M/ l DEUTSCHE BORSE

Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 7 der Hauptversammiung
der Deutsche Bérse AG am 21. Mai 2008

Der Vorstand erstaltet zu Punkt 7 der Tagesordnung gemaB § 71 Abs. 1
Nr. 8 Satz5 iV.m. § 186 Abs 4 Satz 2 AkiG folgenden schriftlichen
Bericht {ber die Grinde fUr die in Punki 7 der Tagesordnung vorge-
schlagene Ermachtligung zur Verauflerung eigener Aktien anders als (iber
die Barse oder unier Wahrung des Gleichbehandiungsgrundsatzes und
zum vorgeschlagenen Ausgabebetrag sowie {iber die Grilnde flr die in
Punkt 7 der Tagesordnung vorgeschlagene Ermachtigung zum Erwerb ei-
gener Aktlen unter teilweiser Einschrankung des Gleichbehandiungs-
grundsatzes und eines eventuellen Andienungsrechts der Aktionare:

In Punkt 7 der Tagesordnung wird die Deutsche Bérse Aktiengesellschaft
ermichtigt, eigene Aktien zu erwerben.

Neben dem Erwerb dber die Bérse soll die Gesellschaft auch die
Moglichkeit erhalten, eigene Aktien durch ein &ffentliches Kaufangebot
(Tenderverfahren) bzw. eine &ffentliche Aufforderung zur Abgabe von
Verkaufsangshoten zu erwerben. Bei dieser Variante kann jeder
verkaufswiliige Akliondr der Gesellschaft enischeiden, wie viele Aktien
und, bei Festlegung einer Preisspanne, zu weichem Preis er diese
anbieten méchte. Ubersteigt die zum festgeseizten Preis angebotene
Menge die von der Gesellschaft nachgefragte Anzahl an Aktien, so muss
eine Zuteilung der Annahme der Verkaufsangebote erfolgen. Hierbei soll
es moglich sein, eine bevorrechtigte Annahme kieiner Offerten oder
kieiner Teile von Offerten bis zu maximal 50 Stiick Aktien vorzusehen.
Diese Mdaglichkeit dient dazu, gebrochene Betrige bei der Festlegung der
zu erwerbenden Quoten und kleine Restbestédnde zu vermeiden und damit
die technische Abwicklung zu erleichtern.

Dariber hinaus wird die Gesellschaft auch ermichtigt, den Erwerb mittels
den Aktiondren zur Verfligung gesteliter Andienungsrechte durchzufiihren,
Diese Andienungsrechte werden so ausgestaliet, dass die Gesellschaft nur
zum  Erwerb ganzer Aktien verpflichtet wird. Soweit danach
Andienungsrechte nicht ausgeiibt werden kénnen, verfallen sie. Dieses
Verfahren behandelt die Aktiondre gleich, erleichtert aber die technische
Abwicklung des Aktienriickkaufs.

Weiter sieht die Erméchtigung vor, dass im Rahmen des Erwerbs gigener
Aktien auch Derivate in Form von Put- und Cal-Optionen oder einer
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Kombination aus beiden eingesetzt werden kdnnen. Durch diese
zusétzliche Handlungsalternative erweitert die  Geselischaft  ihre
Moglichkeiten, den Erwerb eigener Aktien optimal zu strukturieren. Fir
die Gesellschaft karm es von Vortell sein, Put-Optionen zu verBuBern oder
Call-Optionen zu erwerben, anstatt unmittetbar Aktien der Gesellschaft zu
erwerben.

Bei Einrdumung einer Put-Option gewahrt die Geselischaft dem Erwerber
der Put-Option das Recht, Aktien der Geselischaft zu einem in der Put-
Option fesigelegten Freis (Austbungspreis) an die Gesellschaft zu
verkaufen. Die Geselischaft ist so verpfiichtet, die in der Put-Option
festgelegte Anzahl von Aktien zum Auslibungspreis zu erwerben. Als
Gegenleistung dafir erhait die Gesellschaft bei Einrdumung der Put-
Option eine Optlionspramie. Wird die Put-Option ausgelibt, vermindert die
vom  Erwerber der Put-Option gezahlte Optionspramie den von der
Geselischaft fiir den Erwerb der Aktie insgesamt erbrachten Gegenwert.

