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Bericht des Vorstands zu Punkt 7 der Tagesordnung:  
Bericht über den Ausschluss des Bezugsrechts bei Veräu-
ßerung eigener Aktien gemäß §§ 71 Abs. 1 Nr. 8, 186 Abs. 
4 Satz 2 AktG sowie über den Ausschluss eines etwaigen 
Andienungsrechts.

Tagesordnungspunkt 7 enthält den Vorschlag, die Gesell-
schaft gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG zu ermächtigen, bis zum 
29. Oktober 2010 insgesamt bis zu 436.131.999 Stückaktien 
der Gesellschaft mit einem auf diese entfallenden Betrag am 
Grundkapital von insgesamt bis zu € 1.116.497.917,44 – das 
sind 10 % des Grundkapitals – zu erwerben. Die derzeit be- 
stehende, durch die Hauptversammlung vom 15. Mai 2008 
erteilte Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien läuft am  
14. November 2009 aus und soll daher ersetzt werden. Die 
von der Hauptversammlung am 15. Mai 2008 beschlossene 
Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien soll mit Wirksam-
werden der neuen Ermächtigung enden; die Ermächtigungen  
im Hauptversammlungsbeschluss vom 15. Mai 2008 zur Ver- 
wendung erworbener eigener Aktien bleiben davon unberührt.

Der Erwerb eigener Aktien kann auf Grundlage der neuen, 
unter Punkt 7 der Tagesordnung der diesjährigen Hauptver-
sammlung vorgeschlagenen Ermächtigung entweder über die 
Börse oder mittels eines an alle Aktionäre gerichteten öffent-
lichen Kaufangebots erfolgen.

Erfolgt der Erwerb eigener Aktien mittels eines an alle Aktionäre 
gerichteten öffentlichen Kaufangebots, so kann nach der 
vorgeschlagenen Ermächtigung, sofern die Gesamtzahl der 
angedienten Aktien ein vom Vorstand festgelegtes Volumen 
überschreitet, der Erwerb nach dem Verhältnis der ange-
dienten Aktien (Andienungsquoten) erfolgen. Nur wenn im 
Grundsatz ein Erwerb nach Andienungsquoten statt nach 
Beteiligungsquoten erfolgt, lässt sich das Erwerbsverfahren  
in einem wirtschaftlich vernünftigen Rahmen technisch  
abwickeln. Darüber hinaus soll eine bevorrechtigte Annahme 
geringer Stückzahlen bis zu 100 Stück angedienter Aktien je 
Aktionär vorgesehen werden können. Diese Möglichkeit dient 
zum einen dazu, kleine, in der Regel unwirtschaftliche Restbe-
stände und eine damit möglicherweise einhergehende faktische 
Benachteiligung von Kleinaktionären zu vermeiden. Sie dient 
zum anderen auch der Vereinfachung der technischen Ab-
wicklung des Erwerbsverfahrens. Schließlich soll in allen Fällen 
eine Rundung nach kaufmännischen Grundsätzen zur Vermei-
dung rechnerischer Bruchteile von Aktien vorgesehen werden 
können. Insoweit können namentlich die Erwerbsquote und/
oder die Anzahl der vom einzelnen andienenden Aktionär zu 
erwerbenden Aktien kaufmännisch so gerundet werden, wie 
es erforderlich ist, um den Erwerb ganzer Aktien abwicklungs-
technisch darzustellen. In den vorgenannten Fällen ist der Aus- 
schluss eines etwaigen weiter gehenden Andienungsrechts 
erforderlich und nach Überzeugung des Vorstands und des 
Aufsichtsrats aus den genannten Gründen gerechtfertigt sowie 
gegenüber den Aktionären angemessen.

Die eigenen Aktien können nach der vorgeschlagenen Er-
mächtigung von der Deutschen Telekom AG unmittelbar oder 
mittelbar durch von der Deutschen Telekom AG im Sinn von  
§ 17 AktG abhängige Konzernunternehmen oder durch Dritte 
für Rechnung der Deutschen Telekom AG oder für Rechnung 
von nach § 17 AktG abhängigen Konzernunternehmen der 
Deutschen Telekom AG erworben werden.

