Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung
zu Punkt 7 der Tagesordnung der Hauptversammiung
der Deutschen Telekom AG am 24. Mai 2012

Bericht Uber den Ausschluss des Bezugsrechts bei Verauf3erung eigener Aktien gemaf
§ 71 Abs. 1 Nr. 8, § 186 Abs. 4 Satz 2 des Aktiengesetzes sowie liber den Ausschluss eines
etwaigen Andienungsrechts.

Tagesordnungspunkt 7 enthélt den Vorschlag, die Gesellschaft gemaf § 71 Abs. 1 Nr. 8 des Aktiengesetzes
(AktG) zu erméachtigen, bis zum 23. Mai 2017 Aktien der Gesellschaft mit einem auf diese entfallenden Betrag
am Grundkapital von insgesamt bis zu € 1.106.257.715,20 — das sind etwas weniger als 10 % des Grundkapi-
tals — zu erwerben. Die derzeit bestehende, durch die Hauptversammlung vom 12. Mai 2011 erteilte Erméach-
tigung zum Erwerb eigener Aktien lauft am 11. November 2012 aus und soll daher ersetzt werden. Dabei soll
von der durch das Gesetz zur Umsetzung der Aktionarsrechterichtlinie (ARUG) eingefiihrten Mdglichkeit
Gebrauch gemacht und eine Laufzeit der Rickerwerbserméchtigung von annéhernd funf Jahren vorgesehen
werden. Die von der Hauptversammlung am 12. Mai 2011 beschlossene Ermé&chtigung zum Erwerb eigener
Aktien soll mit Wirksamwerden der neuen Ermachtigung enden; die Erméachtigungen im Hauptversammlungs-
beschluss vom 12. Mai 2011 zur Verwendung erworbener eigener Aktien bleiben davon unberihrt.

Der Erwerb eigener Aktien kann auf Grundlage der neuen, unter Punkt 7 der Tagesordnung der diesjahrigen
Hauptversammlung vorgeschlagenen Ermachtigung entweder lber die Bérse oder mittels eines an alle Aktio-
nare gerichteten 6ffentlichen Kauf- oder Aktientauschangebots erfolgen.

Erfolgt der Erwerb eigener Aktien mittels eines an alle Aktionare gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots oder
mittels eines an alle Aktionére gerichteten 6ffentlichen Aktientauschangebots, so kann nach der vorgeschla-
genen Erméachtigung, sofern die Gesamtzahl der angedienten Aktien ein vom Vorstand festgelegtes Volumen
Uberschreitet, der Erwerb nach dem Verhéltnis der angedienten Aktien (Andienungsquoten) erfolgen. Nur
wenn im Grundsatz ein Erwerb nach Andienungsquoten statt nach Beteiligungsquoten erfolgt, lasst sich das
Erwerbsverfahren in einem wirtschaftlich verniinftigen Rahmen technisch abwickeln. Darliber hinaus soll eine
bevorrechtigte Annahme geringer Stlickzahlen bis zu 100 Stiick angedienter Aktien je Aktiondr vorgesehen
werden kénnen. Diese Mdglichkeit dient zum einen dazu, kleine, in der Regel unwirtschaftliche Restbestande
und eine damit mdglicherweise einhergehende faktische Benachteiligung von Kleinaktiondren zu vermeiden.
Sie dient zum anderen auch der Vereinfachung der technischen Abwicklung des Erwerbsverfahrens. Schlief3-
lich soll in allen Fallen eine Rundung nach kaufménnischen Grundséatzen zur Vermeidung rechnerischer
Bruchteile von Aktien vorgesehen werden kdnnen. Insoweit kdnnen namentlich die Erwerbsquote und/oder die
Anzahl der vom einzelnen andienenden Aktiondr zu erwerbenden Aktien kaufméannisch so gerundet werden,
wie es erforderlich ist, um den Erwerb ganzer Aktien abwicklungstechnisch darzustellen. In den vorgenannten
Fallen ist der Ausschluss eines etwaigen weiter gehenden Andienungsrechts erforderlich und nach Uberzeu-
gung des Vorstands und des Aufsichtsrats aus den genannten Grunden gerechtfertigt sowie gegentber den
Aktiondren angemessen.

Ein bdrslicher Erwerb soll Giber ein Kreditinstitut oder ein anderes die Voraussetzungen des § 186 Abs. 5 Satz
1 AKtG erfillendes Unternehmen (zusammen nachfolgend: Emissionsunternehmen) auch dergestalt erfolgen
koénnen, dass das Emissionsunternehmen im Rahmen eines konkreten Riickkaufprogramms beauftragt wird,
an einer vorab festgelegten Mindestzahl von Bodrsentagen im Xetra-Handel der Deutsche Borse AG (oder
Nachfolgesystem) und spatestens bis zum Ablauf einer zuvor vereinbarten Periode entweder eine vereinbarte
Anzahl von Aktien oder Aktien fiir einen zuvor festgelegten Gesamtkaufpreis zu erwerben und an die Gesell-
schaft zu tUbertragen, wobei der von der Gesellschaft zu zahlende Kaufpreis je Aktie einen Abschlag von min-
destens 0,25 % bis hdchstens 5 % gegenuber dem arithmetischen Mittel der volumengewichteten Durch-
schnittskurse (volume weighted average price — VWAP) der Aktie im Xetra-Handel der Deutsche Borse AG
(oder Nachfolgesystem) wahrend der tatsachlichen Periode des Rickerwerbs aufzuweisen hat. Dabei ist es
auch zulassig, dass dieser Kaufpreis im Ergebnis durch einen am Ende oder nach Ablauf der tatséchlichen
Periode des Ruckerwerbs erfolgenden Barausgleich und/oder Ausgleich in Aktien erreicht wird. Das Emissi-
onsunternehmen erwirbt in diesen Fallen die Aktien nicht fir eigene Rechnung, sondern fir Rechnung der
Deutschen Telekom AG. Das Emissionsunternehmen muss dementsprechend die zu liefernden Aktien unter



