Bericht des Vorstands liber die Ermachtigung zur Ausgabe von
Optionsschuldverschreibungen, Wandelschuldverschreibungen,
Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.
Kombinationen dieser Instrumente) mit der Moglichkeit des

Bezugsrechtsausschlusses

Bericht gemal §§221 Abs. 4 Satz 2,186 Abs. 4 Satz 2 AktG zu Tagesordnungspunkt 7
der Hauptversammlung der Deutschen Telekom AG am 10. April 2024

Die Erméachtigung des Vorstands durch die Hauptversammlung
vom 17. Mai 2018, Options- oder Wandelschuldverschreibungen
mit Gewahrung von Options- bzw. Wandlungsrechten auf Aktien
der Gesellschaft zu begeben, ist am 16. Mai 2023 ausgelaufen,
ohne dass von ihr Gebrauch gemacht wurde. Damit der Gesell-
schaft diese Finanzierungsinstrumente bei Bedarf auch in den
kommenden Jahren zur Verfligung stehen, soll eine neue Ermach-
tigung beschlossen werden. Zur Bedienung der Options- oder
Wandlungsrechte bzw. Options- oder Wandlungspflichten im Fall
der Ausnutzung der neuen Erméachtigung sollen zudem ein neues
Bedingtes Kapital (Bedingtes Kapital 2024) und eine entspre-
chende Anderung von §5 der Satzung beschlossen werden. Zu-
gleich soll das Bedingte Kapital 2018 aufgehoben werden.

Die Begebung von Optionsschuldverschreibungen, Wandel-
schuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuld-
verschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (zu-
sammen im Folgenden auch ,,Schuldverschreibungen®) bietet fir
die Deutsche Telekom AG zusatzlich zu den klassischen Mdglich-
keiten der Fremd- und Eigenkapitalaufnahme die Mdéglichkeit, je
nach Marktlage attraktive Finanzierungsalternativen am Kapital-
markt zu nutzen und hierdurch die Voraussetzungen fir die kiinfti-
ge geschaftliche Entwicklung zu schaffen. Die Emission von
Schuldverschreibungen ermdglicht die Aufnahme von Fremdkapi-
tal zu attraktiven Konditionen. Die Einrdumung von Options- bzw.
Wandlungsrechten eréffnet der Gesellschaft auBerdem die Chan-
ce, dass ihr die durch Ausgabe von Schuldverschreibungen aufge-
nommenen 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 eigenkapitalahnlich einge-
stuft werden konnen. Die erzielten Options- bzw. Wandlungspra-
mien sowie eine etwaige Eigenkapitaleinstufung kommen der
Kapitalbasis der Gesellschaft zugute. Die ferner vorgesehene
Mdoglichkeit, Optionsschuldverschreibungen, Wandelschuldver-
schreibungen, Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschrei-

bungen zu kombinieren, erweitert den Spielraum fiir die Ausge-
staltung dieser Finanzierungsinstrumente. Da im Bereich der
sogenannten hybriden Finanzierungsinstrumente mittlerweile
Finanzierungsformen tblich werden, die auch eine unbegrenzte
Laufzeit vorsehen, sieht die Erméchtigung keine Laufzeitbegren-
zung fiir die Ausgabe der Schuldverschreibungen vor. Die Erméach-
tigung gibt der Gesellschaft ferner die erforderliche Flexibilitat, je
nach Marktlage den deutschen Kapitalmarkt oder, insbesondere
lber Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften, auch den internatio-
nalen Kapitalmarkt in Anspruch zu nehmen.

Bei dem zu diesem Tagesordnungspunkt vorgeschlagenen Er-
machtigungsbeschluss ist hinsichtlich des Bezugsrechtsaus-
schlusses zu unterscheiden: In erster Linie wird der Vorstand er-
machtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 9. April 2029
einmalig oder mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lau-
tende Schuldverschreibungen auszugeben und den jeweiligen
Teilschuldverschreibungen Options- bzw. Wandlungsrechte bei-
zufugen, die die Erwerber nach nédherer MalRgabe der Anleihebe-
dingungen berechtigen, Aktien der Deutschen Telekom AG mit ei-
nem anteiligen Betrag des Grundkapitals von bis zu
1.200.000.000,00€ zu beziehen. Die Erméachtigung lasst inso-
weit das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare unberihrt. Um
die Abwicklung zu erleichtern, soll allerdings von der Mdglichkeit
Gebrauch gemacht werden kdnnen, die Schuldverschreibungen
an ein Kreditinstitut oder mehrere Kreditinstitute oder die Mitglie-
der eines Konsortiums von Kreditinstituten bzw. diesen nach §186
Abs. 5 Satz 1 AktG gleichstehenden Unternehmen mit der Ver-
pflichtung auszugeben, den Aktionéren die Schuldverschreibun-
gen entsprechend ihrem Bezugsrecht anzubieten (mittelbares Be-
zugsrecht im Sinn des §186 Abs. 5 Satz 1 AktG).