Aus Sicht der Geselischaft bietet der Aktienrlickkauf unter Einsatz von
Put-Optionen  den Vorteil, dass der Aus{ibungspreis bereits am
Abschlusstag der Option festgelegt wird. Die Liguiditat fliet hingegen erst
am Auslbungstag ab. Wird die Option nicht ausgelbt, da der Aktienkurs
am Austibungstag (ber dem Auslbungspreis liegt, kann die Gesellschaft
auf diese Weise keine eigenen Aktien erwerben. lhr verbleibt jedoch die
am Abschiusstag vereinnahmte Opticnspramie.

Beim Erwerb einer Call-Option erhalt die Geselischaft gegen Zahlung einer
Optionsprdmie das Recht, eine vorher festgelegte Anzahl an Akiien zu
einem vorher festgelegten Preis {(Ausiibungspreis) vom VerduBerer der
Option, dem Stillhalter, zu kaufen. Die Ausibung der Call-Option ist fir
die Gesellschaft dann wirtschafilich sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie der
Geselischaft dber dem Auslbungspreis liegt, da sie die Aktien dann zu
dem niedrigeren Ausibungspreis vom Stilthalter kaufen kann. Durch den
Erwerb von Call-Optionen kann sich die Geselischaft gegen steigende
Aktienkurse absichern und muss nur so viele Aktien erwerben, wie sie zu
dem spéateren Zeitpunkt tatsdchlich bendtigt. Zusétzlich wird die Liguiditat
der Gesellschaft geschont, da erst bel Ausiibung der Call-Optionen der
festgelegte Erwerbspreis fir die Aktien gezahit werden muss.

Die hier beschriebenen Optionsgeschafte solien mit einem unabhiangigen
Finanzinstitut abgeschlossen werden. Hierdurch wird die Verwaltung —
anders als bei einem Angebot zum Erwerb der Optionen an alle Aktionire
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— in die Lage versetzt, Optionsgeschafte kurzfristig abzuschlieBen. Durch
die beschriebene Festlegung von Optionsprdmie und den im Beschiuss
naher begrenzien zuldssigen Auslbungspreis werden die Aktionare bei
dem Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Put- und Cali-Optionen
wirtschaftiich nicht benachieiligt. Da die Gesellschaft einen fairen
Markipreis bezahlt, geht den an den Optionsgeschaften nicht betelligten
Aktionaren kein Wert verloren. Dies entspricht der Stellung der Aktionare
bei einem Aktienrickkauf {ber die Borse, bei dem nicht alle Aktionare
tatsdchiich Aktien an die Gesellschaft verkaufen kénnen. insofern ist es,
auch unter dem § 186 Abs. 2 Satz 4 AKiG zu Grunde liegenden
Rechisgedanken gerechtfertigt, die Optionsgeschifte mit  einem
Finanzinstitut abzuschiieBen, da diese nicht mit allen Aklionaren
vorgencmmen werden kinnen und die Vermégensinieressen der Aktiondre
aufgrund markinaher Preisfestsetzung gewahrt sind.

Sowach! im Fall einer Call-Option als auch im Fall einer Put-Option darf
der jeweilige Vertragspartner bei Ausiibung der Option nur Aktien liefern,
die er zuvor unter Wahrung des Gleichbehandiungsgrundsatzes erworben
hat. Eine entsprechende Verpflichtung muss im Fall des Abschiusses
eines Put-Optlionsgeschaftes Bestandieil des Geschéifts sein. Bei
Abschiuss einer Call-Oplionsvereinbarung darf die Geselischaft die Option
nur ausiiben, wenn sicher gesteilt ist, dass der jeweilige Vertragspartner
bei Ausiibung der Option nur solche Aktien lefert, die zuvor unter der
Wahrung des Gleichbehandiungsgrundsatzes erworben hat. Dadurch,
dass der jeweilige Vertragspariner des Optionsgeschéfts nur solche Aktien
liefert, die unter den vorgenannten Bedingungen erworben wurden, wird
dem Gebot der Gleichbehandiung der Aktionére genligt werden.