Beriicksichtigung des Gleichbehandlungsgrundsatzes (8 53a AktG) Uber die Borse zu Preisen kaufen, die
innerhalb der fur den herkémmlichen Erwerb von Aktien Uber die Borse definierten Bandbreite liegen. Die
Deutsche Telekom AG profitiert bei einem derart gestalteten Riickkaufprogramm von einem bei Vertrags-
schluss garantierten Abschlag von 0,25 % bis 5,0 % gegeniiber dem arithmetischen Mittel der volumenge-
wichteten Durchschnittskurse wahrend der Rickerwerbsperiode. Das Emissionsunternehmen ist bereit diesen
Abschlag zu garantieren, da es eine Moglichkeit erkennt, die Aktien mit einem noch héheren Abschlag zu
erwerben. Andererseits tragt es das Risiko, dass es selbst diesen Abschlag nicht realisieren kann. Die Deut-
sche Telekom AG erhédlt in dieser Situation die Aktien mit dem garantierten Abschlag, wahrend das Emissi-
onsunternehmen fiir die Differenz einsteht. Die Deutsche Telekom sichert sich somit einen festen Abschlag
Uber eine langere Periode, auch wenn sich nach Beauftragung des Emissionsunternehmens die Markte so
verandern, dass es fur dieses schwieriger ist, den Abschlag tatsachlich zu erzielen.

Die eigenen Aktien kénnen nach der vorgeschlagenen Erméachtigung von der Deutschen Telekom AG unmit-
telbar oder mittelbar durch von der Deutschen Telekom AG im Sinne von § 17 AktG abhéngige Konzernunter-
nehmen oder durch Dritte fir Rechnung der Deutschen Telekom AG oder fir Rechnung von nach 8 17 AktG
abhangigen Konzernunternehmen der Deutschen Telekom AG erworben werden.

Die Ermé&chtigung unter Punkt 7 der Tagesordnung sieht vor, dass die erworbenen eigenen Aktien tber die
Borse (Buchstabe c) der Erméachtigung) oder im Wege eines an alle Aktionare gerichteten Angebots (Buch-
stabe d) der Erméachtigung) wieder verauf3ert werden kdnnen. Die Deutsche Telekom AG soll allerdings auch
die Moglichkeit haben, eigene Aktien in anderer Weise als Uber die Bérse oder durch ein Verkaufsangebot an
alle Aktionare gegen Barzahlung zu einem Preis zu verauf3ern, der den Bdérsenpreis nicht wesentlich unter-
schreitet (Buchstabe e) der Ermachtigung). Zudem soll die Deutsche Telekom AG zuriickerworbene eigene
Aktien zur Borseneinfihrung an solchen auslandischen Borsenplatzen verwenden kdnnen, an denen Aktien
der Gesellschaft bisher nicht notiert sind (Buchstabe f) der Erméchtigung). Ferner soll die Gesellschaft die
Moglichkeit haben, eigene Aktien zu erwerben, um sie Dritten im Rahmen von Unternehmenszusammen-
schliissen oder im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Teilen von Unternehmen oder Beteiligungen an
Unternehmen, einschlieBlich der Erhdhung bestehenden Anteilsbesitzes, oder von anderen mit einem solchen
Akquisitionsvorhaben im Zusammenhang stehenden einlagefahigen Wirtschaftsgitern, einschlielich Forde-
rungen gegen die Gesellschaft, anbieten und/oder gewéahren zu kénnen (Buchstabe g) der Erméachtigung).
Daruber hinaus soll die Mdglichkeit bestehen, eigene Aktien auch zur Erfiillung von Options- und/oder Wand-
lungsrechten bzw. -pflichten aus Schuldverschreibungen zu verwenden, die die Gesellschaft aufgrund der
Erméachtigung gemal Punkt 13 der Tagesordnung der Hauptversammlung vom 3. Mai 2010 unmittelbar oder
durch eine (unmittelbare oder mittelbare) Mehrheitsbeteiligungsgesellschaft begibt (Buchstabe h) der Erméch-
tigung). AuBerdem sieht die Ermé&chtigung vor, dass erworbene Aktien Mitarbeitern der Deutschen Telekom
AG und der nachgeordneten verbundenen Unternehmen sowie Mitgliedern der Geschéftsfihrung von nach-
geordneten verbundenen Unternehmen angeboten und/oder gewéahrt werden kénnen (Buchstabe i) der Er-
machtigung). Die Deutsche Telekom AG soll aber auch die Méglichkeit haben, eigene Aktien ohne erneuten
Beschluss der Hauptversammlung einzuziehen (Buchstabe j) der Ermachtigung). SchlieBlich soll der Auf-
sichtsrat Aktien der Deutschen Telekom AG zur Erflillung von Rechten der Mitglieder des Vorstands auf Ge-
wahrung von Aktien der Deutschen Telekom AG verwenden kdnnen, die er diesen im Rahmen der Regelung
der Vorstandsvergiitung eingerdumt hat (Buchstabe k) der Erméchtigung).

Die Félle eines Bezugsrechtsausschlusses sind in Buchstabe 1) der vorgeschlagenen Erméchtigung angeftihrt.
Danach ist das Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossen, soweit der Vorstand Aktien der Deutschen
Telekom AG gemalR den Erméchtigungen nach Buchstaben c), e), f), g), h) und i) und soweit der Aufsichtsrat
Aktien der Deutschen Telekom AG gemaf der Ermachtigung nach Buchstabe k) verwendet. Dariiber hinaus
soll nach Buchstabe I) Satz 2 bei VerauRerung der eigenen Aktien im Rahmen eines Verkaufsangebots an die
Aktionare der Gesellschaft ein Bezugsrechtsausschluss fir Spitzenbetrage erfolgen kénnen. Zu den genann-
ten Féllen eines Bezugsrechtsausschlusses im Einzelnen:

Zu Buchstabe c¢) der Erméchtigung

VerauRert der Vorstand eigene Aktien Uber die Borse, besteht kein Bezugsrecht der Aktiondre. Nach
§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 4 AktG genugt die VerauRerung eigener Aktien Uber die Bérse — ebenso wie deren
Erwerb Uber die Borse — dem Gleichbehandlungsgrundsatz des § 53a AktG. Der Preis, zu welchem zurticker-
worbene eigene Aktien bdrslich an Dritte verduf3ert werden, darf in keinem Fall den bei der Eréffnungsauktion
ermittelten Kurs der Aktie im Xetra-Handel der Deutsche Bérse AG (oder Nachfolgesystem) am Tag der ver-
bindlichen Abrede mit dem Dritten um mehr als 5 % unterschreiten. Das ergibt sich aus Buchstabe m) der
Erméachtigung. 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 Schlussaukti-
onskurs der Aktie der Deutschen Telekom AG im Xetra-Handel der Deutsche Borse AG (oder Nachfolgesys-
tem) maf3geblich.

