Deutsche
Borse

Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 7 der Hauptversammlung der
Deutsche Borse AG am 24. Mai 2006

Der Vorstand erstattet zu Punkt 7 der Tagesordnung gemaB § 71 Abs. 1 Nr. 8
Satz 5i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG folgenden schriftlichen Bericht uber die
Grlnde fir die Ermachtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare:

In Punkt 7 der Tagesordnung wird die Deutsche Borse AG erméachtigt, eigene
Aktien zu erwerben.

Durch die Maoglichkeit des Wiederverkaufs eigener Aktien kdnnen diese zur
erneuten Beschaffung von Eigenmitteln verwendet werden. Neben der - die
Gleichbehandlung der Aktiondre bereits nach der gesetzlichen Definition
sicherstellenden - VerauBerung Uber die Borse oder durch Angebot an alle
Aktionare sieht der Beschlussvorschlag 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 unter Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktionédre als Gegenleistung anbieten zu konnen. Hierdurch
soll die Gesellschaft die Moglichkeit erhalten, auf nationalen und internationalen
Markten rasch und erfolgreich auf vorteilhafte Angebote oder sich sonst bietende
Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen, Beteiligungen an Unternehmen
oder Unternehmensteilen reagieren zu kénnen. Nicht selten ergibt sich aus den
Verhandlungen die Notwendigkeit, als Gegenleistung nicht Geld, sondern Aktien
bereitzustellen. Dem tragt die Ermachtigung Rechnung.

Dartiber hinaus schafft die Ermachtigung die Moglichkeit, das Bezugsrecht der
Aktionare bei einer VerduBerung der Aktien an die Inhaber von Optionsscheinen
oder Wandelschuldverschreibungen teilweise auszuschlieBen. Dies hat den
Vorteil, dass im Fall einer Ausnutzung der Ermachtigung der Options-
beziehungsweise Wandlungspreis fir die Inhaber bereits bestehender
Optionsrechte beziehungsweise Wandlungsrechte nicht nach den Options-
beziehungsweise Wandlungsbedingungen ermaBigt zu werden braucht.

Weiter wird durch die Ermachtigung die Maglichkeit geschaffen, die Aktien als
Belegschaftsaktien oder zur Bedienung von Mitarbeitern der Gesellschaft und
verbundenen Unternehmen nach dem von der Hauptversammlung 2003
beschlossenen Aktienoptionsplan der Deutsche Boérse AG eingeraumten
Bezugsrechten auf Aktien innerhalb der in der Erméachtigung gezogenen Grenzen
zu verwenden. Fiir diesen Aktienoptionsplan der Deutsche Bodrse AG hat die
Hauptversammlung 2003 folgende Bestimmungen beschlossen:

a)  Kreis der Bezugsberechtigten

Bezugsberechtigte konnen alle Arbeitnehmer der Deutsche Borse AG
und der mit ihr im Sinne der §§ 15 ff. AktG verbundenen
Unternehmen (im folgenden auch "verbundene Unternehmen") unter
Ausschluss der Mitglieder des Vorstands der Deutsche Borse AG und
der Geschaftsflihrungen verbundener Unternehmen nach naherer
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b)

d)

Bestimmung des Vorstands der Deutsche Borse AG sein, welche im
Rahmen des Belegschaftsaktienprogramms der Deutsche Bérse AG
Belegschaftsaktien erwerben.

Erwerbszeitraume und Zuteilung der Bezugsrechte, Inhalt der
Bezugsrechte

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 Ausgabebetrages gemaB c) - zum Bezug einer
Stlickaktie der Deutsche Borse AG.

Ausgabebetrag und Erfolgsziel

Der Ausgabebetrag flr eine Aktie bei Austibung des Bezugsrechts
ergibt sich aus einem Basispreis zuzlglich eines Zuschlags. Er
entspricht mindestens dem auf eine Aktie entfallenden anteiligen
Betrag des Grundkapitals, § 9 Abs. 1 AktG.