Alle Aktienerwerbe unier Einsatz von Put- oder Call-Optionen sind auf
Aktien im Umfang wvon hochstens 5% des zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung der Hauptversammlung Uber diese Erméchtigung
vorhandenen Grundkapitals beschrankt.

Durch die Mbglichkeit des Wiederverkaufs eigener Aktien kénnen diese
zur ermeuten Beschaffung von Eigenmitteln verwendet werden. Neben der
- die Glelchbehandiung der Akfiondre bereits nach der gesetzlichen
Definition sicherstellenden - VerduBerung Uber die Bérse oder durch
Angebot an alle Aktionare sieht der Beschiussvorschlag unter Punkt 7 der
Tagesordnung vor, dass die eigenen Aktien der Gesellschaft auch zur
Verfligung stehen, um diese im Rahmen von
Unternehmenszusammenschilissen oder zum Erwerb von Unternehmen,
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Beteiligungen an Unternehmen oder Unternehmensteilen sowie sonstiger
Vermogensgegenstande unter Ausschiuss des Bezugsrechis der Aktionare
als Gegenleistung anhieten zu kénnen. Hierdurch soll die Gesellschaft die
Maoglichkeit erhalten, auf nationalen und internationalen Markien rasch
und erfolgreich auf vorteilhafte Angebote oder sich sonst bielende
Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen, Beteiligungen an
Unternehmen, Unternehmensteilen oder sonstiger Vermogensgegenstinde
reagieren zu kdnnen. Nicht selten ergibt sich aus den Verhandiungen die
Notwendigkelt, als Gegenleistung nicht Geld, sondern  Akfien
bereitzustellen. Dem tragt die Erméchtigung Rechnung.

Weiter wird durch die Erméchtigungen die Mdglichkeit geschaffen, die
Aktien an Arbeitnehmer und Pensiondre der Gesellschaft sowie an
Arbeitnehmer und Pensiondre der mit thr im Sinne der §§ 15 ff. AKIG
verbundenen Unternehmen zu glinstigen Konditionen auszugeben oder
sie zur Bedienung von Mitarbeitern der Geselischaft und verbundenen
Unternehmen nach dem von der Hauptversammiung 2003 beschiossenen
Aktienoptionsplan der Deutsche Borse Aktiengeselischaft eingerdumten
Bezugsrechten auf Aktien innerhalb der in der Erméchtigung gezogenen
Grenzen zu verwenden. Fir diesen Aktienoptionsplan der Deutsche Bérse
Aktiengeselischaft hat die Hauptversammlung 2003 folgende
Bestimmungen beschiossen:

al Kreis der Bezugsberechtigten

Bezugsberechtigte kdnnen alle Arbeitnehmer der Deutsche Bérse
Akiiengesellschaft und der mit ihr im Sinne der §§ 15 #. AkiG
verbundenen  Unternehmen  {(im  folgenden auch  ‘verbundene
Unternehimen’) unter Ausschluss der Mitglieder des Vorstands der
Deutsche BoOrse Aktiengeselischaft und der Geschafisfithrungen
verbundener Unternehmen nach ndherer Restimmung des Vorstands der
Deuische Borse Aktiengeselischaft sein, weiche im Rahmen des
Belegschaftsaktienprogramms der Deutsche Bérse Aktiengesellschaft
Belegschaftsaktien erwerben.

b) Erwerbszeitrdume und Zutellung der Bezugsrechte, Inhalt der
Bezugsrachte

Die Bezugsrechte werden, beginnend im Jahr 2003, bis zum 13. Mai
2008, in jahrlichen Tranchen zusammen mit den Belegschaftsaktien
zugeteilt.  Jedes Bezugsrecht berechtigt - gegen Zahlung des
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Ausgabebetrages gemal ¢) - zum Bezug einer Stlckakiie der Deutsche
Borse Aktiengeselischaft.

c) Ausgabebetrag und Erfolgsziel

Der Ausgabebetrag flr eine Aktie bei Austbung des Bezugsrechts ergibt
sich aus einem Basispreis zuzliglich eines Zuschlags. Er enispricht
mindestens dem auf eine Aktie entfallenden anteiligen Betrag des
Grundkapitais, § 9 Abs. 1 AKIG.