Zu Buchstabe e) der Ermachtigung

Der Vorstand soll entsprechend § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG in Verbindung mit § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
ermachtigt sein, zurtickerworbene Aktien der Deutschen Telekom AG mit einem auf diese entfallenden Anteil
am Grundkapital von héchstens 10 % mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter Ausschluss des Bezugsrechts
der Aktionare in anderer Weise als iber die Borse oder durch ein Angebot an alle Aktionére gegen Barzah-
lung zu einem Preis zu verédufRern, der den Borsenpreis von Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum
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Zeitpunkt der VerauRerung nicht wesentlich unterschreitet. Der Preis, zu welchem zuriickerworbene eigene
Aktien an Dritte verauRBert werden, darf in keinem Fall den bei der Erdffnungsauktion ermittelten Kurs der Aktie
im Xetra-Handel der Deutsche Bérse AG (oder Nachfolgesystem) am Tag der verbindlichen Abrede mit dem
Dritten um mehr als 5 % unterschreiten. Das ergibt sich aus Buchstabe m) der Ermachtigung. 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 der Deutsche Borse AG (oder Nachfolgesystem) maf3geblich. Die endgultige
Festlegung des VeraulRerungspreises fur die eigenen Aktien erfolgt zeitnah vor der VerauRerung der eigenen
Aktien.

Die Mdglichkeit der VerauRerung zurlickerworbener eigener Aktien gegen Barzahlung unter Ausschluss des
Bezugsrechts dient dem Interesse der Gesellschaft an der Erzielung eines bestmdglichen Preises bei Verau-
Berung der eigenen Aktien. Die in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG vorgesehene Mdglichkeit des Bezugsrechtsaus-
schlusses versetzt die Gesellschaft in die Lage, sich aufgrund der jeweiligen Borsenverfassung bietende
Chancen schnell und flexibel sowie kostenginstig zu nutzen. Der durch eine marktnahe Preisfestsetzung
erzielbare VeréauRerungserlds fihrt in der Regel zu einem deutlich héheren Mittelzufluss je Aktie als im Fall
einer Aktienplatzierung mit Bezugsrecht. Durch den Verzicht auf die zeit- und kostenaufwendige Abwicklung
des Bezugsrechts kann zudem der Kapitalbedarf aus sich kurzfristig bietenden Marktchancen zeithah gedeckt
werden. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 Satz 2 AktG bei Einrhumung eines Bezugsrechts eine Verdffentlichung
des Bezugspreises bis spatestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist. Angesichts der Volatilitdét an den
Aktienmarkten besteht aber auch in diesem Fall ein Marktrisiko, namentlich ein Kursanderungsrisiko, tber
mehrere Tage, das zu Sicherheitsabschlagen bei der Festlegung des Veraul3erungspreises und so zu nicht
optimalen Konditionen fihren kann. Zudem kann die Gesellschaft bei Einriumung eines Bezugsrechts wegen
der Lange der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf giinstige bzw. ungtinstige Marktverhéltnisse reagieren.

Die Mdglichkeit zur VerduRRerung eigener Aktien unter optimalen Bedingungen und ohne nennenswerten Be-
zugsrechtsabschlag ist fur die Gesellschaft insbesondere deshalb von Bedeutung, weil sie in ihren sich
schnell verdndernden sowie in neuen Markten Marktchancen schnell und flexibel nutzen kdnnen muss. Hierzu
kann eine kurzfristige Mittelaufnahme erforderlich oder zumindest sinnvoll sein.

Die vorgeschlagene Ermachtigung beschrankt sich auf einen anteiligen Betrag am Grundkapital von insge-
samt hochstens € 1.106.257.715,20 — das sind etwas weniger als 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft
zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung am 24. Mai 2012. Sollte sich das Grundkapital —
etwa durch eine Einziehung zuriickerworbener eigener Aktien — verringern, so ist die Héhe des Grundkapitals
im Zeitpunkt der VerauRerung der Aktien maRgeblich. Das Erméachtigungsvolumen soll sich um den anteiligen
Betrag am Grundkapital verringern, der auf Aktien entfallt oder auf den sich Options- und/oder Wandlungs-
rechte bzw. -pflichten aus Schuldverschreibungen beziehen, die seit Beschlussfassung der Hauptversamm-
lung vom 24. Mai 2012 in unmittelbarer, entsprechender oder sinngeméafer Anwendung von § 186 Abs. 3
Satz 4 AktG ausgegeben oder verauBert worden sind. Auf diese Weise soll gewahrleistet werden, dass die in
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG vorgesehene 10%-Grenze unter Beriicksichtigung aller Ermachtigungen mit der
Mdoglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG eingehalten wird. Durch den so
beschrankten Umfang der Erméchtigung sowie dadurch, dass sich der VerauRRerungspreis fur die zu gewéh-
renden eigenen Aktien am Bdrsenkurs zu orientieren hat, werden die Vermdgens- wie auch die Stimmrechts-
interessen der Aktionare bei der VerdulRerung eigener Aktien an Dritte unter Ausschluss des Bezugsrechts
der Aktionare 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. Aktionére, die ihre relative Beteiligungsquote und ihren relativen
Stimmrechtsanteil erhalten méchten, haben nach dem derzeitigen Stand die Moglichkeit, die hierfir erforderli-
che Aktienzahl Uber die Borse zu erwerben. Die Aktien der Deutschen Telekom AG befinden sich zu rund 68
% im Streubesitz. Das gesamte Handelsvolumen im Kalenderjahr 2011 entsprach rund 109 % des Grundkapi-
tals der Gesellschatft.

