
Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung  
zu Punkt 6 der Tagesordnung der  
Hauptversammlung der Deutschen Telekom AG 
am 31. mai 2017

Bericht zu Punkt 6 der Tagesordnung: Bericht über die Ermächtigung 
zum Ausschluss des Bezugsrechts beim Genehmigten Kapital 2017 
gemäß §§ 186 Abs. 4 Satz 2, 203 Abs. 2 Satz 2 AktG.

Das Genehmigte Kapital 2013 in § 5 Abs. 2 der Satzung läuft am 15. Mai 2018 
und damit voraussichtlich vor der ordentlichen Hauptversammlung 2018 
aus. Es soll, soweit es noch besteht, aufgehoben und ein neues geneh-
migtes Kapital, das Genehmigte Kapital 2017, geschaffen werden, das 
zur Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen ermäch-
tigt. Damit soll sichergestellt werden, dass der Gesellschaft in Zukunft 
stets ein genehmigtes Kapital für Bar- und Sachkapitalerhöhungen und 
die damit verbundene Flexibilität zur Verfügung steht.

Das bislang bestehende Genehmigte Kapital 2013 (§ 5 Abs. 2 der  
Satzung) in Höhe von € 2.176.000.000 wurde jeweils zum Zwecke der 
Kapitalerhöhung im Zusammenhang mit der Möglichkeit der Aktionäre 
zur Wahl von Aktien anstelle einer Barauszahlung der Dividende im  
Juni 2014 in Höhe von € 216.054.128,64, im Juni 2015 in Höhe von  
€ 181.966.394,88 und im Juni 2016 in Höhe von € 179.840.417,28 aus-
genutzt. Die einzelne Kapitalerhöhung wurde im Jahr 2014 am 11. Juni, 
im Jahr 2015 am 17. Juni und im Jahr 2016 am 22. Juni in das Handels- 
register eingetragen. Das genehmigte Kapital hat sich damit auf  
€ 1.598.139.059,20 ermäßigt. Es ist außerdem vorgesehen, das Geneh-
migte Kapital 2013 zu nutzen, um den Aktionären die unter Punkt 2 der 
Tagesordnung genannte Möglichkeit zur Wahl von Aktien anstelle einer 
Barauszahlung der Dividende zu gewähren. 

Das beantragte neue Genehmigte Kapital 2017 in Höhe von € 3.600.000.000
macht rund 30 % des gegenwärtig € 11.972.869.204,48 betragenden 
Grundkapitals aus. Das Genehmigte Kapital 2017 soll den Vorstand er-
mächtigen, das Grundkapital in der Zeit bis zum 30. Mai 2022 mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats um bis zu € 3.600.000.000 durch Ausgabe 
von bis zu 1.406.250.000 auf den Namen lautende Stückaktien gegen 
Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhöhen. Die Ermächtigung soll vollstän-
dig oder ein- oder mehrmals in Teilbeträgen ausgenutzt werden können.
 
Der Vorstand soll ermächtigt sein, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bei 
Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen das Bezugsrecht der Aktionäre 
auszuschließen, um neue Aktien im Rahmen von Unternehmenszusam-
menschlüssen oder im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Unter-
nehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen, einschließlich der 
Erhöhung bestehenden Anteilsbesitzes, oder von anderen mit einem 
solchen Akquisitionsvorhaben im Zusammenhang stehenden einlagefä-
higen Wirtschaftsgütern, einschließlich Forderungen gegen die Gesell-
schaft, auszugeben.

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

Die im Interesse der Aktionäre und der Gesellschaft optimale Umset- 
zung dieser Möglichkeit besteht im Einzelfall darin, den Unternehmens-
zusammenschluss oder den Erwerb von Unternehmen, Unternehmens- 
teilen oder Unternehmensbeteiligungen unter Gewährung von Aktien 
der erwerbenden Gesellschaft durchzuführen. Es zeigt sich, dass beim 
Unternehmenszusammenschluss und beim Erwerb von Unternehmen, 
Unternehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen häufig größere 
Einheiten betroffen sind und vielfach erhebliche Gegenleistungen er-
bracht werden müssen. Diese Gegenleistungen können oder sollen 
oft nicht in Geld gezahlt werden. Namentlich um die Liquidität der  
Gesellschaft nicht zu belasten, kann es vorteilhafter sein, wenn die Ge-
genleistung, die die Gesellschaft im Rahmen des Unternehmenszusam-
menschlusses bzw. im Rahmen des Erwerbs eines Unternehmens, Un-
ternehmensteils oder einer Unternehmensbeteiligung erbringen muss, 
ganz oder zum Teil in neuen Aktien der erwerbenden Gesellschaft er-
bracht werden kann. Die Praxis zeigt zudem, dass sowohl auf den inter-
nationalen als auch auf den nationalen Märkten als Gegenleistung für 
attraktive Akquisitionsobjekte häufig die Verschaffung von Aktien der 
erwerbenden Gesellschaft verlangt wird. Aus diesen Gründen muss der 
Deutschen Telekom AG die Möglichkeit eröffnet werden, neue Aktien als 
Gegenleistung im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder 
im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder 
Beteiligungen an Unternehmen gewähren zu können. Sacheinlagen sind 
insoweit Unternehmen, Unternehmensteile oder Beteiligungen an Unter-
nehmen.

