BERICHT DES VORSTANDS AN DIE HAUPTVERSAMMLUNG
ZU PUNKT 7 DER TAGESORDNUNG DER
HAUPTVERSAMMLUNG DER DEUTSCHEN TELEKOM AG

AM 25. MAI 2016

Bericht des Vorstands zu Punkt 7 der Tagesordnung: Bericht {iber
den Ausschluss eines etwaigen Andienungsrechts beim Erwerb
eigener Aktien unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten.

Tagesordnungspunkt 7 enthélt den Vorschlag, die Gesellschaft zu er-
machtigen, beim Erwerb eigener Aktien geméafl der unter Tagesordnungs-
punkt 6 vorgeschlagenen Erméchtigung Eigenkapitalderivate einzusetzen.
Hierzu soll der Vorstand erméchtigt werden, (1) Optionen zu veraufiern,
die die Gesellschaft bei Austibung zum Erwerb von Aktien der Gesell-
schaft verpflichten (nachfolgend: Put-Optionen) und (2) Optionen zu
erwerben, die die Gesellschaft bei Ausiibung zum Erwerb von Aktien der
Gesellschaft berechtigen (nachfolgend: Call-Optionen). Der Erwerb kann
nach der unter Tagesordnungspunkt 7 vorgeschlagenen Ermachtigung
ferner unter Einsatz von Kombinationen aus Put-Optionen und Call-
Optionen (zusammen nachfolgend: Eigenkapitalderivate oder Derivate)
erfolgen. Dabei ist in der vorgeschlagenen Erméchtigung vorgesehen,
dass alle nach dieser Ermachtigung eingesetzten Eigenkapitalderivate
sich insgesamt hochstens auf eine Anzahl von Aktien beziehen dirfen,
die einen anteiligen Betrag von 5 % des Grundkapitals der Deutschen
Telekom AG zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversamm-
lung Uber diese Erméchtigung nicht Gibersteigt.

Einsetzbare Eigenkapitalderivate und deren Vorteile

Die vorgeschlagene Ermachtigung lasst den Einsatz von Put-Optionen
und Call-Optionen sowie von Kombinationen dieser Eigenkapital-
derivate zu.

Beim Verkauf von Put-Optionen raumt die Gesellschaft dem Erwerber
das Recht ein, Aktien der Deutschen Telekom AG zu einem in der Put-
Option festgelegten Preis (Austibungspreis) an die Gesellschaft zu ver-
kaufen. Als Gegenleistung erhalt die Gesellschaft eine Optionspramie.
Wird die Put-Option ausgeibt, so vermindert die vom Erwerber der Put-
Option gezahlte Optionspramie den von der Gesellschaft fir den Erwerb
der Aktie insgesamt erbrachten Gegenwert. Die Austibung der Put-Option
ist fir den Optionsinhaber dann wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs
der Aktie der Deutschen Telekom AG zum Zeitpunkt der Austibung unter
dem Auslibungspreis liegt, weil er dann die Aktien zu dem héheren
Auslbungspreis verkaufen kann. Aus Sicht der Gesellschaft bietet der
Aktienrlickkauf unter Einsatz von Put-Optionen den Vorteil, dass der
Auslibungspreis bereits bei Abschluss des Optionsgeschafts festgelegt
wird, wahrend die Liquiditét erst bei Austibung abfliefit. Der Einsatz von
Put-Optionen beim Aktienrlickkauf kann etwa sinnvoll sein, wenn die

Gesellschaft bei niedrigen Kursen beabsichtigt, eigene Aktien zurlickzu-
erwerben, sich aber (iber den optimalen Zeitpunkt flir den Rickkauf,
also den Zeitpunkt des glnstigsten Kurses der Aktie der Deutschen
Telekom AG nicht sicher ist. Fir die Gesellschaft kann es hier vorteilhaft
sein, Put-Optionen zu veraufern, deren Austibungspreis unter dem Kurs
der Aktie der Deutschen Telekom AG zum Zeitpunkt des Abschlusses
des Put-Optionsgeschéfts liegt. Der Einsatz von Put-Optionen bietet
dabei insbesondere den Vorteil, dass der Rickkauf - im Vergleich zum
sofortigen Riickkauf - auf einem niedrigeren Preisniveau erfolgt. Ubt der
Optionsinhaber die Option nicht aus, weil der Aktienkurs am Ausiibungs-
tag Uber dem Auslibungspreis liegt, so kann die Gesellschaft auf diese
Weise zwar keine eigenen Aktien erwerben, ihr verbleibt jedoch die
vereinnahmte Optionspramie.

Beim Erwerb einer Call-Option erhélt die Gesellschaft gegen Zahlung
einer Optionspramie das Recht, eine vorher festgelegte Anzahl an Aktien
zu einem vorher festgelegten Preis (Ausibungspreis) vom Veraufierer
der Option, dem Stillhalter, zu kaufen. Die Austibung der Call-Option ist
fUr die Gesellschaft dann wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie
der Deutschen Telekom AG Gber dem Auslibungspreis liegt, da sie die
Aktien dann zu dem niedrigeren Auslbungspreis vom Stillhalter kaufen
kann. Auf diese Weise kann sich die Gesellschaft gegen steigende Aktien-
kurse absichern. Zusatzlich wird die Liquiditat der Gesellschaft geschont,
da erst bei Austibung der Call-Optionen der festgelegte Erwerbspreis flir
die Aktien gezahlt werden muss.

