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BERICHT DES VORSTANDS

der

Telefonica Deutschland Holding AG

gemal} 8 221 Abs. 4 Satz 2 in Verbindung mit 8 186 Abs. 4 Satz 2 AktG zu

Tagesordnungspunkt 3 der auBRerordentlichen Hauptversammlung vom 11. Februar 2014

Beschlussfassung Uber die Aufhebung der am 5. Oktober 2012 erteilten Ermachtigung zur
Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen und anderen Instrumenten
sowie die Aufhebung des Bedingten Kapitals 2012/I und
die Erteilung einer neuen Erméchtigung zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen
und anderen Instrumenten mit Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss sowie die Schaf-
fung eines neuen Bedingten Kapitals 2014/I
nebst entsprechenden Satzungsanderungen



Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der auf3erordentlichen Hauptversammlung zu Tagesord-
nungspunkt 3 vor, den Vorstand zu ermdchtigen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats (i) Wan-
delschuldverschreibungen und/oder (ii) Optionsschuldverschreibungen und/oder (iii) Wandel-
genussrechte und/oder (iv) Optionsgenussrechte und/oder (v) Genussrechte und/oder (vi) Ge-
winnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (nachstehend (i) bis
(iv) gemeinsam ,,Finanzinstrumente* und (i) bis (vi) gemeinsam ,,Instrumente®) bis zum Ab-
lauf des 10. Februar 2019 zu begeben. Den Finanzinstrumenten kénnen Wandlungs- bzw.
Optionsrechte auf bis zu 558.472.700 Stiickaktien beigefligt werden. In Hinblick auf den
Wandlungs- bzw. Optionspreis ist festgelegt, dass dieser grundsatzlich mindestens 80% des
durchschnittlichen Schlussauktionspreises der von der Gesellschaft begebenen Aktien glei-
cher Ausstattung im Xetra-Handel wahrend bestimmter Zeitraume betrégt. Fir den Fall, dass
die Finanzinstrumente in Zusammenhang mit dem Erwerb von Unternehmen, Beteiligungen
an Unternehmen oder Unternehmensteilen ausgegeben werden, oder dass die Anleihe- bzw.
Genussrechtsbedingungen eine Wandlungspflicht vorsehen oder die Gesellschaft berechtigen,
nach Auslbung des Wandlungs- bzw. Optionsrechts einen Geldbetrag zu zahlen statt Aktien
zu liefern, kénnen die Anleihe- bzw. Genussrechtsbedingungen vorsehen, dass der Wand-
lungs- bzw. Optionspreis entweder den vorstehenden alternativen Anforderungen oder min-
destens dem arithmetischen Mittelwert der Schlussauktionspreise der von der Gesellschaft
begebenen Aktien gleicher Ausstattung im Xetra-Handel an den letzten 10 Handelstagen vor
der Wandlung oder vergleichbaren anderen im Beschluss festgelegten Ereignissen entspricht.
Abweichend hiervon kann der Wandlungs-/bzw. Optionspreis im Falle der Ausgabe der Fi-
nanzinstrumente in Zusammenhang mit dem Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen
oder Unternehmensbeteiligungen auf EUR 1,00 festgesetzt werden. In dem Beschluss ist unter
anderem Folgendes bestimmt:

,.Bezugsrecht und Erméachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts. Den Aktionaren kann das
gesetzliche Bezugsrecht auch dergestalt eingerdumt werden, dass die Instrumente einem oder
mehreren Kreditinstituten und/oder einem oder mehreren Unternehmen im Sinne des § 186
Absatz 5 Satz 1 AktG mit der Verpflichtung, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten,
ubernommen werden.

Der Vorstand ist jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktiondre der Gesellschaft auf die Instrumente ganz oder teilweise auszuschliel3en,

* flr Spitzenbetrége;

* wenn die Instrumente in Zusammenhang mit dem Erwerb von Unternehmen, Beteili-
gungen an Unternehmen oder Unternehmensteilen ausgegeben werden;

* soweit es erforderlich ist, um den Inhabern bzw. Glaubigern von dann ausstehenden
Optionsrechten, Wandelschuldverschreibungen und Wandelgenussrechten ein Bezugs-
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recht auf Wandelschuldverschreibungen bzw. Optionsschuldverschreibungen bzw.
Wandelgenussrechte bzw. Optionsgenussrechte bzw. Genussrechte bzw. Gewinn-
schuldverschreibungen in dem Umfang zu gewéhren, wie es ihnen nach Austibung des
Wandlungs- bzw. Optionsrechts bzw. nach Erflllung der Wandlungspflicht zustehen
wiirde;

* sofern Finanzinstrumente gegen bar ausgegeben werden und der Ausgabepreis den nach
anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert der
Teilschuldverschreibungen bzw. Teilgenussrechte nach auf der Basis pflichtgemalier
Prifung gebildeter Auffassung des Vorstands nicht wesentlich unterschreitet. Diese
Erméchtigung zum Bezugsrechtsausschluss besteht jedoch nur fur Teilschuldverschrei-
bungen bzw. Teilgenussrechte mit einem Wandlungs- bzw. Optionsrecht bzw. einer
Wandlungspflicht auf Aktien, auf die ein anteiliger Betrag des Grundkapitals von insge-
samt nicht mehr als 10% des Grundkapitals entfallt, und zwar weder im Zeitpunkt des
Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Ausiibung dieser Ermachtigung; fiir die Frage
des Ausnutzens der 10%-Grenze ist der Ausschluss des Bezugs- bzw. Erwerbsrechts
aufgrund anderer Ermachtigungen in direkter oder entsprechender Anwendung von
8§ 186 Absatz 3 Satz 4 AktG zu berucksichtigen.”