Die Ermächtigung unter Punkt 7 der Tagesordnung sieht vor, 
dass die erworbenen eigenen Aktien über die Börse (lit. c) der 
Ermächtigung) oder im Wege eines an alle Aktionäre gerichteten 
Angebots (lit. d) der Ermächtigung) wieder veräußert werden 
können. Die Deutsche Telekom AG soll allerdings auch die 
Möglichkeit haben, eigene Aktien in anderer Weise als über die 
Börse oder durch ein Verkaufsangebot an alle Aktionäre gegen 
Barzahlung zu einem Preis zu veräußern, der den Börsenpreis 
nicht wesentlich unterschreitet (lit. e) der Ermächtigung). Zudem 
soll die Deutsche Telekom AG zurückerworbene eigene Aktien 
zur Börseneinführung an solchen ausländischen Börsenplätzen 
verwenden können, an denen Aktien der Gesellschaft bisher 
nicht notiert sind (lit. f) der Ermächtigung). Ferner soll die Ge- 
sellschaft die Möglichkeit haben, eigene Aktien zu erwerben, um 
sie Dritten im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen 
oder im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Teilen von 
Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen, einschließ- 
lich der Erhöhung bestehenden Anteilsbesitzes, oder von 
anderen mit einem solchen Akquisitionsvorhaben im Zusam-
menhang stehenden einlagefähigen Wirtschaftsgütern, ein-
schließlich Forderungen gegen die Gesellschaft, anbieten 
und/oder gewähren zu können (lit. g) der Ermächtigung). 
Darüber hinaus soll die Möglichkeit bestehen, eigene Aktien 
auch zur Erfüllung von Wandlungs- und/oder Optionsrechten 
bzw. -pflichten aus Schuldverschreibungen zu verwenden, die 
die Gesellschaft aufgrund der von der Hauptversammlung am 
26. April 2005 unter Punkt 9 der Tagesordnung beschlossenen 
Ermächtigung unmittelbar oder durch eine (unmittelbare oder 
mittelbare) Mehrheitsbeteiligungsgesellschaft begibt (lit. h) 
der Ermächtigung). Außerdem sieht die Ermächtigung vor, 
dass erworbene Aktien Mitarbeitern der Deutschen Telekom 
AG und der nachgeordneten verbundenen Unternehmen als 
Belegschaftsaktien angeboten und/oder gewährt werden 
können (lit. i) der Ermächtigung). Die Deutsche Telekom AG soll 
schließlich eigene Aktien auch ohne erneuten Beschluss der 
Hauptversammlung einziehen können (lit. j) der Ermächtigung).

Die Fälle eines Bezugsrechtsausschlusses sind in lit. k) der 
vorgeschlagenen Ermächtigung angeführt. Danach ist das 
Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen, soweit der Vor-
stand Aktien der Deutschen Telekom AG gemäß den Ermäch-
tigungen nach lit. c), e), f), g), h) und i) verwendet. Zu den ge- 
nannten Fällen eines Bezugsrechtsausschlusses im Einzelnen:

Zu lit. c) der Ermächtigung: 
 
Veräußert der Vorstand eigene Aktien über die Börse, besteht 
kein Bezugsrecht der Aktionäre. Nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 4 
AktG genügt die Veräußerung eigener Aktien über die Börse – 
ebenso wie deren Erwerb über die Börse – dem Gleichbe-
handlungsgrundsatz des § 53a AktG. 

Zu lit. e) der Ermächtigung: 

Der Vorstand soll entsprechend § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG 
in Verbindung mit § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ermächtigt sein, 
zurückerworbene Aktien der Deutschen Telekom AG mit einem 
auf diese entfallenden Anteil am Grundkapital von höchstens 
10 % mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre in anderer Weise als über die Börse 
oder durch ein Angebot an alle Aktionäre gegen Barzahlung 
zu einem Preis zu veräußern, der den Börsenpreis von Aktien 
der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt der Ve- 
räußerung nicht wesentlich unterschreitet. Der Preis, zu welchem 
zurückerworbene eigene Aktien an Dritte veräußert werden, 
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darf in keinem Fall den bei der Eröffnungsauktion ermittelten 
Kurs im Xetra-Handel (oder Nachfolgesystem) der Deutsche 
Börse AG am Tag der verbindlichen Abrede mit dem Dritten 
um mehr als 5 % unterschreiten. Das ergibt sich aus lit. l) der 
Ermächtigung. Wird an dem betreffenden Tag ein solcher Kurs 
nicht ermittelt oder ist er zum Zeitpunkt der verbindlichen Abrede 
mit dem Dritten noch nicht ermittelt, ist stattdessen der zuletzt 
ermittelte Schlussauktionskurs der Aktie der Deutschen  
Telekom AG im Xetra-Handel (oder Nachfolgesystem) der 
Deutsche Börse AG maßgeblich. Die endgültige Festlegung 
des Veräußerungspreises für die eigenen Aktien erfolgt zeitnah 
vor der Veräußerung der eigenen Aktien. 