Zu Buchstabe f) der Ermachtigung

Das Bezugsrecht der Aktionére soll zudem ausgeschlossen sein, soweit der Vorstand die zurlickerworbenen
Aktien der Deutschen Telekom AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats zur Einflihrung von Aktien der Gesell-
schaft an auslandischen Borsen verwendet, an denen Aktien der Gesellschaft bisher nicht notiert sind. Die
Deutsche Telekom AG steht auf den internationalen Kapitalmarkten in einem starken Wettbewerb. Fir die
zukunftige geschaftliche Entwicklung sind eine angemessene Ausstattung mit Eigenkapital und die Moglich-
keit, jederzeit zu angemessenen Bedingungen Eigenkapital am Markt zu erhalten, von iberragender Bedeu-
tung. Daher ist die Deutsche Telekom AG bemdht, die Aktionarsbasis auch im Ausland zu verbreitern und
eine Anlage in Aktien der Gesellschaft attraktiv zu gestalten. Die Deutsche Telekom AG braucht die Mdglich-
keit, die groRen Kapitalmarkte der Welt erschlieBen zu kénnen. Der Preis, zu dem zuriickerworbene eigene
Aktien an ausléndischen Borsen eingefiihrt werden, darf den bei der Erdffnungsauktion ermittelten Kurs der
Aktie im Xetra-Handel der Deutsche Borse AG (oder Nachfolgesystem) am Tag der Bérseneinfiihrung keines-
falls um mehr als 5 % unterschreiten. Das ergibt sich aus Buchstabe m) der Erméchtigung. Wird an dem
betreffenden Tag ein solcher Kurs nicht ermittelt oder ist er zum Zeitpunkt der Bérseneinfiihrung noch nicht
ermittelt, ist stattdessen der zuletzt ermittelte Schlussauktionskurs der Aktie der Deutschen Telekom AG im
Xetra-Handel der Deutsche Bdrse AG (oder Nachfolgesystem) mafigeblich.



Zu Buchstabe g) der Ermachtigung

Das Bezugsrecht der Aktionare soll ferner ausgeschlossen sein, soweit der Vorstand die zuriickerworbenen
Aktien der Deutschen Telekom AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats Dritten im Rahmen von Unternehmens-
zusammenschliissen oder im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligun-
gen an Unternehmen, einschlie3lich der Erh6hung bestehenden Anteilsbesitzes, oder von anderen mit einem
solchen Akquisitionsvorhaben im Zusammenhang stehenden einlageféahigen Wirtschaftsgitern, einschlief3lich
Forderungen gegen die Gesellschaft, anbietet und/oder gewahrt.

Die Deutsche Telekom AG steht im nationalen und globalen Wettbewerb. Sie muss daher jederzeit in der
Lage sein, auf den nationalen und internationalen Mérkten schnell und flexibel handeln zu kénnen. Dazu ge-
hért auch die Moglichkeit, sich zur Verbesserung der Wettbewerbsposition mit anderen Unternehmen zusam-
menzuschlieBen oder Unternehmen, Unternehmensteile und Beteiligungen an Unternehmen zu erwerben.
Dies schlie3t insbesondere auch die Erhéhung der Beteiligung an Konzernunternehmen ein.

Die im Interesse der Aktionare und der Gesellschaft optimale Umsetzung dieser Méglichkeit besteht im Einzel-
fall darin, den Unternehmenszusammenschluss oder den Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder
Unternehmensbeteiligungen unter Gewahrung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft durchzufiihren. Die
Praxis zeigt zudem, dass sowohl auf den internationalen als auch auf den nationalen Méarkten als Gegenleis-
tung fur attraktive Akquisitionsobjekte haufig die Verschaffung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft ver-
langt wird. Aus diesen Griinden muss der Deutschen Telekom AG die Mdglichkeit erdffnet werden, Aktien als
Gegenleistung im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen oder im Rahmen des Erwerbs von Unter-
nehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen anzubieten und/oder zu gewéhren.

Der Beschlussvorschlag sieht daneben ausdrucklich auch die Méglichkeit vor, zuriickerworbene eigene Aktien
unter Ausschluss des Bezugsrechts im Rahmen des Erwerbs einlagefahiger Wirtschaftsgiter, die mit dem
Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen im Zusammenhang ste-
hen, anzubieten und/oder zu gewahren. Bei einem Akquisitionsvorhaben kann es wirtschaftlich sinnvoll sein,
neben dem eigentlichen Akquisitionsobjekt weitere Wirtschaftsgiiter zu erwerben, etwa solche, die dem Ak-
quisitionsobjekt wirtschaftlich dienen. Dies gilt insbesondere, wenn ein zu erwerbendes Unternehmen nicht
Inhaber von mit seinem Geschéftsbetrieb im Zusammenhang stehenden gewerblichen Schutzrechten bzw.
Immaterialglterrechten ist. In solchen und vergleichbaren Fallen muss die Deutsche Telekom AG in der Lage
sein, mit dem Akquisitionsvorhaben im Zusammenhang stehende Wirtschaftsguter zu erwerben und hierfir —
etwa weil es der VeraulRerer verlangt — Aktien als Gegenleistung zu gewahren. Voraussetzung ist nach der
vorgeschlagenen Erméachtigung, dass die betreffenden Wirtschaftsgiter im Fall einer Sachkapitalerh6hung
einlagefahig wéren.