Der Basispreis entspricht dem durchschnittlichen, volumengewichieten
Schiussauktionspreis der Deutsche Borse Aktie im elektronischen Handel
an der Frankiurter Wertpapierbérse der letzten 10 Handelstage vor dem
Tag der Ausgabe des Bezugsrechts, mindestens aber dem
Schiussauktionspreis am Tag der Ausgabe des Bezugsrechts, Der
Zuschiag betragt 20% auf den Basispreis (Erfolgsziel). Das Bezugsrecht
darf nur ausgelbt werden, wenn zu einem beliebigen Zeitpunkt vor der
Ausibung der Bdrsenkurs der Deutsche Bérse Akile im elektronischen
Handel an der Frankiurter Wertpapierbfrse mindestens 120% des
Basispreises betragen hat (Ausibungshiirde).

d) Wantezelt fir die erstmalige Ausiibung und Ausiibungszeitrdume

Die Bezugsrechte kénnen frithestens nach Ablauf der Wartezeit ausgeibt
werden. Die Wartezeit beginnt mit der Ausgabe des jeweiligen
Bezugsrechts und endet zwei Jahre nach dessen Ausgabe. Das Recht zur
Auslbung des Bezugsrechis endet spatestens am Ende des sechsten
Jahrestages der jeweiligen Ausgabe. Bis zu dissem Zeitpunkt nicht
ausgelible Bezugsrechte verfallen ersatzios. Bezugsrechte dirfen im
Zeitraum vom zweiten Handelstag nach Quartalsende bis einschiieBlich
des Tages der Bekannigabe der Quartalsergebnisse und im Zeitraum vom
zweiten Handelstag nach Geschéftsjahresende bis einschlieBlich des
Tages der Bekannigabe der Ergebnisse des abgelaufenen Geschaftsjahres
nicht ausgeGbt werden ("Sperrfrist'). Im Ubrigen sind die sich aus
allgemeinen Rechtsvorschriften, z.B. dem Insiderrecht  des
Wertpapierhandelsgesetzes, ergebenden Beschrankungen zu beachten.
Weitere Beschrénkungen kénnen durch den Vorstand der Deutsche Bérse
Aktiengeselischaft vorgesehen werden.

) NichtUbertragbarkeit und Verfall von Bezugsrechien
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Die gewahrien Bezugsrechte sind nicht (ibertragbar oder verpfandbar. Sie
konnen - auBler im Falle des Todes des Bezugsberechtfigien - nur durch
die berechiigte Person selbst ausgelibt werden. Die gewaéahrien
Bezugsrechte  kénnen  nur  ausgefibl  werden, solange  der
Bezugsberechligte in einem ungeklndigten Anstellungsverhalinis zur
Deutsche Borse Aktiengeselischaft oder zu einem mit thr verbundenen
Unternehmen steht. Fir den Todesfall, den Fall der Frwerbs- und
Berufsunfahigkeit, den Fall der Pensionlerung oder der nicht
kindigungsbedingten Beendigung des Ansteliungsverhdlinisses sowie fiir
den Fall der Beendigung der Zugehdrigkeit einer Geselischaft oder eines
Geschaftsbereiches zur Deutsche Bidrse Akfiengesellschaft oder zu mit ihr
verbundenen  Unternehmen  kénnen  Sonderregelungen  vorgesehen
werden, die auch unterschiediich ausgestaitet werden kénnen,

f) Festiegung weiterer Einzelheiten filr die Gewshrung von
Bezugsrechien und die Ausgabe der Aktien

Der Vorstand wird erméchtigf, mit Zustimmung des Aufsichisrats die
weiteren Einzelheiten fiir die Gewahrung der Bezugsrechte und die
Ausgabe der Aktien in Bezugsbedingungen festzulegen. Dies gilt auch fir
die Bestimmung eines Verwisserungsschuizes. Die Bezugsrechte kénnen
auch durch Ubertragung eigener Aktien der Deutsche Bérse
Aktiengesellschaft oder im Wege einer Barzahlung erflilt werden. Fir
Teilnehmer aus unterschiedlichen Landem kénnen die
Bezugsbedinglngen, insbesondere zur Anpassung an das jeweils geltende
nationale Recht, im Rahmen der vorstehenden Eckpunkie abweichend
festgelegt werden.