Die Möglichkeit der Veräußerung zurückerworbener eigener 
Aktien gegen Barzahlung unter Ausschluss des Bezugsrechts 
dient dem Interesse der Gesellschaft an der Erzielung eines 
bestmöglichen Preises bei Veräußerung der eigenen Aktien. 
Die in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG vorgesehene Möglichkeit des 
Bezugsrechtsausschlusses versetzt die Gesellschaft in die Lage, 
sich aufgrund der jeweiligen Börsenverfassung bietende 
Chancen schnell und flexibel sowie kostengünstig zu nutzen. 
Der durch eine marktnahe Preisfestsetzung erzielbare Veräu-
ßerungserlös führt in der Regel zu einem deutlich höheren 
Mittelzufluss je Aktie als im Falle einer Aktienplatzierung mit 
Bezugsrecht und insoweit zu einer größtmöglichen Zuführung 
von Eigenmitteln. Durch den Verzicht auf die zeit- und kosten-
aufwendige Abwicklung des Bezugsrechts kann zudem der 
Eigenkapitalbedarf aus sich kurzfristig bietenden Marktchancen 
zeitnah gedeckt werden. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 Satz 2 
AktG eine Veröffentlichung des Bezugspreises bis spätestens 
drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist. Angesichts der Volatilität 
an den Aktienmärkten besteht aber auch in diesem Fall ein 
Marktrisiko, namentlich ein Kursänderungsrisiko, über mehrere 
Tage, das zu Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung des 
Veräußerungspreises und so zu nicht marktnahen Konditionen 
führen kann. Zudem kann die Gesellschaft bei Einräumung 
eines Bezugsrechts wegen der Länge der Bezugsfrist nicht 
kurzfristig auf günstige Marktverhältnisse reagieren.

Die Möglichkeit zur Veräußerung eigener Aktien unter optimalen 
Bedingungen und ohne nennenswerten Bezugsrechtsabschlag 
ist für die Gesellschaft insbesondere deshalb von Bedeutung, 
weil sie in ihren sich schnell verändernden sowie in neuen 
Märkten Marktchancen schnell und flexibel nutzen können 
muss. Hierzu kann eine kurzfristige Aufnahme von Eigenkapital 
erforderlich oder zumindest sinnvoll sein.

Die vorgeschlagene Ermächtigung beschränkt sich auf insge-
samt höchstens 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft. 
Maßgeblich ist dabei im Grundsatz das Grundkapital der 
Gesellschaft zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Haupt-
versammlung am 30. April 2009. Sollte sich das Grundkapital – 
etwa durch eine Einziehung zurückerworbener eigener Aktien – 
verringern, so ist die Höhe des Grundkapitals im Zeitpunkt der 
Veräußerung der Aktien maßgeblich. Das Ermächtigungsvolumen 
soll sich um den anteiligen Betrag am Grundkapital verringern, 
der auf Aktien entfällt oder auf den sich Wandlungs- und/oder 
Optionsrechte bzw. -pflichten aus Schuldverschreibungen 
beziehen, die seit Beschlussfassung der Hauptversammlung 
vom 30. April 2009 in unmittelbarer, entsprechender oder 
sinngemäßer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG aus-
gegeben oder veräußert worden sind. Auf diese Weise soll 
gewährleistet werden, dass die in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
vorgesehene 10%-Grenze unter Berücksichtigung aller Er-
mächtigungen mit der Möglichkeit des Bezugsrechtsaus-

schlusses nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG eingehalten wird. 
Durch den so beschränkten Umfang der Ermächtigung sowie 
dadurch, dass sich der Veräußerungspreis für die zu gewähren- 
den eigenen Aktien am Börsenkurs zu orientieren hat, werden die 
Vermögens- wie auch die Stimmrechtsinteressen der Aktionäre 
bei der Veräußerung eigener Aktien an Dritte unter Ausschluss 
des Bezugsrechts der Aktionäre auf der Grundlage der Regelung 
des § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG in Verbindung mit § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG angemessen gewahrt. Aktionäre, die ihre 
relative Beteiligungsquote und ihren relativen Stimmrechtsanteil 
erhalten möchten, haben nach dem derzeitigen Stand die 
Möglichkeit, die hierfür erforderliche Aktienzahl über die 
Börse zu erwerben. Die Aktien der Deutschen Telekom AG 
befinden sich zu rund 68 % im Streubesitz. Das gesamte 
Handelsvolumen im Kalenderjahr 2008 entsprach mehr als 
191 % des Grundkapitals der Gesellschaft.