Der Vorstand soll insbesondere auch berechtigt sein, unter Ausschluss des Bezugsrechts den Inhabern von
Forderungen gegen die Deutsche Telekom AG — seien sie verbrieft oder unverbrieft —, die im Zusammenhang
mit der VerauRerung von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen an die
Deutsche Telekom AG begriindet wurden, an Stelle der Geldzahlungen ganz oder zum Teil zuriickerworbene
eigene Aktien der Deutschen Telekom AG anzubieten und/oder zu gewahren. Die Gesellschaft erhélt dadurch
zusétzliche Flexibilitat und kann, beispielsweise in Fallen, in denen sie sich zur Bezahlung eines Unterneh-
mens- oder Beteiligungserwerbs zunachst zu einer Geldleistung verpflichtet hat, im Nachhinein an Stelle von
Geld Aktien gewahren und so ihre Liquiditat schonen. Diese Vorgehensweise kann im Einzelfall vorteilhafter
sein als eine Finanzierung des Kaufpreises durch vorherige VerdulRerung etwaiger zuriickerworbener Aktien
Uber die Borse, bei der ndmlich negative Kurseffekte denkbar sind.

Der Gewahrung von Aktien im Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen oder im Rahmen des Er-
werbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen, einschlie8lich der Erho-
hung bestehenden Anteilsbesitzes, oder von anderen mit einem solchen Akquisitionsvorhaben im Zusam-
menhang stehenden einlagefahigen Wirtschaftsgiitern, einschlieRlich Forderungen gegen die Gesellschaft,
dient zwar auch das Genehmigte Kapital 2009/1 nach § 5 Abs. 2 der Satzung. Daruber hinaus soll aber auch
die Mdglichkeit bestehen, zurtickerworbene eigene Aktien als Akquisitionswahrung zu verwenden. Die vorge-
schlagene Erméchtigung soll der Deutschen Telekom AG den notwendigen Spielraum geben, um sich bieten-
de Gelegenheiten zu Unternehmenszusammenschliissen und zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmens-
teilen oder Unternehmensbeteiligungen bzw. zum Erwerb von anderen mit einem solchen Akquisitionsvorha-
ben im Zusammenhang stehenden einlagefahigen Wirtschaftsgutern flexibel ausnutzen zu kdnnen und dabei
auch ohne Durchfliihrung einer — wegen des Erfordernisses der Handelsregistereintragung zeitaufwendigeren
— Kapitalerh6hung in geeigneten Fallen Aktien als Gegenleistung zu gewéahren.

Um solche Transaktionen schnell und mit der gebotenen Flexibilitat durchfihren zu kénnen, ist es erforderlich,
dass der Vorstand zur Gewahrung eigener Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare erméch-
tigt wird. Der Vorstand soll dabei allerdings noch der Zustimmung des Aufsichtsrats bedurfen. Bei Einrdumung
eines Bezugsrechts sind Unternehmenszusammenschliisse und der Erwerb von Unternehmen, Unterneh-
mensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen oder von anderen mit einem solchen Akquisitionsvorhaben im
Zusammenhang stehenden einlagefahigen Wirtschaftsgutern gegen Gewdahrung zuriickerworbener Aktien
nicht mdglich und die damit fur die Gesellschaft und ihre Aktiondre verbundenen Vorteile nicht erreichbar.

Konkrete Plane, diese Verwendungsermachtigung zu nutzen, bestehen derzeit nicht. Wenn sich Méglichkeiten
zu Unternehmenszusammenschliissen oder zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteili-
gungen an Unternehmen konkretisieren oder die Moglichkeit besteht, andere mit einem solchen Akquisitions-
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vorhaben im Zusammenhang stehende einlagefahige Wirtschaftsgiter zu erwerben, wird der Vorstand jeweils
im Einzelfall prifen, ob er von der Mdglichkeit, hierzu eigene Aktien unter Bezugsrechtsausschluss zu ver-
wenden, Gebrauch machen soll. Er wird die Erméachtigung nur dann ausnutzen, wenn er zu der Uberzeugung
gelangt, dass der Zusammenschluss oder der Erwerb gegen Gewahrung eigener Aktien der Deutschen
Telekom AG im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. Insoweit wird der Vorstand auch sorgfaltig
prufen und sich davon Uberzeugen, dass der Wert der Sachleistung in einem angemessenen Verhéltnis zum
Wert der Aktien steht.

Zu Buchstabe h) der Ermachtigung

Ferner soll die Mdéglichkeit bestehen, die zurtickerworbenen Aktien auch zur Erflillung von Options- und/oder
Wandlungsrechten bzw. -pflichten aus Schuldverschreibungen zu verwenden, die die Gesellschaft aufgrund
der Erméchtigung geman Punkt 13 der Tagesordnung der Hauptversammlung vom 3. Mai 2010 unmittelbar
oder durch eine (unmittelbare oder mittelbare) Mehrheitsbeteiligungsgesellschaft begibt. Zur Erfillung der sich
aus diesen Schuldverschreibungen ergebenden Rechte auf den Bezug von Aktien der Gesellschaft kann es
bisweilen zweckmaRig sein, an Stelle einer Kapitalerhhung ganz oder teilweise eigene Aktien einzusetzen;
denn insoweit handelt es sich um ein geeignetes Mittel, um einer Verwéasserung des Kapitalbesitzes und des
Stimmrechts der Aktiondre entgegenzuwirken, wie sie in gewissem Umfang bei der Erfillung dieser Rechte
mit neu geschaffenen Aktien eintreten kann. Die Erméchtigung sieht daher die Moéglichkeit einer entsprechen-
den Verwendung der eigenen Aktien vor. Insoweit soll das Bezugsrecht der Aktionére ebenfalls ausgeschlos-
sen sein.

Der von der Hauptversammlung am 3. Mai 2010 unter Punkt 13 der Tagesordnung gefasste Erméachtigungs-
beschluss kann als Bestandteil der notariellen Niederschrift Giber diese Hauptversammlung beim Handelsre-
gister in Bonn eingesehen werden. Er ergibt sich zudem aus der Einladung zur ordentlichen Hauptversamm-
lung vom 3. Mai 2010, die im elektronischen Bundesanzeiger unter dem 23. Marz 2010 veréffentlicht ist. Der
Wortlaut des Erméchtigungsbeschlusses ist auch Uber die Internetadresse

http://www.telekom.com/hauptversammlung

zugéanglich und liegt wahrend der Hauptversammlung zur Einsichtnahme aus.