Die  Nutzung vorhandener eigener Aktien statt einer efwaigen
KapitalerhOhung aus genehmigten bzw. bedingtem Kapital oder einer
Barleistung kann wirtschaftiich sinnvoll sein, die Ermachtigung soll den
insoweit notwendigen Freiraum schaffen. AuBerdem kann durch die
Verwendung erworbener eigener Aktien ein sonst unter Umstinden
bestehendes Kursrisiko wirksam kontrolliert werden. Auch fir die
Verwendung erworbener eigener Aktien zur Bedienung von Bezugsrechten
von Mitarbeitern nach dem wvon der Hauptversammlung 2003
beschlossenen Aktienoptionspian der Deutsche Bérse Aktiengeselischaft
bedarf es des entsprechenden Ausschlusses des Bezugsrechts der
Aktionare.

Aufsichtsral und Vorstand schlagen auBerdem vor, erworbene sigene
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Aktien auch fUr die Ausgabe an Vorstande und ausgewahlte Mitarbeiter in
Fihrungs- und Schiisselpositionen der (Gesellschaft und der mit ihr
verbundenen Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AKIG im Rahmen eines
Aktientantiemeprogramms {im Folgenden ,ATP") zu verwenden,

Der Deutsche Corporate Governance Kodex enthéalt in Ziffer 4.2.3. die
Anregung, ¢ass die  variablen  Vergiitungshestandteile der
Vorstandsmitglieder w.a.  auch  Kompeonenten mit  langfristiger
Anreizwirkung und Risikocharakter enthalten soliten. Hierdurch soll nicht
nur ein Anreiz zur Schaffung einer dauerhaften Wertsteigerung, also einer
nachhaltig positiven Kursentwickiung, sondern auch eine erhéhie
Bindung an das Unternehmen geschaffen werden. Das gilt aber nicht nur
fur Vorstandsmitglieder, sondern auch flir andere Mitarbeiter in Flihrungs-
und Schitsselpositionen der Geselischaft und ihrer mit ihr verbundenen
Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AkiG,

Ziet des ATP ist, dass die teilnehmenden Personen mit den Jahren einen
Aktienbesitz aufbauen, der sie eng an das Interesse der Aktionre bindet
und deren Sichtweise einnehmen ldsst. Damit wird auch der
unternehmerische Geist geférdert und zugleich die Bindung an das
Unternehmen gestérkt. Aufsichisrat und Vorstand sehen das Modell ATP
mit der ,Bezahlung” in Aktien hierfir als bestes Instrument an.

Durch das ATP wird die Gesellschaft in die Lage versetzt, als Bestandteil
der variablen erfolgsabhéngigen Vergltung nicht nur Bargeld, sondem
Aktien der Gesellschaft zu gewahren. Auf der Basis der erreichten Ziele
und Geschéftsergebnisse werden Bonusbudgets zugeteilt und bei
Vorstandsmitgliedern durch den Aufsichtsrat sowie bei den leitenden
Angestellten durch den Vorstand individuelle Boni festgelegt. Der Bonus
wird dann zu einem Anteil nicht in bar ausbezahlt, sondern in eine
bestimmte Anzahl Aktien umgerechnet. Die Anzahl der Aktien ergibt sich
aus der Division des Bonusanteils durch den Bérsenkurs der Geselischaft
zum Zeitpunkt der Festlegung des Bonus.

Weder der umgerechnete Bonus noch die Aktienanzahi werden im
Zeltpunkt der Festlegung des Bonus geleistet. Vielmehr erfolgen
Leistungen vorbehaltlich der weiteren Ausgestalfung in der Regel nach
Ablauf von zwei Jahren nach ihrer Gewdhrung ( Wartezeit").
Vorausseizung fir eine Leistung der Gesslischaft ist jedoch grundsatzlich,
dass das jeweilige Dienst- bzw. Arbeitsverhiltnis weder (1) durch das
Vorstandsmitglied oder den Arbeitnehmer noch (il) durch das mit ihr
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verbundene Unternehmen bzw. den Aufsichtsrat aus Griinden, die das
Yorstandsmitglied bzw. der Mitarbeiter zu vertreten hat, gekiindigt worden
ist. Nach Ablauf der Wartezeil erfolgt zundchst eine Umrechnung der
urspriinglichen  Aktienzahi in einen Zahlungsanspruch, indem die
urspriingliche Aktienanzahl mit dem am ersten Handelstag nach Ablauf
der Wartefrist aktuellen Bérsenkurs 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 Anzahi
Aktien der Gesellschaft zu liefern oder den Zahlungsanspruch in bar
auszugteichen. Ausnahmen kdnnen sich aufgrund besonderer gesetziicher
und steueriicher Rahmenbedingen in anderen Jurisdiktionen ergeben.