Zu lit. f) der Ermächtigung: 
 
Das Bezugsrecht der Aktionäre soll zudem ausgeschlossen 
sein, soweit der Vorstand die zurückerworbenen Aktien der 
Deutschen Telekom AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats zur 
Einführung von Aktien der Gesellschaft an ausländischen 
Börsen verwendet, an denen Aktien der Gesellschaft bisher 
nicht notiert sind. Die Deutsche Telekom AG steht auf den 
internationalen Kapitalmärkten in einem starken Wettbewerb. 
Für die zukünftige geschäftliche Entwicklung sind eine ange-
messene Ausstattung mit Eigenkapital und die Möglichkeit, 
jederzeit zu angemessenen Bedingungen Eigenkapital am 
Markt zu erhalten, von überragender Bedeutung. Daher ist die 
Deutsche Telekom AG bemüht, die Aktionärsbasis auch im 
Ausland zu verbreitern und eine Anlage in Aktien der Gesell-
schaft attraktiv zu gestalten. Die Deutsche Telekom AG 
braucht die Möglichkeit, die großen Kapitalmärkte der Welt 
erschließen zu können. Der Preis, zu dem zurückerworbene 
eigene Aktien an ausländischen Börsen eingeführt werden, 
darf den bei der Eröffnungsauktion ermittelten Kurs im Xetra-
Handel (oder Nachfolgesystem) der Deutsche Börse AG am 
Tag der Börseneinführung keinesfalls um mehr als 5 % unter-
schreiten. Das ergibt sich aus lit. l) der Ermächtigung. Wird an 
dem betreffenden Tag ein solcher Kurs nicht ermittelt oder ist 
er zum Zeitpunkt der Börseneinführung noch nicht ermittelt, 
ist stattdessen der zuletzt ermittelte Schlussauktionskurs der 
Aktie der Deutschen Telekom AG im Xetra-Handel (oder Nach-
folgesystem) der Deutsche Börse AG maßgeblich. 

Zu lit. g) der Ermächtigung:  

Das Bezugsrecht der Aktionäre soll ferner ausgeschlossen 
sein, soweit der Vorstand die zurückerworbenen Aktien der 
Deutschen Telekom AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
Dritten im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen 
oder im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Unterneh-
mensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen, einschließlich 
der Erhöhung bestehenden Anteilsbesitzes, oder von anderen 
mit einem solchen Akquisitionsvorhaben im Zusammenhang 
stehenden einlagefähigen Wirtschaftsgütern, einschließlich 
Forderungen gegen die Gesellschaft, anbietet und/oder gewährt. 

Die Deutsche Telekom AG steht im nationalen und globalen 
Wettbewerb. Sie muss daher jederzeit in der Lage sein, auf 
den nationalen und internationalen Märkten schnell und 
flexibel handeln zu können. Dazu gehört auch die Möglichkeit, 
sich zur Verbesserung der Wettbewerbsposition mit anderen 
Unternehmen zusammenzuschließen oder Unternehmen, 
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Unternehmensteile und Beteiligungen an Unternehmen zu 
erwerben. Dies schließt insbesondere auch die Erhöhung der 
Beteiligung an Konzernunternehmen ein.

Die im Interesse der Aktionäre und der Gesellschaft optimale 
Umsetzung dieser Möglichkeit besteht im Einzelfall darin, den 
Unternehmenszusammenschluss oder den Erwerb von Unter-
nehmen, Unternehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen 
unter Gewährung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft 
durchzuführen. Die Praxis zeigt zudem, dass sowohl auf den 
internationalen als auch auf den nationalen Märkten als Ge-
genleistung für attraktive Akquisitionsobjekte häufig die Ver-
schaffung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft verlangt 
wird. Aus diesen Gründen muss der Deutschen Telekom AG 
die Möglichkeit eröffnet werden, Aktien als Gegenleistung im 
Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder im 
Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen 
oder Beteiligungen an Unternehmen anzubieten und/oder zu 
gewähren. 