Im Rahmen dieser allgemeinen Ermachtigung wird der Vorstand
aber auch ermachtigt, das gesetzliche Recht der Aktionéare zum Be-
zug der Schuldverschreibungen auszuschlief3en, jedoch nur in be-
stimmten Grenzen, und zwar zum einen nur in begrenztem Umfang
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fur zwei bestimmte Zwecke und zum anderen in gréfierem Umfang
nur unter bestimmten engen Voraussetzungen. Bei einem Aus-
schluss in nur begrenztem Umfang soll das Bezugsrecht lediglich so
weit ausgeschlossen werden kdnnen, wie dies nétig ist, um bei der
Festlegung des Bezugsverhaltnisses etwa entstehende Spitzenbe-
trage ausgleichen zu kénnen oder um den Inhabern bzw. Glaubigern
(zusammen im Folgenden ,Inhaber®) von bereits ausgegebenen
Schuldverschreibungen Bezugsrechte gewéhren zu kénnen. Spit-
zenbetrage konnen sich aus dem jeweiligen Emissionsvolumen und
der Darstellung eines praktikablen Bezugsverhaltnisses ergeben.
Ein Ausschluss des Bezugsrechts erleichtert in diesen Fallen die Ab-
wicklung der KapitalmaRnahme, insbesondere des Bezugsrechts der
Aktionéare. Der Bezugsrechtsausschluss zugunsten der Inhaber von
bereits ausgegebenen Schuldverschreibungen erfolgt mit Riicksicht
auf den Verwasserungsschutz, der diesen nach den Bedingungen der
Schuldverschreibungen in aller Regel zusteht. Sie werden damit so
gestellt, als seien sie bereits Aktionare. Der Ausschluss des Bezugs-
rechts bei Ausnutzung dieser Ermachtigung ist eine Alternative zu ei-
ner Anpassung des Options- bzw. Wandlungspreises, die sonst mog-
licherweise vorzunehmen ware. Auf diese Weise wird insgesamt ein
hoherer Mittelzufluss fiir die Gesellschaft ermdglicht.

Bei einem dartber hinausgehenden Bezugsrechtsausschluss fiir
Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrecht bzw.
Options- oder Wandlungspflicht wird von der vom Gesetzgeber in
88221 Abs. 4 Satz 2,186 Abs. 3 Satz 4 AktG geschaffenen Mog-
lichkeit Gebrauch gemacht, das Bezugsrecht auszuschlieRen,
swenn die Kapitalerhdhung gegen Bareinlagen zwanzig vom Hun-
dert des Grundkapitals nicht ibersteigt und der Ausgabebetrag
den Boérsenpreis nicht wesentlich unterschreitet* (im Folgenden
auch ,erleichterter Bezugsrechtsausschluss®). Der Umfang der
Aktien, die auf Schuldverschreibungen entfallen, hinsichtlich de-
rer die Moglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses nach §§221
Abs. 4 Satz 2,186 Abs. 3 Satz 4 AktG bestehen soll, ist hier aller-
dings auf einen Anteil von 10 % des Grundkapitals beschrankt. Das
entspricht gegenwartig 1.276.533.400,58 €. MalRgeblich ist im
Grundsatz das Grundkapital der Gesellschaft zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung der Hauptversammlung am 10. April 2024.
Sollte sich das Grundkapital — etwa durch eine Einziehung zurlck-
erworbener eigener Aktien — verringern, so ist die Hohe des
Grundkapitals im Zeitpunkt der Auslibung der Erméachtigung
mafgeblich. Das Ermachtigungsvolumen soll sich um den anteili-
gen Betrag am Grundkapital verringern, der auf Aktien entfallt
oder auf den sich Options- oder Wandlungsrechte bzw. Options-
oder Wandlungspflichten aus Schuldverschreibungen beziehen,
die seit Erteilung der Ermachtigung in unmittelbarer, entspre-
chender oder sinngemaRer Anwendung von §186 Abs. 3 Satz

4 AktG ausgegeben oder verdufert worden sind. Auf diese Weise
soll gewahrleistet werden, dass die in §186 Abs. 3 Satz 4 AktG
vorgesehene 10-%-Grenze unter Beriicksichtigung aller Erméachti-
gungen mit der Moglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses nach
8186 Abs. 3 Satz 4 AktG eingehalten wird.