Der Beschlussvorschlag sieht daneben ausdrücklich vor, dass das Be-
zugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats auch ausgeschlossen 
werden kann, um neue Aktien im Rahmen des Erwerbs einlagefähiger 
Wirtschaftsgüter, die mit dem Erwerb von Unternehmen, Unternehmens- 
teilen oder Beteiligungen an Unternehmen im Zusammenhang stehen, 
auszugeben.



Bei einem Akquisitionsvorhaben kann es wirtschaftlich sinnvoll sein, ne-
ben dem eigentlichen Akquisitionsobjekt weitere Wirtschaftsgüter zu er-
werben, etwa solche, die dem Akquisitionsobjekt 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 Wirt-
schaftsgüter zu erwerben und hierfür – sei es zur Schonung der Liqui-
dität oder weil es der Veräußerer verlangt – Aktien als Gegenleistung zu 
gewähren – vorausgesetzt, dass die betreffenden Wirtschaftsgüter einla-
gefähig sind. Daher soll die Deutsche Telekom AG auch insoweit in der 
Lage sein, ihr Grundkapital gegen Sacheinlagen unter Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre zu erhöhen. Sacheinlagen sind in solchen 
Fällen mit dem Akquisitionsvorhaben im Zusammenhang stehende Wirt-
schaftsgüter.

Der Vorstand soll insbesondere auch berechtigt sein, das Bezugsrecht 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats bei Ausnutzung des Genehmigten Ka-
pitals 2017 auszuschließen, um den Inhabern von Forderungen gegen 
die Deutsche Telekom AG – seien sie verbrieft oder unverbrieft –, die im 
Zusammenhang mit der Veräußerung von Unternehmen, Unternehmens- 
teilen oder Beteiligungen an Unternehmen an die Deutsche Telekom AG 
begründet wurden, an Stelle der Geldzahlungen ganz oder zum Teil Ak-
tien der Deutschen Telekom AG zu gewähren. Die Gesellschaft erhält da-
durch zusätzliche Flexibilität und kann, beispielsweise in Fällen, in denen 
sie sich zur Bezahlung eines Unternehmens- oder Beteiligungserwerbs 
zunächst zu einer Geldleistung verpflichtet hat, im Nachhinein an Stelle 
von Geld Aktien gewähren und so ihre Liquidität schonen. Sacheinlagen 
bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2017 sind in solchen Fäl-
len Forderungen gegen die Deutsche Telekom AG.

Der Gewährung von Aktien im Rahmen von Unternehmenszusammen-
schlüssen oder im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Unterneh-
mensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen, einschließlich der Erhö-
hung bestehenden Anteilsbesitzes, oder von anderen mit einem solchen 
Akquisitionsvorhaben im Zusammenhang stehenden einlagefähigen 
Wirtschaftsgütern, einschließlich Forderungen gegen die Gesellschaft, 
dient zwar auch die Verwendungsermächtigung in lit. g) der zu Punkt 6 
der Tagesordnung der Hauptversammlung vom 25. Mai 2016 beschlos-
senen Ermächtigung zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien. 
Der Einsatz eigener Aktien als Akquisitionswährung setzt aber nicht 
zuletzt deren vorherigen Erwerb voraus. Der Einsatz eigener Aktien als 
Akquisitionswährung kann daher, insbesondere wegen des mit dem Ak-
tienrückerwerb verbundenen Liquiditätsbedarfs, unter Umständen nach-
teilig gegenüber der Nutzung genehmigten Kapitals sein. Außerdem 
ist die Erwerbsermächtigung auf 10 % des Grundkapitals beschränkt. 
Mittels genehmigten Kapitals können Aktien der Deutschen Telekom AG 
unabhängig von einem Rückerwerb eigener Aktien als Gegenleistung 
gewährt werden. Die vorgeschlagene Ermächtigung soll der Deutschen 
Telekom AG den notwendigen Spielraum geben, um sich bietende Gele-
genheiten zu Unternehmenszusammenschlüssen und zum Erwerb von 
Unternehmen, Unternehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen 

bzw. zum Erwerb von anderen mit einem solchen Akquisitionsvorhaben 
im Zusammenhang stehenden einlagefähigen Wirtschaftsgütern flexibel 
ausnutzen zu können. Die Ermächtigung soll hierzu die Deutsche Telekom AG 
in die Lage versetzen, in geeigneten Fällen unter Ausnutzung des ge-
nehmigten Kapitals neue Aktien im Rahmen von Unternehmenszusam-
menschlüssen und im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Unter-
nehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen bzw. zum Erwerb von 
anderen mit einem solchen Akquisitionsvorhaben im Zusammenhang 
stehenden einlagefähigen Wirtschaftsgütern als Gegenleistung zu ge-
währen.