Der Beschlussvorschlag sieht daneben ausdrücklich vor, dass 
das Bezugsrecht auch ausgeschlossen werden kann, um 
zurückerworbene Aktien im Rahmen des Erwerbs einlagefähiger 
Wirtschaftsgüter, die mit dem Erwerb von Unternehmen, Unter- 
nehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen im Zu-
sammenhang stehen, anzubieten und/oder zu gewähren.
 
Bei einem Akquisitionsvorhaben kann es wirtschaftlich sinnvoll 
sein, neben dem eigentlichen Akquisitionsobjekt weitere Wirt-
schaftsgüter zu erwerben, etwa solche, die dem Akquisitions-
objekt wirtschaftlich dienen. Dies gilt insbesondere, wenn ein 
zu erwerbendes Unternehmen nicht Inhaber von mit seinem 
Geschäftsbetrieb im Zusammenhang stehenden gewerblichen 
Schutzrechten bzw. Immaterialgüterrechten ist. In solchen und 
vergleichbaren Fällen muss die Deutsche Telekom AG in der 
Lage sein, mit dem Akquisitionsvorhaben im Zusammenhang 
stehende Wirtschaftsgüter zu erwerben und hierfür – etwa weil 
es der Veräußerer verlangt – Aktien als Gegenleistung zu ge- 
währen. Voraussetzung ist, dass die betreffenden Wirtschafts-
güter im Falle einer Sachkapitalerhöhung einlagefähig wären. 

Der Vorstand soll insbesondere auch berechtigt sein, das 
Bezugsrecht auszuschließen, um den Inhabern von Forde-
rungen gegen die Deutsche Telekom AG – seien sie verbrieft 
oder unverbrieft –, die im Zusammenhang mit der Veräußerung 
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an 
Unternehmen an die Deutsche Telekom AG begründet wurden, 
an Stelle der Geldzahlungen ganz oder zum Teil Aktien der 
Deutschen Telekom AG zu gewähren. Die Gesellschaft erhält 
dadurch zusätzliche Flexibilität und kann, beispielsweise in 
Fällen, in denen sie sich zur Bezahlung eines Unternehmens- 
oder Beteiligungserwerbs zunächst zu einer Geldleistung 
verpflichtet, im Nachhinein an Stelle von Geld Aktien gewähren 
und so ihre Liquidität schonen. Diese Vorgehensweise kann 
im Einzelfall vorteilhafter sein als eine Finanzierung des Kauf-
preises durch vorherige Veräußerung etwaiger zurückerworbener 
Aktien über die Börse, bei der nämlich negative Kurseffekte 
denkbar sind.
 
Der Gewährung von Aktien im Rahmen von Unternehmenszu-
sammenschlüssen oder im Rahmen des Erwerbs von Unter-
nehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unter-
nehmen, einschließlich der Erhöhung bestehenden Anteilsbe- 
sitzes, oder von anderen mit einem solchen Akquisitionsvor- 
haben im Zusammenhang stehenden einlagefähigen Wirt- 

schaftsgütern, einschließlich Forderungen gegen die Gesell- 
schaft, dienen zwar auch das Genehmigte Kapital 2004 nach 
§ 5 Abs. 2 der Satzung der Deutschen Telekom AG, das jedoch 
bis zum 17. Mai 2009 befristet ist, und das unter Punkt 11 der 
Tagesordnung beantragte neue genehmigte Kapital, das Ge- 
nehmigte Kapital 2009/I, welches das Genehmigte Kapital 
2004 ersetzen soll. Darüber hinaus soll aber auch die Mög-
lichkeit bestehen, zurückerworbene eigene Aktien als Akquisi-
tionswährung zu verwenden. Die vorgeschlagene Ermächtigung 
soll der Deutschen Telekom AG den notwendigen Spielraum 
geben, um sich bietende Gelegenheiten zu Unternehmenszu-
sammenschlüssen und zum Erwerb von Unternehmen, Unter-
nehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen bzw. zum 
Erwerb von anderen mit einem solchen Akquisitionsvorhaben 
im Zusammenhang stehenden einlagefähigen Wirtschaftsgütern 
flexibel ausnutzen zu können und dabei auch ohne Durchfüh-
rung einer – wegen des Erfordernisses der Handelsregister-
eintragung zeitaufwendigeren – Kapitalerhöhung in geeig-
neten Fällen Aktien als Gegenleistung zu gewähren.