Der Vorstand wird im Ubrigen beim erleichterten Bezugsrechts-
ausschluss bei der Festlegung des Ausgabepreises den nach an-
erkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoreti-
schen 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 mithilfe des erleichterten Bezugsrechtsaus-
schlusses in die Lage versetzt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
kurzfristig und schnell die Kapitalmarkte zur Starkung der Kapital-
basis in Anspruch zu nehmen, glinstige Borsensituationen auszu-
nutzen und durch eine marktnahe Festlegung der Konditionen
bessere Bedingungen bei der Festlegung von Zinssatz, Options-
bzw. Wandlungspreis und Ausgabepreis der Schuldverschreibun-
gen zu erzielen. Die Platzierung unter erleichtertem Bezugs-
rechtsausschluss eréffnet die Moglichkeit, einen héheren
Mittelzufluss je Schuldverschreibung als im Fall einer Emission
mit Bezugsrecht zu realisieren. Zwar gestattet §186 Abs. 2 AktG
bei Einraumung eines Bezugsrechts eine Veroffentlichung des Be-
zugspreises (und damit bei Schuldverschreibungen deren Konditi-
onen) bis spatestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist. Ange-
sichts der Volatilitat an den Aktienmarkten besteht aber auch
dann ein Marktrisiko, insbesondere Kursanderungsrisiko, tber
mehrere Tage, das zu Sicherheitsabschléagen bei der Festlegung
der Schuldverschreibungsbedingungen und so zu nicht optimalen
Konditionen flihren kann. Auch ist bei Bestand eines Bezugsrechts
wegen der Ungewissheit tiber dessen Austibung (Bezugsverhal-
ten) die erfolgreiche Platzierung bei neuen Investoren gefahrdet,
jedenfalls aber mit zusatzlichen Aufwendungen verbunden.
SchlieBlich kann die Gesellschaft bei EinrAumung eines Bezugs-
rechts wegen der Lange der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf glins-
tige bzw. unglinstige Marktverhaltnisse reagieren. Im Ubrigen
konnen mit Hilfe einer derartigen Platzierung unter Nutzung des
erleichterten Bezugsrechtsausschlusses neue Investoren im In-
und Ausland gewonnen werden. Bei einer Zuteilung der Schuld-
verschreibungen an einen oder mehrere Investoren wird sich der
Vorstand ausschlieBlich am Unternehmensinteresse orientieren.

Dem Schutzbediirfnis der Aktionadre wird beim erleichterten Be-
zugsrechtsausschluss — neben dem beschrankten Umfang der Er-
machtigung — durch die Festlegung des Ausgabepreises nicht we-
sentlich unter dem theoretischen Marktwert der jeweiligen
Schuldverschreibung Rechnung getragen. Hierdurch wird eine nen-
nenswerte wirtschaftliche Verwéasserung des Wertes der Aktien der
Gesellschaft verhindert. Ob ein Verwasserungseffekt eintritt, kann
ermittelt werden, indem der hypothetische Marktwert der jeweili-
gen Schuldverschreibung nach anerkannten finanzmathematischen
Methoden errechnet und mit dem Ausgabepreis verglichen wird.
Liegt nach pflichtgemaRer Prifung des Vorstands dieser Ausgabe-
preis nur unwesentlich unter dem hypothetischen Borsenpreis
(Marktwert) zum Zeitpunkt der Begebung der Schuldverschrei-
bung, ist nach Sinn und Zweck der Regelung der §§221 Abs. 4 Satz
2,186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein erleichterter Bezugsrechtsausschluss
zulassig. In diesem Fall liegt der Wert eines Bezugsrechts praktisch
bei null. Den Aktionaren entsteht folglich durch den Ausschluss des
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Bezugsrechts kein nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil. Soweit
es der Vorstand in der jeweiligen Situation flir angemessen halt,
sachkundigen Rat einzuholen, kann er sich der Unterstlitzung durch
Dritte bedienen. So kann etwa ein die Emission begleitendes Kre-
ditinstitut oder ein sachverstandiger Dritter in geeigneter Form ver-
sichern, dass eine nennenswerte Verwasserung im oben genannten
Sinn nicht zu erwarten ist. Die Aktionare haben zudem die Maglich-
keit, ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft nach Ausiibung
von Wandlungs- oder Optionsrechten oder dem Eintritt der Opti-
ons- oder Wandlungspflicht zu annéhernd gleichen Bedingungen
im Wege des Erwerbs der erforderlichen Aktien lber die Borse auf-
rechtzuerhalten. Die Aktien der Deutschen Telekom AG befinden
sich zu rund 65% im Streubesitz (Stand: 31. Dezember 2023).

