Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung

zu Punkt 13 der Tagesordnung der Hauptversammlung

der Deutschen Telekom AG am 3. Mai 2010

Bericht des Vorstands zu Punkt 13 der
Tagesordnung: Bericht tiber den Be-
zugsrechtsausschluss bei der Ausga-
be von Optionsschuldverschreibun-
gen , Wandelschuldverschreibungen,
Genussrechten und/oder Gewinn-
schuldverschreibungen (bzw. Kombi-
nationen dieser Instrumente) gemaf
§8 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2
AktG.

Die Ausgabe von Optionsschuldver-
schreibungen, Wandelschuldverschrei-
bungen, Genussrechten und/oder Ge-
winnschuldverschreibungen (bzw. Kom-
binationen dieser Instrumente) (zusam-
men im Folgenden auch ,Schuldver-
schreibungen®) bietet attraktive Finanzie-
rungsmoglichkeiten. Da die bisherige
Erméachtigung der Hauptversammlung
vom 26. April 2005 zur Ausgabe von
Optionsschuldverschreibungen oder
Wandelschuldverschreibungen am

25. April 2010 auslauft, ohne dass von
ihr Gebrauch gemacht wurde, soll eine
neue Ermachtigung geschaffen werden,
die an die Marktentwicklungen und die
aktuellen Finanzverhaltnisse der Gesell-
schaft angepasst ist. Zur Bedienung der
Options- oder Wandlungsrechte bzw.
Options- oder Wandlungspflichten im Fall
der Ausnutzung der neuen Ermachtigung
soll zudem unter Aufhebung des bisheri-
gen bedingten Kapitals gemaR § 5 Abs. 5
der Satzung (Bedingtes Kapital 1V) ein
neues bedingtes Kapital beschlossen
werden (Bedingtes Kapital 2010).

Die Begebung von Schuldverschreibungen
bietet fur die Deutsche Telekom AG zu-
sétzlich zu den klassischen Mdglichkeiten
der Fremd- und Eigenkapitalaufnahme die
Maoglichkeit, je nach Marktlage attraktive
Finanzierungsalternativen am Kapitalmarkt
zu nutzen und hierdurch die Vorausset-
zungen flr die kiinftige geschéftliche Ent-
wicklung zu schaffen. Die Emission von
Schuldverschreibungen erméglicht die
Aufnahme von Fremdkapital zu attraktiven
Konditionen. Die Einrdumung von Options-
bzw. Wandlungsrechten eréffnet der Ge-
sellschaft auBerdem die Chance, dass ihr
die durch Ausgabe von Schuldverschrei-
bungen aufgenommenen Gelder ganz oder
zum Teil als Eigenkapital erhalten bleiben
bzw. je nach Ausgestaltung sowohl fiir
Bonitatsprifungen als auch fir bilanzielle
Zwecke auch bereits vor Optionsausiibung
bzw. Wandlung als Eigenkapital oder ei-
genkapitalahnlich eingestuft werden kén-
nen. Die erzielten Options- bzw. Wand-
lungspramien sowie eine etwaige Eigen-
kapitaleinstufung kommen der Kapitalbasis
der Gesellschaft zugute.

Die ferner vorgesehene Mdglichkeit, Opti-
onsschuldverschreibungen, Wandel-
schuldverschreibungen, Genussrechte
und/oder Gewinnschuldverschreibungen
zu kombinieren, erweitert den Spielraum
fur die Ausgestaltung dieser Finanzie-
rungsinstrumente. Da im Bereich der so
genannten hybriden Finanzierungsinstru-
mente mittlerweile Finanzierungsformen
Ublich werden, die auch eine unbegrenzte
Laufzeit vorsehen, sieht die Erméachtigung
keine Laufzeitbegrenzung fir die Ausgabe



der Schuldverschreibungen vor. Die Er-
machtigung gibt der Gesellschaft ferner
die erforderliche Flexibilitat, je nach
Marktlage den deutschen Kapitalmarkt
oder, insbesondere Uber Mehrheitsbetei-
ligungsgesellschaften, auch den interna-
tionalen Kapitalmarkt in Anspruch zu
nehmen.