Fiir die Teilnahme an dem ATP ist derzeit ein Kreis von Mitarbeitern in
Flihrungs- und SchlUsselpositionen der Geselischaft und ihrer mit ihr
verbundenen Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AkiG vorgesehen, der
ca. 10 9% der Mitarbeiter der Gruppe Deulsche Birse ausmacht und
jabrlich neu bestimmt wird. Flr diesen Teilnehmerkreis {ohne die
Vorstande der Gesellschaft) betragt das maximale Konlingent an Aktien,
die in einem Geschafisjahr ausgegeben werden kbGnnen, 800.000 Stick.
Welchen Mitarbeitern das Angebot zur Teilnahme am ATP gemacht
werden soll, entscheidet das jeweils zustandige Organ des betreffenden
mit ihr verbundenen Unternehmens im Sinne der §§ 15 ff. AkiG.

Uber die Teilnahme des Vorstands der Geselischaft an dem ATP, die Hohe
des Bonus sowie die Lieferung der Aktien entscheidet ausschlieBlich der
Aufsichtsraf bzw. der zustindige Aufsichisratsausschuss der Gesellschaft
im Rahmen seiner Vergitungskompetenz. Flr die WMitglieder des
Vorstands der Gesellschaft beirégt das maximale Kontingent an Akiien,
die in einem Geschaftsjahr ausgegeben werden kdnnen 200.000 Stick.

Die weitere Ausgestaltung der Rahmenbedingungen des ATP,
insbesondere im Hinblick auf besondere Umstédnde bei den Teilnehmern
des ATP {z.B. Pensionierung, Krankheit, Tod} oder besondere Ereignisse
bei der Gruppe Deuische Borse {z.B. Umstrukturierungen), sowie die
Festlegung der konkreten Bedingungen der Aklienausgabe obliegen dem
entsprechend zustandigen Gremium. Samtliche Bedingungen des ATP im
Hintlick auf die Teilnahme des Vorstands der Geselischaft und der
Vorstande beziehungsweise Geschafisfiihrer der mit i verbundenen
Unternehmen im  Sinne der §§ 15 ff. AKIG unterliegen der
ausschiieBlichen Entscheidungshoheit der jeweils zustandigen Organe,
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Bei der Ausgestaltung des ATP wurde darauf verzichiet, die Ausgabe der
Aktien an die Erreichung weiterer Erfolgsziele flir den Zeitraum der
Wartezeit zu kniipfen. Die Erreichung der Erfolgsziele fir das jeweils
abgelaufene Geschaftsjahr wird im Rahmen des ATP bereits bel der
jahrtichen Festlegung der BonushGhe beriicksichtigt. Diese Entscheidung
trifft -~ wie cben ausgefihrt — das jeweils zustandige Organ des
betreffenden Unternehmens und im Hinblick auf den Vorstand
ausschlieilich der Aufsichtsrat hzw. der Zustandige
Aufsichisratsausschuss der Gesellschafl, Die Anspriche der Teiinehmer
des ATP werden immer erst nach Ablauf der Wartezeit fallig. Fir die
Gesellschaft flihrt das ATP daher nicht nur Im Fall der lLieferung von
Aktien, sondern auch im Falle des Barausgleichs zu einer Schonung ihrer
Liquiditdt, Die Teilnehmer des ATP profitieren nicht lediglich von einem
stwaigen Kursanstieg der Aktie der Geselischaft, sondern tragen
zumindest fir 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 regeinder Sonderfdlie verfalien die Anspriiche der
Teilnehmer bei eigeninititertem Verlassen des Unternehmens wahrend der
Wartezeit. Die Uberwiegende Mehrzahl der flr eine Teilnahme in Betracht
kommenden Mitarbelter der Gesellschaft und der mit ihr verbundenen
Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AkiG zadhlen auf Grund ihrer hohen
Qualifikation und Erfahrung zu einer kleinen Gruppe vom Markt stark
nachgefragter Spezialisten, die zu halten fir die Gesellschaft hohe
Bedeutung hat. Im Ubrigen sehen Aufsichisrat und Vorstand im
erfolgsabhéngigen Vergltungsteil auch eine Bezahlung flir die Arbeit am
nachhaltigen Erfolg der Gruppe Deutsche Boérse, der sich nur Gber eine
gewisse Kontinuitdt im Dienst der Gruppe erzielen i3sst,