Zu Buchstabe i) der Erméchtigung

Der Vorstand soll auBerdem erméachtigt werden, die zurlickerworbenen Aktien Mitarbeitern der Deutschen
Telekom AG und der nachgeordneten verbundenen Unternehmen sowie Mitgliedern der Geschaftsfiihrung
von nachgeordneten verbundenen Unternehmen anzubieten und/oder zu gewahren. Die zurtickerworbenen
Aktien kdnnen dabei auch einem Kreditinstitut oder einem anderen die Voraussetzungen des § 186 Abs. 5
Satz 1 AktG erfullenden Unternehmen Ubertragen werden, das die Aktien mit der Verpflichtung tbernimmt, sie
ausschlief3lich zur Gewéahrung von Aktien an Mitarbeiter der Deutschen Telekom AG und der nachgeordneten
verbundenen Unternehmen sowie an Mitglieder der Geschéftsfihrung von nachgeordneten verbundenen
Unternehmen zu verwenden. Der Vorstand kann die an Mitarbeiter der Deutschen Telekom AG und der nach-
geordneten verbundenen Unternehmen sowie die an Mitglieder der Geschéftsfilhrung von nachgeordneten
verbundenen Unternehmen zu gewahrenden Aktien auch im Wege von Wertpapierdarlehen von einem Kredit-
institut oder einem anderen die Voraussetzungen des § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG erfullenden Unternehmen
beschaffen und die zuriickerworbenen Aktien zur Ruckfiihrung dieser Wertpapierdarlehen verwenden. Das
Bezugsrecht der Aktionére soll in all diesen Fallen ausgeschlossen sein.

Die Deutsche Telekom AG soll in der Lage sein, die Beteiligung der Mitarbeiter am Unternehmen durch die
Gewahrung von Aktien zu férdern. Die Gewahrung von Aktien an Mitarbeiter dient der Integration der Mitarbei-
ter, erhoht die Bereitschaft zur Ubernahme von Mitverantwortung und die Bindung der Belegschaft. Die Ge-
wahrung von Aktien an Mitarbeiter liegt damit im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktiondre. Sie ist vom
Gesetzgeber gewiinscht und wird vom Gesetz in mehrfacher Weise erleichtert. In den Kreis der Begunstigten
sollen aber nach der vorgeschlagenen Ermachtigung nicht nur Mitarbeiter der Deutschen Telekom AG und
nachgeordneter verbundener Unternehmen einbezogen sein, sondern auch Mitglieder der Geschéftsfihrung
von nachgeordneten verbundenen Unternehmen. Diese Fihrungskrafte beeinflussen wesentlich die Entwick-
lung des Deutsche Telekom Konzerns und der Deutschen Telekom AG. Deshalb ist es wichtig, auch ihnen
einen starken Anreiz fUr eine dauerhafte Wertsteigerung geben und ihre Identifikation mit und ihre Bindung an
die Unternehmen des Deutsche Telekom Konzerns starken zu kdnnen. Die Deutsche Telekom AG soll insbe-
sondere auch in der Lage sein, variable Vergltungsbestandteile mit langfristiger Anreizwirkung fur bestimmte
Fuhrungskréafte des Konzerns, aber auch fur bestimmte oder alle Mitarbeitergruppen zu schaffen.

Durch die Méglichkeit eines Angebots bzw. der Gewahrung von Aktien an Mitarbeiter der Deutschen Telekom
AG und der nachgeordneten verbundenen Unternehmen sowie an Mitglieder der Geschaftsfiihrung von nach-
geordneten verbundenen Unternehmen ist es etwa mdglich, variable Vergiitungsbestandteile mit langfristiger
Anreizwirkung zu schaffen, bei denen nicht nur positive, sondern auch negative Entwicklungen Beriicksichti-
gung finden. Durch die Gewéhrung von Aktien mit einer mehrjahrigen VerauRerungssperre kann dabei insbe-
sondere neben dem Bonus- ein echter Malus-Effekt im Fall von negativen Entwicklungen geschaffen werden.
Es handelt sich also um ein Instrument, das im Interesse der Gesellschaft und der Aktionére eine grof3ere
wirtschaftliche Mitverantwortung herbeiftihren kann.



Bei Gewéahrung eigener Aktien an Mitarbeiter der Deutschen Telekom AG und der nachgeordneten verbunde-
nen Unternehmen sowie an Mitglieder der Geschéftsfiihrung von nachgeordneten verbundenen Unternehmen
kénnen Sonderkonditionen gewahrt werden — hinsichtlich der Mitarbeiter beispielsweise solche, die mit den
Regelungen zur steuerlichen Privilegierung nach dem Gesetz zur steuerlichen Férderung der Mitarbeiterkapi-
talbeteiligung (Mitarbeiterkapitalbeteiligungsgesetz) vom 7. Mérz 2009 im Einklang stehen. Mégliche Gestal-
tungen sind neben konventionellen Mitarbeiter- bzw. Fihrungskréftebeteiligungsprogrammen aber insbeson-
dere auch sogenannte Share Matching-Plane, bei denen die Teilnehmer im ersten Schritt Aktien gegen Geld-
leistung am Markt oder von der Gesellschaft erwerben und in einem zweiten Schritt nach mehreren Jahren fur
eine bestimmte, im ersten Schritt erworbene Aktienzahl eine bestimmte Anzahl an sogenannten Matching-
Aktien ohne weitere Zuzahlung erhalten. Fir die sogenannten Business Leader im Konzern, das heif3t fir
bestimmte Mitarbeiter der Deutschen Telekom AG auf der ersten Ebene unterhalb des Vorstands und flr
bestimmte Mitglieder der Geschaftsfiihrung von Konzerngesellschaften, wurde bereits im Geschéftsjahr 2011
ein Share Matching-Plan eingefiihrt, der weitgehend dem Share Matching-Plan entspricht, der zuvor als Kom-
ponente des neuen Systems zur Vergutung der Vorstandsmitglieder eingefiihrt worden war (siehe dazu unten
unter ,Zu Buchstabe k) der Erméchtigung”), wobei namentlich ein geringeres verpflichtendes Eigeninvestment
vorgesehen worden ist. Diesbeziglich ist vorgesehen, dass die Business Leader verpflichtet sind, einen Anteil
von 10 %, und berechtigt sind, bis zu einem Anteil von insgesamt (das heif3t zusammen mit dem verpflichten-
den Anteil) 33,33 % ihrer kurzfristigen variablen Vergitung im Wege eines Eigeninvestments in Aktien der
Deutschen Telekom AG zu investieren, die einer vierjghrigen Verauerungssperre unterliegen. Fur jede in
diesem Wege erworbene Aktie gewahrt die Deutsche Telekom AG im Rahmen des Share Matching-Plans
eine weitere Aktie ohne weitere Zuzahlung, die nach Ablauf einer Wartefrist von vier Jahren dem Planteilneh-
mer Ubertragen wird. Dieser Share Matching-Plan fur die Business Leader besteht bereits fuir Business Leader
in Deutschland und einige Business Leader im Ausland. Vorbehaltlich der Ergebnisse einer Prifung der
Machbarkeit sowie mit entsprechend erforderlichen Modifikationen des Plandesigns soll er auch die tbrigen
Business Leader im Ausland erfassen. Die Zahl der Business Leader liegt insgesamt in einer Gré3enordnung
von unter 100 Personen. Die Nutzung der Verwendungsermachtigung unter Buchstabe i) der vorgeschlage-
nen Erméachtigung soll jedoch nicht auf die vorstehenden, bereits beschlossenen oder in Priifung befindlichen
Mitarbeiter- bzw. Fihrungskraftebeteiligungsprogramme beschrankt sein. Eine Gewahrung eigener Aktien an
Mitglieder des Vorstands der Deutschen Telekom AG soll und kann auf Grundlage dieser vorgeschlagenen
Verwendungsermachtigung allerdings nicht erfolgen.