Laufzeit der einsetzbaren Eigenkapitalderivate

Je langer die Laufzeit eines Eigenkapitalderivats ist, desto grofier ist
die Wahrscheinlichkeit, dass sich der Kurs der Aktie der Deutschen
Telekom AG auf unvorhergesehene Weise von dem Kurs bei Abschluss
des Derivatgeschéfts entfernt. Deshalb sieht die vorgeschlagene Er-
machtigung vor, dass die Laufzeit der einzelnen Derivate jeweils hdchstens
18 Monate betragen darf. Aulerdem ist vorgesehen, dass die Laufzeit
der einzelnen Derivate spatestens am 24. Mai 2021 enden muss und
so gewahlt werden muss, dass der Erwerb der eigenen Aktien bei Aus-
Ubung der Derivate nicht nach dem 24. Mai 2021 erfolgen kann. Grund
hierflir ist, dass auch die unter Tagesordnungspunkt 6 vorgeschlagene
Rickerwerbserméachtigung mit Ablauf des 24. Mai 2021 endet und
danach auf ihrer Grundlage keine Aktien mehr zurlickerworben werden
konnen. Da die unter Tagesordnungspunkt 7 vorgeschlagene Erméachti-
gung diese Rickerwerbserméachtigung erganzt, soll hier ein zeitlicher
Gleichlauf sichergestellt werden.

ERLEBEN, WAS VERBINDET.



Weitere Ausgestaltung der einsetzbaren Eigenkapitalderivate

Die Derivatgeschafte missen nach der vorgeschlagenen Ermachtigung
mit einem Kreditinstitut oder einem anderen die Voraussetzungen des

§ 186 Abs. 5 Satz 1 des Aktiengesetzes (AktG) erfiillenden Unternehmen
(zusammen nachfolgend: Emissionsunternehmen) abgeschlossen
werden. Nach der vorgeschlagenen Erméchtigung muss zudem sicher-
gestellt sein, dass die Derivate nur mit Aktien bedient werden, die von
dem Emissionsunternehmen zuvor unter Wahrung des Gleichbehand-
lungsgrundsatzes Uber die Borse zu einem Preis erworben wurden, der
den im Zeitpunkt des Abschlusses des bérslichen Geschafts aktuellen
Kurs der Aktie im Xetra-Handel der Deutsche Borse AG (oder Nachfolge-
system) nicht wesentlich iber- oder unterschreitet und den am Borsen-
tag, an dem der Abschluss des borslichen Geschafts erfolgte, durch die
Er6ffnungsauktion ermittelten Bérsenkurs der Aktie im Xetra-Handel der
Deutsche Borse AG (oder Nachfolgesystem) um nicht mehrals 10 %
Uberschreitet und um nicht mehr als 20 % unterschreitet. Das Emissions-
unternehmen muss mithin beim Erwerb der Aktien an der Bérse insbe-
sondere auch die Vorgaben beachten, die flir die Gesellschaft in der zu
Tagesordnungspunkt 6 vorgeschlagenen Erméchtigung in Buchstabe b)
Ziffer (1) enthalten sind. Um dies sicherzustellen, muss eine entsprechende
Verpflichtung bei Put-Optionen bereits Bestandteil der Vereinbarung mit
dem Emissionsunternehmen sein; Call-Optionen darf die Gesellschaft
nur austiben, wenn das Vorliegen dieser Voraussetzungen bei Lieferung
der Aktien sichergestellt ist. Dadurch, dass das Emissionsunternehmen
jeweils nur Aktien liefert, die es zuvor Uiber die Borse zu dem im Zeit-
punkt des borslichen Erwerbs aktuellen Kurs der Aktie im Xetra-Handel
der Deutsche Borse AG (oder Nachfolgesystem) erworben hat, soll
entsprechend der Regelung in § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 4 AktG dem Gebot
der Gleichbehandlung der Aktion&re genligt werden.

Der in dem Derivat vereinbarte Preis (ohne Erwerbsnebenkosten) fiir
den Erwerb einer Aktie der Deutschen Telekom AG bei Austibung der
Derivate darf sowohl mit als auch ohne Berlcksichtigung einer erhaltenen
bzw. gezahlten Optionspramie den am Bérsentag des Abschlusses des
Derivatgeschafts durch die Eréffnungsauktion ermittelten Bérsenkurs der
Aktie im Xetra-Handel der Deutsche Borse AG (oder Nachfolgesystem)
um nicht mehr als 10 % Uberschreiten und um nicht mehr als 20 %
unterschreiten. Damit wird die Gesellschaft hinsichtlich des zuldssigen
Erwerbspreises der Aktien im Ausgangspunkt so gestellt, als wiirde sie
zum Zeitpunkt des Abschlusses des betreffenden Derivatgeschéfts die
Aktien direkt Uiber die Borse erwerben. Denn die unter Tagesordnungs-
punkt 6 vorgeschlagene Erwerbserméchtigung sieht in Buchstabe b)
Ziffer (1) dieselben niedrigsten und hochsten Gegenwerte fiir den Erwerb
eigener Aktien Uber die Borse vor. Allerdings sieht die vorgeschlagene
Ermachtigung zum Einsatz von Eigenkapitalderivaten insoweit noch eine
weitere Einschrankung vor, als die betreffenden Grenzwerte sowohl mit
als auch ohne Berlcksichtigung einer erhaltenen oder gezahlten Options-
pramie eingehalten werden miissen.