Bei dem zu diesem Tagesordnungspunkt
vorgeschlagenen Erméachtigungsbe-
schluss ist hinsichtlich des Bezugs-
rechtsausschlusses zu unterscheiden: In
erster Linie wird der Vorstand erméachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis
zum 2. Mai 2015 einmalig oder mehrmals
Schuldverschreibungen auszugeben und
den jeweiligen Teilschuldverschreibun-
gen Options- bzw. Wandlungsrechte
beizufligen, die die Erwerber nach néhe-
rer Mal3gabe der Anleihebedingungen
berechtigen, Aktien der Deutschen Tele-
kom AG mit einem anteiligen Betrag des
Grundkapitals von bis zu €
1.100.000.000 zu beziehen. Die Erméch-
tigung lasst insoweit das gesetzliche
Bezugsrecht der Aktionare unberihrt.
Um die Abwicklung zu erleichtern, soll
allerdings von der Mdglichkeit Gebrauch
gemacht werden kénnen, die Schuldver-
schreibungen an ein Kreditinstitut oder
mehrere Kreditinstitute oder die Mitglie-
der eines Konsortiums von Kreditinstitu-
ten bzw. diesen nach § 186 Abs. 5 Satz
1 AktG gleichstehenden Unternehmen
mit der Verpflichtung auszugeben, den
Aktionaren die Schuldverschreibungen
entsprechend ihrem Bezugsrecht anzu-
bieten (mittelbares Bezugsrecht im Sinn
von § 186 Abs. 5 AktG).

Im Rahmen dieser allgemeinen Erméch-
tigung wird der Vorstand aber auch er-
machtigt, das gesetzliche Recht der Akti-
onare zum Bezug der Schuldverschrei-
bungen auszuschlie3en, jedoch nur in
bestimmten Grenzen, und zwar zum
einen nur in begrenztem Umfang fur zwei
bestimmte Zwecke und zum anderen in
gréRerem Umfang nur unter bestimmten
engen Voraussetzungen. Bei einem Aus-
schluss in nur begrenztem Umfang soll
das Bezugsrecht lediglich so weit ausge-
schlossen werden kénnen, wie dies nétig
ist, um bei der Festlegung des Bezugs-
verhéaltnisses etwa entstehende Spitzen-
betrage ausgleichen zu kénnen oder um
den Inhabern bzw. Glaubigern (zusam-
men im Folgenden ,Inhaber”) von bereits
ausgegebenen Schuldverschreibungen
Bezugsrechte gewahren zu kdnnen.
Spitzenbetrage kdnnen sich aus dem

jeweiligen Emissionsvolumen und der Dar-
stellung eines praktikablen Bezugsverhalt-
nisses ergeben. Ein Ausschluss des Be-
zugsrechts erleichtert in diesen Féllen die
Abwicklung der Kapitalmaf3hahme, insbe-
sondere des Bezugsrechts der Aktionare.
Der Bezugsrechtsausschluss zugunsten
der Inhaber von bereits ausgegebenen
Schuldverschreibungen erfolgt mit Rick-
sicht auf den Verwasserungsschutz, der
diesen nach den Bedingungen der Schuld-
verschreibungen in aller Regel zusteht.
Der Ausschluss des Bezugsrechts bei
Ausnutzung dieser Ermachtigung ist eine
Alternative zu einer Anpassung des Opti-
ons- bzw. Wandlungspreises, die sonst
mdglicherweise vorzunehmen ware. Auf
diese Weise wird insgesamt ein héherer
Mittelzufluss fur die Gesellschaft ermdg-
licht.

Bei einem dartber hinausgehenden Be-
zugsrechtsausschluss fur Schuldver-
schreibungen mit Options- oder Wand-
lungsrecht bzw. Options- oder Wandlungs-
pflicht wird von der vom Gesetzgeber in 8§
221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
geschaffenen Moglichkeit Gebrauch ge-
macht, das Bezugsrecht auszuschliel3en,
,wenn die Kapitalerh6hung gegen Barein-
lagen zehn vom Hundert des Grundkapi-
tals nicht tUbersteigt und der Ausgabebe-
trag den Borsenpreis nicht wesentlich un-
terschreitet (im Folgenden auch ,erleich-
terter Bezugsrechtsausschluss"). Die Zahl
der Aktien, die auf Schuldverschreibungen
entfallen, fur welche das Bezugsrecht ge-
manR §8 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 3
Satz 4 AktG ausgeschlossen werden kén-
nen soll, ist auf einen Anteil von 10 % des
Grundkapitals beschrankt. Das entspricht
gegenwartig € 1.116.497.918,20. Mal3geb-
lich ist im Grundsatz das Grundkapital der
Gesellschaft zum Zeitpunkt der Beschluss-
fassung der Hauptversammlung am 3. Mai
2010. Sollte sich das Grundkapital — etwa
durch eine Einziehung zuriickerworbener
eigener Aktien — verringern, so ist die H6-
he des Grundkapitals im Zeitpunkt der
Ausiibung der Erméachtigung mafR3geblich.
Das Erméachtigungsvolumen soll sich um
den anteiligen Betrag am Grundkapital
verringern, der auf Aktien entféllt oder auf
den sich Options- und/oder Wandlungs-
rechte bzw. -pflichten aus Schuldver-
schreibungen beziehen, die seit Erteilung
der Ermachtigung in unmittelbarer, ent-
sprechender oder sinngemaler Anwen-
dung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG aus-
gegeben oder verauRert worden sind. Auf
diese Weise soll gewahrleistet werden,
dass die in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG vor-



gesehene 10%-Grenze unter Berticksich-
tigung aller Ermachtigungen mit der Még-
lichkeit des Bezugsrechtsausschlusses
nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG eingehal-
ten wird.