Um solche Transaktionen schnell und mit der gebotenen Flexibilität 
durchführen zu können, muss die Deutsche Telekom AG in der Lage 
sein, ihr Grundkapital gegen Sacheinlagen unter Ausschluss des Be-
zugsrechts der Aktionäre zu erhöhen. Deshalb ist es erforderlich, dass 
der Vorstand zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre bei der 
Ausgabe der neuen Aktien ermächtigt wird. Der Vorstand soll dabei 
allerdings noch der Zustimmung des Aufsichtsrats bedürfen. Bei Einräu-
mung eines Bezugsrechts sind Unternehmenszusammenschlüsse und 
der Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen 
an Unternehmen oder von anderen mit einem solchen Akquisitionsvor-
haben im Zusammenhang stehenden einlagefähigen Wirtschaftsgütern 
gegen Ausgabe neuer Aktien nicht möglich und die damit für die Gesell-
schaft und ihre Aktionäre verbundenen Vorteile nicht erreichbar. 

Konkrete Zusammenschluss- oder Akquisitionsvorhaben, für die vom 
Genehmigten Kapital 2017 und der darin enthaltenen Möglichkeit der 
Sachkapitalerhöhung unter Bezugsrechtsausschluss Gebrauch gemacht 
werden soll, bestehen zurzeit nicht. Wenn sich Möglichkeiten zu Unter- 
nehmenszusammenschlüssen oder zum Erwerb von Unternehmen, Un-
ternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen konkretisieren 
oder die Möglichkeit besteht, andere mit einem Akquisitionsvorhaben im 
Zusammenhang stehende einlagefähige Wirtschaftsgüter zu erwerben, 
wird der Vorstand jeweils im Einzelfall prüfen, ob er von der Möglich-
keit der Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen unter Bezugsrechtsaus-
schluss Gebrauch machen soll. Er wird die Ermächtigung nur dann aus-
nutzen, wenn er zu der Überzeugung gelangt, dass der Erwerb gegen 
Ausgabe neuer Aktien der Deutschen Telekom AG im wohlverstandenen 
Interesse der Gesellschaft liegt. Insoweit wird der Vorstand auch sorgfäl-
tig prüfen und sich davon überzeugen, dass der Wert der Sachleistung 
in einem angemessenen Verhältnis zum Wert der Aktien steht.
 
Der Vorstand soll ferner ermächtigt sein, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats Spitzenbeträge von dem Bezugsrecht der Aktionäre auszunehmen. 
Dies dient dazu, die Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2017 durch 
runde Beträge zu ermöglichen, ein praktikables Bezugsverhältnis herzu-
stellen und die technische Durchführung der Kapitalerhöhung zu erleich-
tern. Durch den Bezugsrechtsausschluss frei werdende Aktien werden 
entweder durch Verkauf über die Börse oder in sonstiger Weise best-
möglich für die Gesellschaft verwertet. Der mögliche Verwässerungsef-
fekt durch diesen Bezugsrechtsausschluss ist aufgrund der Beschrän-
kung auf Spitzenbeträge gering.



Durch eine entsprechende Klausel soll im Interesse der Aktionäre ge-
währleistet werden, dass die zuvor erörterten Ermächtigungen zum Be-
zugsrechtsausschluss auch unter Berücksichtigung sämtlicher weiterer 
Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss auf ein Aktienvolumen 
von insgesamt 20 % des Grundkapitals der Deutschen Telekom AG be-
schränkt sind.

Bei Abwägung aller genannten Umstände hält der Vorstand, in Überein-
stimmung mit dem Aufsichtsrat, die Ermächtigungen zum Ausschluss 
des Bezugsrechts aus den aufgezeigten Gründen auch unter Berück-
sichtigung des bei Ausnutzung der betreffenden Ermächtigungen zu 

Lasten der Aktionäre möglichen Verwässerungseffekts für sachlich ge-
rechtfertigt und für angemessen. Der Vorstand wird der Hauptversamm-
lung über jede Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2017 berichten.

Bonn, im Februar 2017

Deutsche Telekom AG 
Der Vorstand

Timotheus Höttges
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