Um solche Transaktionen schnell und mit der gebotenen 
Flexibilität durchführen zu können, ist es erforderlich, dass der 
Vorstand zur Gewährung eigener Aktien unter Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre ermächtigt wird. Der Vorstand soll 
dabei allerdings noch der Zustimmung des Aufsichtsrats be- 
dürfen. Bei Einräumung eines Bezugsrechts sind Unterneh-
menszusammenschlüsse und der Erwerb von Unternehmen, 
Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen oder 
von anderen mit einem solchen Akquisitionsvorhaben im 
Zusammenhang stehenden einlagefähigen Wirtschaftsgütern 
gegen Gewährung zurückerworbener Aktien nicht möglich 
und die damit für die Gesellschaft und ihre Aktionäre verbun-
denen Vorteile nicht erreichbar.

Konkrete Pläne, diese Verwendungsermächtigung zu nutzen, 
bestehen derzeit nicht. Wenn sich Möglichkeiten zu Unterneh-
menszusammenschlüssen oder zum Erwerb von Unternehmen, 
Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen 
konkretisieren oder die Möglichkeit besteht, andere mit einem 
Akquisitionsvorhaben im Zusammenhang stehende einlagefä-
hige Wirtschaftsgüter zu erwerben, wird der Vorstand jeweils 
im Einzelfall prüfen, ob er von der Möglichkeit, hierzu eigene 
Aktien unter Bezugsrechtsausschluss zu verwenden, Gebrauch 
machen soll. Er wird die Ermächtigung nur dann ausnutzen, 
wenn er zu der Überzeugung gelangt, dass der Zusammen-
schluss oder der Erwerb gegen Gewährung eigener Aktien 
der Deutschen Telekom AG im wohlverstandenen Interesse  
der Gesellschaft liegt. Insoweit wird der Vorstand auch sorg-
fältig prüfen und sich davon überzeugen, dass der Wert der 
Sachleistung in einem angemessenen Verhältnis zum Wert der 
Aktien steht. 

Zu lit. h) der Ermächtigung:  

Darüber hinaus soll die Möglichkeit bestehen, die zurücker-
worbenen Aktien auch zur Erfüllung von Wandlungs- und/oder 
Optionsrechten bzw. -pflichten aus Schuldverschreibungen zu 
verwenden, die die Gesellschaft aufgrund der von der Haupt-
versammlung am 26. April 2005 unter Punkt 9 der Tagesordnung 
beschlossenen Ermächtigung unmittelbar oder durch eine 
(unmittelbare oder mittelbare) Mehrheitsbeteiligungsgesell-
schaft begibt. Zur Erfüllung der sich aus diesen Schuldver-
schreibungen ergebenden Rechte auf den Bezug von Aktien 
der Gesellschaft kann es bisweilen zweckmäßig sein, an Stelle 
einer Kapitalerhöhung ganz oder teilweise eigene Aktien einzu- 
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setzen; denn insoweit handelt es sich um ein geeignetes Mittel, 
um einer Verwässerung des Kapitalbesitzes und des Stimm-
rechts der Aktionäre entgegenzuwirken, wie sie in gewissem 
Umfang bei der Erfüllung dieser Rechte mit neu geschaffenen 
Aktien eintreten kann. Die Ermächtigung sieht daher die Mög- 
lichkeit einer entsprechenden Verwendung der eigenen Aktien 
vor. Insoweit soll das Bezugsrecht der Aktionäre ebenfalls aus- 
geschlossen sein. 

Der von der Hauptversammlung am 26. April 2005 unter 
Punkt 9 der Tagesordnung gefasste Ermächtigungsbeschluss 
kann als Bestandteil der notariellen Niederschrift über diese 
Hauptversammlung beim Handelsregister in Bonn eingesehen 
werden. Er ergibt sich zudem aus der Einladung zur ordent-
lichen Hauptversammlung vom 26. April 2005, die im elektro-
nischen Bundesanzeiger unter dem 15. März 2005 veröffentlicht 
ist. Der Wortlaut des Ermächtigungsbeschlusses liegt seit der 
Einberufung der diesjährigen Hauptversammlung in den Ge- 
schäftsräumen der Deutschen Telekom AG am Sitz der Gesell-
schaft in 53113 Bonn, Friedrich-Ebert-Allee 140, sowie während 
der Hauptversammlung zur Einsichtnahme der Aktionäre aus und 
ist ferner auf der Internetseite der Deutschen Telekom AG unter

http://www.telekom.com 

veröffentlicht.
 