Der Basispreis entspricht dem durchschnittlichen,
volumengewichteten Schlussauktionspreis der Deutsche Borse Aktie
im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierborse der
letzten 10 Handelstage vor dem Tag der Ausgabe des Bezugsrechts,
mindestens aber dem Schlussauktionspreis am Tag der Ausgabe des
Bezugsrechts. Der Zuschlag betragt 20% auf den Basispreis
(Erfolgsziel). Das Bezugsrecht darf nur ausgelibt werden, wenn zu
einem beliebigen Zeitpunkt vor der Ausibung der Bdrsenkurs der
Deutsche Borse Aktie im elektronischen Handel an der Frankfurter
Wertpapierborse mindestens 120% des Basispreises betragen hat
(Ausibungshirde).

Wartezeit flr die erstmalige Auslibung und Auslibungszeitraume

Die Bezugsrechte konnen friihestens nach Ablauf der Wartezeit
ausgelbt werden. Die Wartezeit beginnt  mit der Ausgabe des
jeweiligen Bezugsrechts und endet zwei Jahre nach dessen Ausgabe.
Das Recht zur AusUbung des Bezugsrechts endet spatestens am
Ende des sechsten Jahrestages der jeweiligen Ausgabe. Bis zu die-
sem Zeitpunkt nicht ausgelibte Bezugsrechte verfallen ersatzlos.
Bezugsrechte dirfen im Zeitraum vom zweiten Handelstag nach
Quartalsende bis einschlieBlich des Tages der Bekanntgabe der
Quartalsergebnisse und im Zeitraum vom zweiten Handelstag nach
Geschéftsjahresende bis einschlieBlich des Tages der Bekanntgabe
der Ergebnisse des abgelaufenen Geschaftsjahres nicht ausgeibt
werden ("Sperrfrist'). Im Ubrigen sind die sich aus allgemeinen
Rechtsvorschriften, z.B. dem Insiderrecht des
Wertpapierhandelsgesetzes,  ergebenden Beschrankungen  zu
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beachten. Weitere Beschrankungen kénnen durch den Vorstand der
Deutsche Bdrse AG vorgesehen werden.

e) Nichtiibertragbarkeit und Verfall von Bezugsrechten

Die gewahrten Bezugsrechte sind nicht ibertragbar oder verpfandbar.
Sie konnen - auBer im Falle des Todes des Bezugsberechtigten - nur
durch die berechtigte Person selbst ausgelibt werden. Die gewéahrten
Bezugsrechte konnen nur ausgelbt werden, solange der
Bezugsberechtigte in einem ungekindigten Anstellungsverhaltnis zur
Deutsche Borse AG oder zu einem mit ihr verbundenen Unternehmen
steht. FUr den Todesfall, den Fall der Erwerbs- und
Berufsunfahigkeit, den Fall der Pensionierung oder der nicht
kiindigungsbedingten Beendigung des Anstellungsverhaltnisses sowie
flir den Fall der Beendigung der Zugehorigkeit einer Gesellschaft oder
eines Geschaftsbereiches zur Deutsche Bdrse AG oder zu mit ihr
verbundenen Unternehmen koénnen Sonderregelungen vorgesehen
werden, die auch unterschiedlich ausgestaltet werden kénnen.

f) Festlegung weiterer Einzelheiten fliir die Gewahrung von
Bezugsrechten und die Ausgabe der Aktien

Der Vorstand wird ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die
weiteren Einzelheiten flir die Gewahrung der Bezugsrechte und die
Ausgabe der Aktien in Bezugsbedingungen festzulegen. Dies gilt
auch fir die Bestimmung eines Verwasserungsschutzes. Die
Bezugsrechte kdnnen auch durch Ubertragung eigener Aktien der
Deutsche Borse AG oder im Wege einer Barzahlung erfllit werden.
Fir Teilnehmer aus unterschiedlichen Landern konnen die
Bezugsbedingungen, insbesondere zur Anpassung an das jeweils
geltende nationale Recht, im Rahmen der vorstehenden Eckpunkte
abweichend festgelegt werden.