Die Durchfilhrung des ATP mit den oben beschriebenen Zielen ist nur
dann moglich, wenn die Geselischaft in die Lage versetzt wird, Aktien an
Vorstande und  ausgewahlte  Mitarbeiter In  Fithrungs-  und
SchiUsselpositionen der Gesellschaft und der mit ihr verbundenen
Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AktG auszugeben. Zu diesem Zweck
muss das Bezugsrecht der Aktiondre notwendigerweise ausgeschiossen
werden.

Schliefilich ist vorgesehen, dass erworbene eigene Aktien auch auBerhalb



Seite 10

der Birse gegen Barleistung unter Ausschiuss des Bezugsrechts veraufiert
werden kénnen. Voraussetzung daflr ist, dass die Aktien gegen
Barzahlung zu einem Preis verduBert werden, der den Borsenpreis von
Aktien der Geselischaft zum Zeitpunkt der VerduBerung nicht wesentlich
unterschreitet. Damit wird von der in § 71 Abs. 1 Nr. 8 AKIG in
entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AkIG zugelassenen
Moglichkeit zum  erleichterten  Bezugsrechtsausschluss  Gebrauch
gemacht. Dem Gedanken des Verwasserungsschutzes der Aktionare wird
dadurch Rechnung getragen, dass die Aktien nur zu einem Preis verduBert
werden d(rfen, der den maflgeblichen Borsenkurs nicht wesentlich
unterschreitet. Die endglitige Festlegung des VerduBerungspreises fiir die
eigenen Aktien geschieht zeitnah vor der VerauBerung. Der Vorstand wird
einen eventuellen Abschlag vom Bérsenkurs so niedrig bemessen, wie
dies nach den zum Zeilpunkt der Platzierung vorherrschenden
Marktbedingungen maoglich ist. Der Abschlag vom Boérsenpreis zum
Zeitpunkt der Ausnutzung der jeweiligen Ermdéchiigung wird keinesfalls
mehr als ©% des aktuellen Borsenkurses betragen. Dabei gilt, dass die
unter Ausschluss des Bezugsrechts gemaB8 § 186 Abs. 3 Satzr 4 AKIG
verauBerten Aktien insgesamt 10% des Grundkapifals der Gesellschaft
nicht Uberschreiten dlrfen, und zwar weder im Zeitpunkt des
Wirksamwerdens  der  Erméachtigung  noch im  Zeitpunkt der
Ermachtigungsausiibung. Auf diese Begrenzung sind diejenigen Aktien
anzurechnen, die wéhrend der Ermachtigungslaufzeit aus genehmigiem
Kapital unter Ausschiuss des Bezugsrechts gemaB § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG ausgegeben werden. Mit dieser Beschrankung und dem Umstand,
dass sich der Ausgabepreis am Bdérsenkurs zu orientieren hat, werden die
VerméGgens- und  Stimmrechtsinteressen der  Aktiondre angemessen
gewahrt, Die Aktiondre haben grundsatziich die Mbéglichkeit, ihre
Befeiligungsquote durch einen Kauf von Deutsche Bdrse Aktien iber die
Barse aufrechtzuerhalten. Die Ermdichtigungen liegen im Interesse der
Gesellschaft, well sie ihr zu gréBerer Flexibiiitat verhelfen. Sie erméglichen
beispielsweise, eigene Aklien an institutionelle Anleger zu verduBern oder
naue Investorenkreise zu erschliefen.
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Frankfurt am Main, den 18, Marz 2008

Deutsche Borse AG

Cer Vorstand