Zu lit. i) der Ermächtigung: 

Der Vorstand soll außerdem ermächtigt werden, die zurücker-
worbenen Aktien Mitarbeitern der Deutschen Telekom AG und 
der nachgeordneten verbundenen Unternehmen anzubieten 
und/oder zu gewähren (Belegschaftsaktien). Die zurückerwor-
benen Aktien können dabei auch einem Kreditinstitut oder 
einem anderen die Voraussetzungen des § 186 Abs. 5 Satz 1 
AktG erfüllenden Unternehmen übertragen werden, das die 
Aktien mit der Verpflichtung übernimmt, sie ausschließlich zur 
Gewährung von Belegschaftsaktien zu verwenden. Der Vorstand 
kann die als Belegschaftsaktien zu gewährenden Aktien auch 
im Wege von Wertpapierdarlehen von einem Kreditinstitut oder 
einem anderen die Voraussetzungen des § 186 Abs. 5 Satz 1 
AktG erfüllenden Unternehmen beschaffen und die zurücker-
worbenen Aktien zur Rückführung dieser Wertpapierdarlehen 
verwenden. Das Bezugsrecht der Aktionäre soll insoweit aus- 
geschlossen sein.

Die Deutsche Telekom AG soll in der Lage sein, die Beteiligung 
der Mitarbeiter am Unternehmen durch die Gewährung von 
Belegschaftsaktien zu fördern. Die Gewährung von Beleg-
schaftsaktien dient der Integration der Mitarbeiter, erhöht die 
Bereitschaft zur Übernahme von Mitverantwortung und die 
Bindung der Belegschaft. Die Gewährung von Belegschafts-
aktien liegt damit im Interesse der Gesellschaft und ihrer 
Aktionäre. Sie ist vom Gesetzgeber gewünscht und wird vom 
Gesetz in mehrfacher Weise erleichtert. Bei Gewährung eigener 
Aktien als Belegschaftsaktien können Sonderkonditionen 
gewährt werden, die mit den Regelungen zur steuerlichen 
Privilegierung nach dem vom Bundestag verabschiedeten 
Mitarbeiterkapitalbeteiligungsgesetz im Einklang stehen. Eine 
Gewährung eigener Aktien aufgrund der Mitgliedschaft in 
einem Leitungs- oder Überwachungsorgan der Deutschen 
Telekom AG oder einem ihrer nachgeordneten verbundenen 
Unternehmen soll und kann auf Grundlage der vorgeschla-
genen Verwendungsermächtigung nicht erfolgen.

Neben einer unmittelbaren Gewährung der Aktien an die 
Mitarbeiter soll es auch möglich sein, dass die Aktien von 
einem Kreditinstitut oder einem anderen die Voraussetzungen 
des § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG erfüllenden Unternehmen mit 
der Verpflichtung übernommen werden, sie ausschließlich zur 
Gewährung von Belegschaftsaktien zu verwenden. Die Ge-
währung der Aktien an die Mitarbeiter erfolgt dann unter 
Zwischenschaltung des die Aktien übernehmenden Unterneh-
mens. Durch diese Verfahrensweise kann die Abwicklung eines 
Angebots von Belegschaftsaktien erleichtert werden, etwa 
indem sie möglichst weitgehend einem Kreditinstitut überlassen 
wird.
 
Daneben soll es auch zulässig sein, dass die Belegschaftsaktien 
im Wege von Wertpapierdarlehen von einem Kreditinstitut oder 
einem anderen die Voraussetzungen des § 186 Abs. 5 Satz 1 
AktG erfüllenden Unternehmen beschafft und die zurücker-
worbenen Aktien zur Rückführung dieser Wertpapierdarlehen 
verwendet werden. Die Beschaffung der den Mitarbeitern zu 
gewährenden Aktien mittels Wertpapierdarlehen ermöglicht 
ebenfalls, die Abwicklung eines Angebots von Belegschafts-
aktien zu erleichtern. Insbesondere ist es so möglich, genau 
die Aktienmenge zurückzuerwerben, die für die Gewährung 
von Belegschaftsaktien in einem bestimmten Zeitpunkt erfor-
derlich ist. Die im Rahmen der vorgeschlagenen Erwerbser-
mächtigung erworbenen Aktien sollen daher nicht nur zur 
Gewährung an die Mitarbeiter selbst, sondern auch dazu 
verwendet werden können, die Ansprüche von Darlehensge-
bern auf Darlehensrückführung zu erfüllen. Im wirtschaftlichen 
Ergebnis werden die neuen Aktien auch hier zur Gewährung 
an die Mitarbeiter verwendet. 