Fir die Zwecke der Ausgabe von Belegschaftsaktien und der Erflllung von
Bezugsrechten von Mitarbeitern hat die Gesellschaft in § 4 Abs. 4 und 5 der
Satzung ein genehmigtes Kapital Il und ein bedingtes Kapital | geschaffen. Die
Nutzung vorhandener eigener Aktien statt einer Kapitalerhéhung oder einer
Barleistung kann wirtschaftlich sinnvoll sein, die Erméachtigung soll den insoweit
verfigbaren Freiraum ermoglichen. AuBerdem kann durch die Verwendung
erworbener eigener Aktien ein sonst unter Umstanden bestehendes Kursrisiko
wirksam kontrolliert werden. Auch fir die Verwendung erworbener eigener Aktien
zur Bedienung von Bezugsrechten von Mitarbeitern nach dem von der
Hauptversammiung 2003 beschlossenen Aktienoptionsplan der Deutsche Borse
AG bedarf es des entsprechenden Ausschlusses des Bezugsrechts der Aktionare.

SchlieBlich ist vorgesehen, dass erworbene eigene Aktien auch auBerhalb der
Borse gegen Barleistung unter Ausschluss des Bezugsrechts verauBert werden
kénnen. Voraussetzung dafiir ist, dass die Aktien gegen Barzahlung zu einem
Preis verauBert werden, der den Borsenpreis von Aktien der Gesellschaft zum
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Zeitpunkt der VerauBerung nicht wesentlich unterschreitet. Mit dieser
Erméachtigung wird von der in § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG in entsprechender
Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AkiG zugelassenen Maoglichkeit zum
erleichterten Bezugsrechtsausschluss Gebrauch gemacht. Dem Gedanken des
Verwasserungsschutzes der Aktiondre wird dadurch Rechnung getragen, dass die
Aktien nur zu einem Preis verduBert werden dirfen, der den maBgeblichen
Borsenkurs nicht wesentlich unterschreitet. Die endgiltige Festlegung des
VerauBerungspreises flir die eigenen Aktien geschieht zeitnah vor der
VerauBerung. Der Vorstand wird einen eventuellen Abschlag vom Bdérsenkurs so
niedrig bemessen, wie dies nach den zum Zeitpunkt der Platzierung
vorherrschenden Marktbedingungen maoglich ist. Der Abschlag vom Boérsenpreis
zum Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermachtigung wird keinesfalls mehr als 5%
des aktuellen Borsenkurses betragen. Diese Ermachtigung gilt mit der MaBgabe,
dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemaB § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
verauBerten Aktien insgesamt 10% des Grundkapitals der Gesellschaft nicht
berschreiten diirfen, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch
im Zeitpunkt der Auslibung dieser Erméachtigung. Auf diese Begrenzung sind
diejenigen Aktien anzurechnen, die wahrend der Laufzeit dieser Erméachtigung
aus genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts gemaB § 186 Abs.
3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. Ferner sind auf diese Begrenzung diejenigen
Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit
Wandlungs- und Optionsrechten oder mit einer Pflicht zur Wandlungs- oder
Optionsausiibung ausgegeben werden, sofern die Schuldverschreibungen
wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in
entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden.
Mit dieser Beschrankung und dem Umstand, dass sich der Ausgabepreis am
Borsenkurs Zu orientieren hat, werden die  Vermogens- und
Stimmrechtsinteressen der Aktiondre angemessen gewahrt. Die Aktionare haben
grundsatzlich die Moglichkeit, ihre Beteiligungsquote durch einen Kauf von
Deutsche Borse Aktien Uber die Borse aufrechtzuerhalten. Die Erméachtigung liegt
im Interesse der Gesellschaft, weil sie ihr zu groBerer Flexibilitat verhilft. Sie
ermoglicht es beispielsweise, eigene Aktien an institutionelle Anleger zu
verauBern oder neue Investorenkreise zu erschlieBen.

Frankfurt am Main, im Marz 2006
Deutsche Borse AG

Der Vorstand

Dr. Reto Francioni, Vorstandsvorsitzender
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Jeffrey Tessler