Neben einer unmittelbaren Gewahrung der Aktien an die Mitarbeiter der Deutschen Telekom AG und der
nachgeordneten verbundenen Unternehmen sowie an die Mitglieder der Geschéftsfilhrung von nachgeordne-
ten verbundenen Unternehmen soll es auch méglich sein, dass die Aktien von einem Kreditinstitut oder einem
anderen die Voraussetzungen des § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG erfilllenden Unternehmen mit der Verpflichtung
Ubernommen werden, sie ausschliellich zur Gewéhrung von Aktien an diese Begunstigten zu verwenden. Die
Gewahrung der Aktien an die Mitarbeiter der Deutschen Telekom AG und der nachgeordneten verbundenen
Unternehmen bzw. die Mitglieder der Geschaftsfilhrung von nachgeordneten verbundenen Unternehmen
erfolgt dann unter Zwischenschaltung des die Aktien ubernehmenden Unternehmens. Durch diese Verfah-
rensweise kann die Abwicklung erleichtert werden, etwa indem sie mdglichst weitgehend einem Kreditinstitut
Uberlassen wird.

Daneben soll es auch zuldssig sein, dass die an Mitarbeiter der Deutschen Telekom AG und der nachgeord-
neten verbundenen Unternehmen sowie die an Mitglieder der Geschéftsfuhrung von nachgeordneten verbun-
denen Unternehmen zu gewéahrenden Aktien im Wege von Wertpapierdarlehen von einem Kreditinstitut oder
einem anderen die Voraussetzungen des 8 186 Abs. 5 Satz 1 AktG erfilllenden Unternehmen beschafft und
die zurlickerworbenen Aktien zur Ruckfuhrung dieser Wertpapierdarlehen verwendet werden. Die Beschaf-
fung der Aktien mittels Wertpapierdarlehen erméglicht ebenfalls, die Abwicklung zu erleichtern. Insbesondere
ist es so moglich, genau die Aktienmenge zuriickzuerwerben, die fir die Gewahrung von Aktien an Mitarbeiter
der Deutschen Telekom AG und der nachgeordneten verbundenen Unternehmen sowie an Mitglieder der
Geschéftsfihrung von nachgeordneten verbundenen Unternehmen in einem bestimmten Zeitpunkt erforder-
lich ist. Die im Rahmen der vorgeschlagenen Erwerbserméchtigung erworbenen Aktien sollen daher nicht nur
zur Gewdahrung an die Mitarbeiter der Deutschen Telekom AG und der nachgeordneten verbundenen Unter-
nehmen sowie Mitglieder der Geschéftsfihrung von nachgeordneten verbundenen Unternehmen selbst, son-
dern auch dazu verwendet werden kdnnen, die Anspriiche von Darlehensgebern auf Darlehensriickflihrung zu
erfullen. Im wirtschaftlichen Ergebnis werden die Aktien auch hier zur Gewahrung an die Mitarbeiter der Deut-
schen Telekom AG und der nachgeordneten verbundenen Unternehmen sowie an die Mitglieder der Ge-
schéftsfuhrung von nachgeordneten verbundenen Unternehmen verwendet.

Zwar dient das Genehmigte Kapital 2009/Il nach § 5 Abs. 3 der Satzung einem Teil der vorgenannten Zwe-
cke. Zur Erreichung einer mdoglichst groRen Flexibilitét soll jedoch auch die Méglichkeit bestehen, Aktien auf
der Grundlage von 8 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG zuriickzuerwerben und die zurlickerworbenen Aktien Mitarbeitern
anzubieten und/oder zu gewéhren. Auf3erdem sollen die zurtickerworbenen Aktien nach der vorgeschlagenen
Ermachtigung unter Buchstabe i) — wie zuvor beschrieben — auch Uber die im Genehmigten Kapital 2009/11
vorgesehenen Méglichkeiten hinaus verwendet werden kdnnen.