Darliber hinaus soll durch eine entsprechende Klausel im Interes-
se der Aktionare gewahrleistet werden, dass die zuvor erorterten
Ermachtigungen zum Bezugsrechtsausschluss auch unter Bertick-
sichtigung samtlicher weiterer Erméachtigungen zum Bezugs-
rechtsausschluss auf ein Aktienvolumen von insgesamt 10 % des
Grundkapitals der Deutschen Telekom AG beschrankt sind.

Soweit schlieflich Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibun-
gen ohne Options- oder Wandlungsrecht bzw. Options- oder
Wandlungspflicht ausgegeben werden sollen, ist der Vorstand er-
machtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktionare insgesamt auszuschlieRen, wenn diese Genussrechte
oder Gewinnschuldverschreibungen obligationsahnlich ausge-
stattet sind, das heif3t keine Mitgliedschaftsrechte in der Gesell-
schaft begriinden, keine Beteiligung am Liquidationserlos gewah-
ren und die Hohe der Verzinsung nicht auf Grundlage der Hohe
des Jahresliberschusses, des Bilanzgewinns oder der Dividende
berechnet wird. Zudem ist erforderlich, dass die Verzinsung und
der Ausgabebetrag der Genussrechte oder Gewinnschuldver-
schreibungen den zum Zeitpunkt der Begebung aktuellen Markt-
konditionen fir vergleichbare Mittelaufnahmen entsprechen.

Bonn, im Februar 2024
Deutsche Telekom AG
Der Vorstand

gez. Timotheus Hottges

gez. Dr. Ferri Abolhassan

gez. Birgit Bohle

gez. Thorsten Langheim gez. Dominigue Leroy

Wenn die genannten Voraussetzungen erfiillt sind, resultieren aus
dem Ausschluss des Bezugsrechts keine Nachteile fir die Aktio-
nare, da die Genussrechte bzw. Gewinnschuldverschreibungen
keine Mitgliedschaftsrechte begriinden und auch keinen Anteil
am Liquidationserlds oder am Gewinn der Gesellschaft gewahren.
Zwar kann vorgesehen werden, dass die Verzinsung vom Vorliegen
eines Jahrestliberschusses, eines Bilanzgewinns oder einer Divi-
dende abhangt. Hingegen wére eine Regelung unzulassig, wonach
ein hoherer Jahresiiberschuss, ein héherer Bilanzgewinn oder eine
hohere Dividende zu einer héheren Verzinsung fliihren wiirde. Mit-
hin werden durch die Ausgabe der Genussrechte bzw. Gewinn-
schuldverschreibungen weder das Stimmrecht noch die Beteili-
gung der Aktionare an der Gesellschaft und deren Gewinn
verandert bzw. verwassert. Zudem ergibt sich infolge der markt-
gerechten Ausgabebedingungen, die fiir diesen Fall des Bezugs-
rechtsausschlusses verbindlich vorgeschrieben sind, kein nen-
nenswerter eigener Wert des Bezugsrechts.

Die vorgeschlagene bedingte Erhohung des Grundkapitals um bis
zu1.200.000.000,00€ (Bedingtes Kapital 2024) ist ausschlieR-
lich dazu bestimmt, die Ausgabe der bei Austibung von Options-
oder Wandlungsrechten bzw. Erfiillung von Options- oder Wand-
lungspflichten erforderlichen Aktien der Deutschen Telekom AG
sicherzustellen, soweit diese bendtigt und nicht etwa ein geneh-
migtes Kapital oder eigene Aktien oder andere Erflllungsformen
eingesetzt werden.

Bei Abwagung aller genannten Umstande halt der Vorstand, in
Ubereinstimmung mit dem Aufsichtsrat, die Erméchtigung zum
Ausschluss des Bezugsrechts in den genannten Fallen aus den
aufgezeigten Griinden auch unter Beruicksichtigung des bei Aus-
nutzung der betreffenden Ermachtigungen zu Lasten der Aktiona-
re moglichen Verwasserungseffekts fiir sachlich gerechtfertigt
und fur angemessen.

gez. Srini Gopalan gez. Dr. Christian P. lllek

gez. Claudia Nemat



