dabei gilt, dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemal? 8§ 71 Abs. 1 Nr. 8
Satz 5 AktG i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG verauBerten Aktien insgesamt 10% des
Grundkapitals der Gesellschaft nicht Uberschreiten dirfen, und zwar weder im Zeitpunkt
des Wirksamwerdens der Erméachtigung noch im Zeitpunkt der Erméachtigungsausibung.
Auf diese Begrenzung sind diejenigen Aktien anzurechnen, die wahrend der
Ermachtigungslaufzeit bis zur Ausnutzung der Ermdachtigung aus genehmigtem Kapital
unter Ausschluss des Bezugsrechts gemall § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden.
Mit dieser Beschrankung und dem Umstand, dass sich der Ausgabepreis am Bdrsenkurs zu
orientieren hat, werden die Vermdgens- und
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Stimmrechtsinteressen der Aktionare angemessen gewahrt. Die Aktiondre haben
grundsatzlich die Moglichkeit, ihre Beteiligungsquote durch einen Kauf von Deutsche Borse
Aktien Uber die Borse aufrechtzuerhalten. Die Ermachtigungen liegen im Interesse der
Gesellschaft, weil sie ihr zu groBerer Flexibilitat verhelfen. Sie ermoglichen beispielsweise,

eigene Aktien an institutionelle Anleger zu verauBern oder neue Investorenkreise zu
erschlieBen.

Frankfurt am Main, den 22. Marz 2011

Gregor Pottmeyer

........ WYW

Jeffrey“Tess
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