Der Vorstand wird im Ubrigen beim er-
leichterten Bezugsrechtsausschluss bei
der Festlegung des Ausgabepreises den
nach anerkannten finanzmathematischen
Methoden ermittelten theoretischen
Marktwert der Schuldverschreibung nicht
wesentlich unterschreiten und dadurch
sicherstellen, dass auch insoweit die
Voraussetzungen des § 186 Abs. 3 Satz
4 AktG beachtet werden.

Der Vorstand wird mit Hilfe des erleich-
terten Bezugsrechtsausschlusses in die
Lage versetzt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats kurzfristig und schnell die Kapi-
talméarkte zur Stérkung der Kapitalbasis
in Anspruch zu nehmen und durch eine
marktnahe Festlegung der Konditionen
optimale Bedingungen zu erzielen. Die
Platzierung unter erleichtertem Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktionare
erdffnet die Moglichkeit, einen héheren
Mittelzufluss je Schuldverschreibung als
im Fall einer Emission mit Bezugsrecht
zu realisieren. MalR3geblich hierfir ist,
dass die Gesellschaft durch den Aus-
schluss des Bezugsrechts die notwendi-
ge Flexibilitat erhalt, um kurzfristig giins-
tige Borsensituationen wahrzunehmen.
Zwar gestattet 8§ 186 Abs. 2 AktG bei
Einrdumung eines Bezugsrechts eine
Veroffentlichung des Bezugspreises (und
damit bei Schuldverschreibungen deren
Konditionen) bis spatestens drei Tage
vor Ablauf der Bezugsfrist. Angesichts
der Volatilitat an den Aktienmarkten be-
steht aber auch dann ein Marktrisiko,
insbesondere Kursanderungsrisiko, tber
mehrere Tage, das zu Sicherheitsab-
schlagen bei der Festlegung der Schuld-
verschreibungsbedingungen und so zu
nicht optimalen Konditionen fiihren kann.
Auch ist bei Bestand eines Bezugsrechts
wegen der Ungewissheit Uber dessen
Ausiibung (Bezugsverhalten) die erfolg-
reiche Platzierung bei neuen Investoren
gefahrdet, jedenfalls aber mit zusatzli-
chen Aufwendungen verbunden. Schliel3-
lich kann die Gesellschaft bei Einréu-
mung eines Bezugsrechts wegen der
Lénge der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf
gunstige bzw. unglnstige Marktverhalt-
nisse reagieren. Im Ubrigen kénnen mit
Hilfe einer derartigen Platzierung unter
Nutzung des erleichterten Bezugs-
rechtsausschlusses neue Investoren im

In- und Ausland gewonnen werden. Bei
einer Zuteilung der Schuldverschreibungen
an einen oder mehrere Investoren wird
sich der Vorstand ausschlie3lich am Un-
ternehmensinteresse orientieren.

Dem Schutzbeddirfnis der Aktionare wird
beim erleichterten Bezugsrechtsaus-
schluss — neben dem beschrankten Um-
fang der Erméachtigung — durch die Festle-
gung des Ausgabepreises nicht wesentlich
unter dem Marktwert der jeweiligen
Schuldverschreibung Rechnung getragen.
Hierdurch wird eine nennenswerte wirt-
schaftliche Verwasserung des Wertes der
Aktien der Gesellschaft verhindert. Ob ein
Verwasserungseffekt eintritt, kann ermittelt
werden, indem der hypothetische Markt-
wert der jeweiligen Schuldverschreibung
nach anerkannten finanzmathematischen
Methoden errechnet und mit dem Ausga-
bepreis verglichen wird. Liegt nach pflicht-
gemaler Prufung des Vorstands dieser
Ausgabepreis nur unwesentlich unter dem
hypothetischen Bérsenpreis (Marktwert)
zum Zeitpunkt der Begebung der Schuld-
verschreibung, ist nach Sinn und Zweck
der Regelung der §8 221 Abs. 4 Satz

2, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein Bezugs-
rechtsausschluss zulassig. In diesem Fall
liegt der Wert eines Bezugsrechts prak-
tisch bei null. Den Aktionaren entsteht
folglich durch den Ausschluss des Bezugs-
rechts kein nennenswerter wirtschaftlicher
Nachteil. Soweit es der Vorstand in der
jeweiligen Situation fir angemessen halt,
sachkundigen Rat einzuholen, kann er sich
der Unterstiitzung durch Dritte bedienen.
So kann etwa ein die Emission begleiten-
des Kreditinstitut oder ein sachverstandi-
ger Dritter in geeigneter Form versichern,
dass eine nennenswerte Verwasserung im
oben genannten Sinn nicht zu erwarten ist.
Die Aktiondre haben zudem die Mdglich-
keit, ihren Anteil am Grundkapital der Ge-
sellschaft zu annéhernd gleichen Bedin-
gungen im Wege des Erwerbs der erfor-
derlichen Aktien tiber die Borse aufrecht-
zuerhalten. Die Aktien der Deutschen Te-
lekom AG befinden sich zu rund 68,3 % im
Streubesitz. Das gesamte Handelsvolu-
men im Kalenderjahr 2009 entsprach mehr
als 122 % des Grundkapitals der Gesell-
schatft.

Soweit schlief3lich Genussrechte oder Ge-
winnschuldverschreibungen ohne Options-
oder Wandlungsrecht bzw. Options- oder
Wandlungspflicht ausgegeben werden
sollen, ist der Vorstand erméachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Be-
zugsrecht der Aktionare insgesamt auszu-
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schlieRen, wenn diese Genussrechte
oder Gewinnschuldverschreibungen obli-
gationsahnlich ausgestattet sind, das
heil3t keine Mitgliedschaftsrechte in der
Gesellschaft begriinden, keine Beteili-
gung am Liquidationserlés gewahren und
die Hohe der Verzinsung nicht auf
Grundlage der Hohe des Jahresiiber-
schusses, des Bilanzgewinns oder der
Dividende berechnet wird. Zudem ist
erforderlich, dass die Verzinsung und der
Ausgabebetrag der Genussrechte oder
Gewinnschuldverschreibungen den zum
Zeitpunkt der Begebung aktuellen Markt-
konditionen fir vergleichbare Mittelauf-
nahmen entsprechen. Wenn die genann-
ten Voraussetzungen erfiillt sind, resul-
tieren aus dem Ausschluss des Bezugs-
rechts keine Nachteile fur die Aktionare,
da die Genussrechte bzw. Gewinn-
schuldverschreibungen keine Mitglied-
schaftsrechte begriinden und auch kei-
nen Anteil am Liquidationserlds oder am
Gewinn der Gesellschaft gewéhren. Zwar
kann vorgesehen werden, dass die Ver-
zinsung vom Vorliegen eines Jahres-
Uberschusses, eines Bilanzgewinns oder
einer Dividende abhangt. Hingegen ware
eine Regelung unzuldssig, wonach ein
héherer Jahreslberschuss, ein hdherer
Bilanzgewinn oder eine hohere Dividen-
de zu einer héheren Verzinsung fiihren
wirde. Mithin werden durch die Ausgabe
der Genussrechte bzw. Gewinnschuld-
verschreibungen weder das Stimmrecht
noch die Beteiligung der Aktionare an der
Gesellschaft und deren Gewinn veran-
dert bzw. verwassert. Zudem ergibt sich
infolge der marktgerechten Ausgabebe-

René Obermann

Reinhard Clemens

Guido Kerkhoff

Hamid Akhavan

Niek Jan van Damme

dingungen, die fir diesen Fall des Bezugs-
rechtsausschlusses verbindlich vorge-
schrieben sind, kein nennenswerter Be-
zugsrechtswert.

Die vorgeschlagene bedingte Erhdhung
des Grundkapitals um bis zu €
1.100.000.000 (Bedingtes Kapital 2010) ist
ausschlief3lich dazu bestimmt, die Ausga-
be der bei Ausiibung von Options- oder
Wandlungsrechten bzw. Erfullung von
Options- oder Wandlungspflichten erfor-
derlichen Aktien der Deutschen Telekom
AG sicherzustellen, soweit diese bendtigt
und nicht etwa ein genehmigtes Kapital
oder eigene Aktien oder andere Erfiillungs-
formen eingesetzt werden.

Bei Abwagung aller genannten Umstéande
halten Vorstand und Aufsichtsrat den Aus-
schluss des Bezugsrechts in den genann-
ten Fallen aus den aufgezeigten Griinden
auch unter Berlcksichtigung des bei Aus-
nutzung der betreffenden Erméchtigungen
zu Lasten der Aktiondre moglichen Ver-
wasserungseffekts fuir sachlich gerechtfer-
tigt und gegeniber den Aktionaren fir
angemessen.

Bonn, im Februar 2010
Deutsche Telekom AG

Der Vorstand
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