Die von der Gesellschaft gezahlte Call-Optionspramie darf nicht wesent-
lich iber und die von der Gesellschaft vereinnahmte Put-Optionspramie

darf nicht wesentlich unter dem nach anerkannten finanzmathematischen
Methoden ermittelten theoretischen Marktwert der jeweiligen Optionen
liegen, bei dessen Ermittlung unter anderem der vereinbarte Austibungs-
preis zu berlicksichtigen ist. Dies und der eingeschrankte Umfang, in
dem eigene Aktien unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten erworben
werden kdnnen, entspricht dem auf ein etwaiges Andienungsrecht der
Aktionare Gbertragenen Grundgedanken des fir den Ausschluss des
Bezugsrechts geltenden § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG.

Ausschluss eines etwaigen Andienungsrechts

Werden eigene Aktien unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten unter
Beachtung der vorstehenden Regelungen erworben, ist ein Recht der
Aktiondre, solche Derivatgeschafte mit der Gesellschaft abzuschliefen,
nach der vorgeschlagenen Erméchtigung ausgeschlossen. Dadurch, dass
die Gesellschaft die Derivatgeschéfte mit einem Emissionsunternehmen
abschliefien kann, wird sie - anders als bei einem Angebot zum Abschluss
von Eigenkapitalgeschéften an alle Aktionare - in die Lage versetzt, diese
Derivatgeschafte auch kurzfristig abzuschlieien. Dies gibt der Gesellschaft
die notwendige Flexibilitat, auf Marktsituationen schnell reagieren zu kdnnen.

Bei einem Erwerb eigener Aktien unter Einsatz dieser Eigenkapitalderivate
soll den Aktionaren ein Recht auf Andienung ihrer Aktien nur insoweit
zustehen, als die Gesellschaft ihnen gegentiber aus den Derivatgeschéften
zur Abnahme der Aktien verpflichtet ist. Ein etwaiges weitergehendes
Andienungsrecht ist in der vorgeschlagenen Erméachtigung ausgeschlossen.
Andernfalls ware der Einsatz der in der vorgeschlagenen Ermachtigung
vorgesehenen Eigenkapitalderivate im Rahmen des Erwerbs eigener
Aktien nicht moglich und die damit fiir die Gesellschaft verbundenen
Vorteile wéren nicht erreichbar.

Durch die zuvor beschriebenen Festlegungen wird ausgeschlossen, dass
Aktiondre beim Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Eigenkapital-
derivaten einen wesentlichen wirtschaftlichen Nachteil erleiden. Da die
Gesellschaft einen fairen Marktpreis vereinnahmt bzw. zahlt, erleiden die
an den Derivatgeschéften nicht beteiligten Aktionare insbesondere
keinen wesentlichen wertméafiigen Nachteil. Die Stellung der Aktionare
entspricht im Wesentlichen ihrer Stellung beim Aktienrlickkauf Gber die
Borse, bei dem nicht alle Aktionéare tatséchlich Aktien an die Gesellschaft
verkaufen kdnnen. Die Vorgaben fir die Ausgestaltung der Eigenkapital-
derivate und die Anforderungen fiir die zu liefernden Aktien stellen sicher,
dass auch bei diesem Erwerbsweg der Grundsatz der Gleichbehandlung
der Aktionare gewahrt ist. Deshalb ist es gerechtfertigt, dass ein Anspruch
der Aktionére, die vorgenannten Derivatgeschafte mit der Gesellschaft
abzuschliefien, ausgeschlossen ist.

Bei Abwagung aller genannten Umstande halten Vorstand und Aufsichts-
rat den Ausschluss eines etwaigen Andienungsrechts flr sachlich gerecht-
fertigt und gegenuber den Aktionaren flir angemessen. Der Vorstand
wird der Hauptversammlung tber die Einzelheiten einer Ausnutzung der
Ermachtigung zum Riickerwerb eigener Aktien unter Einsatz von Eigen-
kapitalderivaten berichten.



Verwendung unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten erworbener Aktien
Fir die Verwendung eigener Aktien, die unter Einsatz von Eigenkapital-
derivaten erworben werden, gelten ebenfalls die in der unter Tages-
ordnungspunkt 6 vorgeschlagenen Erméchtigung in den Buchstaben c)
bis m) enthaltenen Regelungen. Siehe hierzu den Bericht des Vorstands
zu Punkt 6 der Tagesordnung.
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