Unabhéangig von der Erméchtigung unter Buchstabe i) besteht die Mdglichkeit, Aktien auf der Grundlage von
§ 71 Abs. 1 Nr. 2 AktG ohne Erméchtigung der Hauptversammlung zurtickzuerwerben und die zurtickerwor-
benen Aktien Mitarbeitern der Deutschen Telekom AG und der nachgeordneten verbundenen Unternehmen
(nicht aber den Mitgliedern des Vorstands der Deutschen Telekom AG oder den Mitgliedern der Geschéaftsfuh-

6



rung von nachgeordneten verbundenen Unternehmen) zum Bezug anzubieten. Ein Rickerwerb auf der
Grundlage von § 71 Abs. 1 Nr. 2 AktG unterfallt jedoch nicht der einen Insiderverstof3 und eine Marktmanipu-
lation von Gesetzes wegen ausschlieRenden ,Safe-Harbour“-Privilegierung nach MaRgabe der Vorschriften
der Verordnung (EG) Nr. 2273/2003 der Kommission vom 22. Dezember 2003 zur Durchfiihrung der Richtlinie
2003/6/EG des Européischen Parlaments und des Rates — Ausnahmeregelungen fir Ruckkaufprogramme
und Kursstabilisierungsmaflinahmen (ABI. EU Nr. L 336 S. 33). Um Aktien zur Gewahrung an Mitarbeiter unter
Inanspruchnahme der genannten Safe-Harbour-Privilegierung erwerben zu kénnen, ist daher eine entspre-
chende Erméchtigung durch die Hauptversammlung erforderlich.

Zu Buchstabe k) der Erméachtigung

Darliber hinaus soll der Aufsichtsrat erméchtigt werden, die zuriickerworbenen Aktien zur Erfullung von Rech-
ten der Mitglieder des Vorstands auf Gewahrung von Aktien der Deutschen Telekom AG zu verwenden, die er
diesen im Rahmen der Regelung der Vorstandsvergiitung eingerdumt hat. Die Einraumung solcher Rechte
kann bereits im Anstellungsvertrag vorgesehen sein oder es kdnnen solche Rechte durch gesonderte Verein-
barung eingerdaumt werden, wobei der Abschluss einer gesonderten Vereinbarung aus Sicht des Vorstands-
mitglieds (ganz oder teilweise) freiwillig oder verpflichtend sein kann.

Durch die Abgabe von Aktien an Vorstandsmitglieder kann deren Bindung an die Gesellschaft erhéht werden.
Zugleich ist es so etwa moglich, variable Vergutungsbestandteile zu schaffen, bei denen die Auszahlung einer
Tantieme nicht in bar, sondern in Aktien erfolgt, die dann jedoch mit einer Haltefrist versehen werden (ent-
sprechend § 193 Abs. 2 Nr. 4 AktG mindestens vier Jahre), wahrend der eine Verauf3erung der Aktien durch
das betreffende Vorstandsmitglied ausgeschlossen ist. Durch solche oder vergleichbare Gestaltungen kann
dem Ziel des Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsvergitung (VorstAG) vom 31. Juli 2009 sowie der
Neufassung von Ziffer 4.2.3 des Deutschen Corporate Governance Kodex Rechnung getragen werden, die
eine Bericksichtigung nicht nur positiver, sondern auch negativer Entwicklungen bei der Vorstandsvergiitung
verlangen. Durch die Gewahrung von Aktien mit einer mehrjahrigen VeraulRerungssperre oder vergleichbare
Gestaltungen kann dabei insbesondere neben dem Bonus- ein echter Malus-Effekt im Fall von negativen
Entwicklungen geschaffen werden. Es handelt sich also um ein Instrument, das im Interesse der Gesellschaft
und der Aktionéare eine groRere wirtschaftliche Mitverantwortung der Vorstandsmitglieder herbeifiihren kann.

Das bereits im Geschéaftsjahr 2010 neu eingefiihrte System zur Vergitung der Vorstandsmitglieder sieht als
eine Komponente vor, dass die Vorstandsmitglieder verpflichtet sind, einen Anteil von 33,33 % der vom Auf-
sichtsrat festgesetzten kurzfristigen variablen Vergitung im Wege eines Eigeninvestments in Aktien der Deut-
schen Telekom AG zu investieren, die einer vierjahrigen VeréduRerungssperre unterliegen. Fur jede in diesem
Wege erworbene Aktie erhdlt das berechtigte Vorstandsmitglied nach Ablauf von vier Jahren von der Deut-
schen Telekom AG im Rahmen des Share Matching-Plans eine weitere Aktie ohne weitere Zuzahlung. Das
System zur Vergitung der Vorstandsmitglieder ist im Corporate Governance Bericht dargestellt, der als Tell
des Geschéftsberichts 2011 Uber die Internetadresse

http://www.telekom.com/hauptversammlung
zuganglich ist und wahrend der Hauptversammlung zur Einsichtnahme ausliegt.

Zu Buchstabe 1) Satz 2 der Ermachtigung

Der Vorstand soll schlie8lich berechtigt sein, bei VeraulRerung der eigenen Aktien im Rahmen eines Ver-
kaufsangebots an die Aktiondre der Gesellschaft das Bezugsrecht der Aktiondre mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats fur Spitzenbetrage auszuschlieRen. Die Mdglichkeit des Ausschlusses des Bezugsrechts fir Spit-
zenbetrage dient dazu, ein technisch durchfuhrbares Bezugsverhdltnis darzustellen. Die als freie Spitzen vom
Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossenen eigenen Aktien werden entweder durch Verkauf an der Borse
oder in sonstiger Weise bestmdglich fiir die Gesellschaft verwertet. Der mdgliche Verwasserungseffekt ist
aufgrund der Beschrankung auf Spitzenbetrége gering.

Schlussbemerkung

Bei Abwagung aller genannten Umstande halten Vorstand und Aufsichtsrat den Ausschluss des Bezugsrechts
in den genannten Fallen aus den aufgezeigten Griinden auch unter Bertcksichtigung des bei Ausnutzung der
betreffenden Erméchtigungen zu Lasten der Aktionare moglichen Verwéasserungseffekts flr sachlich gerecht-
fertigt und gegeniiber den Aktionaren fir angemessen. Der Vorstand wird der Hauptversammlung Uber die
Einzelheiten einer Ausnutzung der Ermachtigung zum Riickerwerb eigener Aktien berichten.
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