Zwar dienen auch das Genehmigte Kapital 2006 nach § 5 
Abs. 3 der Satzung der Deutschen Telekom AG und das unter 
Punkt 12 der Tagesordnung beantragte neue genehmigte Kapi-
tal, das Genehmigte Kapital 2009/II, welches das Genehmigte 
Kapital 2006 ersetzen soll, der Gewährung von Aktien an 
Mitarbeiter der Deutschen Telekom AG und der nachgeordneten 
verbundenen Unternehmen sowie der Rückführung entsprechen-
der Wertpapierdarlehen. Zur Erreichung einer möglichst großen 
Flexibilität und Kosteneffizienz soll jedoch auch die Möglichkeit 
bestehen, Aktien auf der Grundlage von § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG 
zurückzuerwerben und die zurückerworbenen Aktien Mitarbei-
tern anzubieten und/oder zu gewähren. Dies kann insbesondere 
dann, wenn für ein Belegschaftsaktienprogramm nur geringe 
Aktienstückzahlen benötigt bzw. zusätzlich benötigt werden 
sollten, wirtschaftlicher sein als die mit einem gewissen Aufwand 
verbundene Durchführung einer Kapitalerhöhung und die 
Zulassung von Aktien aus dem Genehmigten Kapital 2009/II. 

Unabhängig von der Ermächtigung unter lit. i) besteht die 
Möglichkeit, Aktien auf der Grundlage von § 71 Abs. 1 Nr. 2 
AktG ohne Ermächtigung der Hauptversammlung zurückzuer-
werben und die zurückerworbenen Aktien Mitarbeitern zum 
Bezug anzubieten. Ein Rückerwerb auf der Grundlage von § 71 
Abs. 1 Nr. 2 AktG unterfällt jedoch nicht der einen Insiderverstoß 
und eine Marktmanipulation von Gesetzes wegen ausschlie-
ßenden „Safe-Harbour“-Privilegierung nach Maßgabe der 
Vorschriften der Verordnung (EG) Nr. 2273/2003 der Kommission 
vom 22. Dezember 2003 zur Durchführung der Richtlinie 
2003/6/EG des Europäischen Parlaments und des Rates – 
Ausnahmeregelungen für Rückkaufprogramme und Kursstabili-
sierungsmaßnahmen (ABl. EU Nr. L 336 S. 33). Um Aktien zur 
Gewährung von Belegschaftsaktien unter Inanspruchnahme 
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der genannten Safe-Harbour-Privilegierung erwerben und ge- 
währen zu können, ist daher eine entsprechende Ermächtigung 
durch die Hauptversammlung erforderlich.

Zum Bezugsrechtsausschluss für Spitzenbeträge gemäß 
lit. k) der Ermächtigung:

Der Vorstand soll schließlich berechtigt sein, bei Veräußerung 
der eigenen Aktien im Rahmen eines Verkaufsangebots an die 
Aktionäre der Gesellschaft das Bezugsrecht der Aktionäre mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats für Spitzenbeträge auszuschlie-
ßen. Die Möglichkeit des Ausschlusses des Bezugsrechts für 
Spitzenbeträge dient dazu, ein technisch durchführbares Be- 
zugsverhältnis darzustellen. Die als freie Spitzen vom Bezugs-
recht der Aktionäre ausgeschlossenen eigenen Aktien werden 
entweder durch Verkauf an der Börse oder in sonstiger Weise 
bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. Der mögliche Ver- 
wässerungseffekt ist aufgrund der Beschränkung auf Spitzen-
beträge gering.

Bei Abwägung aller genannten Umstände halten Vorstand 
und Aufsichtsrat den Ausschluss des Bezugsrechts in den 
genannten Fällen aus den aufgezeigten Gründen auch unter 
Berücksichtigung des bei Ausnutzung der betreffenden Er-
mächtigungen zu Lasten der Aktionäre möglichen Verwässe-
rungseffekts für sachlich gerechtfertigt und gegenüber den 
Aktionären für angemessen. Der Vorstand wird der Hauptver-
sammlung über die Einzelheiten einer Ausnutzung der Er-
mächtigung zum Rückerwerb eigener Aktien berichten.

Bonn, im Februar 2009

Deutsche Telekom AG

Der Vorstand

Rene Obermann Dr. Karl-Gerhard Eick Hamid Akhavan

Thomas Sattelberger

Dr. Manfred Balz Reinhard Clemens Timotheus Höttges