Der Vorstand erstattet zu der vorgeschlagenen Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss
folgenden Bericht gemal 88 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG:

Die zu Tagesordnungspunkt 3 vorgeschlagene Ermachtigung ersetzt die von der Hauptver-
sammlung am 5. Oktober 2012 erteilte Ermachtigung zur Ausgabe von Wandelschuldver-
schreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldver-
schreibungen bzw. Kombinationen dieser Instrumente. Die Erméchtigung vom 5. Oktober
2012 gewahrt die aus Sicht der Gesellschaft wiinschenswerte Rechtssicherheit nicht in ausrei-
chendem Umfang. Daher soll die alte, noch nicht genutzte Ermachtigung aufgehoben und
durch eine neue Erméchtigung ersetzt werden. Die Kerndaten der Ermachtigung vom 5. Ok-
tober 2012, insbesondere Anzahl der Options-/und Wandlungsrechte und damit Umfang der
bedingten Kapitalerhhung sowie Laufzeit der Schuldverschreibungen bzw. des Genuss-
rechtskapitals, bleiben unverandert; entsprechendes gilt im Wesentlichen fur die Vorgaben
zum Wandlungs- bzw. Bezugspreis der Aktien.

Die unter Tagesordnungspunkt 3 vorgeschlagene Erméchtigung zur Emission von Wandel-
und/oder Optionsschuldverschreibungen, Wandel- und/oder Optionsgenussrechten, Genuss-
rechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen sowie von Kombinationen dieser Instrumen-
te versetzt die Gesellschaft in die Lage, sich Kapital auch durch Ausgabe von Schuldver-
schreibungen bzw. Genussrechten beschaffen zu kénnen, die mit Options- oder Wandlungs-
rechten auf Aktien der Gesellschaft ausgestattet sind. Gleichzeitig soll es auch mdglich sein,
Wandelschuldverschreibungen bzw. Wandeloptionsrechte zu begeben, die mit einer Wand-
lungspflicht auf Aktien der Gesellschaft ausgestattet sind. Dariiber hinaus soll es der Gesell-



schaft auch ermdglicht werden, Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen auszuge-
ben. Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Wandelgenussrechte
und/oder Optionsgenussrechte werden im Folgenden auch als "Finanzinstrumente™ und Fi-
nanzinstrumente, Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen auch als "Instrumen-
te" bezeichnet.

Der Gesellschaft soll durch die Moglichkeit der Begebung von Instrumenten eine mdglichst
hohe Flexibilitat in der Finanzierung eingerdumt werden. Um diesen Spielraum im Interesse
der Gesellschaft optimal nutzen zu kénnen, soll der VVorstand erméchtigt werden, in bestimm-
ten Féllen mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auf die Instru-
mente auszuschlielen. Die vorgeschlagenen Ermachtigungen zum Bezugsrechtsausschluss
liegen im Interesse der Gesellschaft, sind erforderlich, geeignet und angemessen. Im Einzel-
nen:

1.  Ermdchtigung zum Bezugsrechtsausschluss in Bezug auf Spitzenbetrége

Der Vorstand wird zundchst erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats sich aufgrund des
Bezugsverhaltnisses ergebende Spitzenbetrdge von dem Bezugsrecht der Aktiondre auszu-
nehmen. Die Ermdchtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts fur Spitzenbetrdge ermoglicht
die Ausgabe von Instrumenten unter Wahrung eines praktikablen Bezugsverhéltnisses und
erleichtert damit die Abwicklung des Bezugsrechts der Aktiondre.

2.  Erméchtigung zum Bezugsrechtsausschluss in Zusammenhang mit dem Erwerb von
Unternehmen etc.

Ein Ausschluss des Bezugsrechts soll ferner moglich sein, wenn die Instrumente in Zusam-
menhang mit dem Erwerb von Unternehmen, Beteiligungen an Unternehmen oder Unterneh-
mensteilen ausgegeben werden. Hierdurch soll die Gesellschaft insbesondere in die Lage ver-
setzt werden, zur Kaufpreisfinanzierung Verkduferdarlehen einzusetzen und diese auch als
Instrumente zu strukturieren. Werden dem Darlehensgeber Wandel- oder Optionsrechte auf
Aktien der Gesellschaft bzw. im Rahmen von Genussrechten oder Gewinnschuldverschrei-
bungen eine Partizipation an kinftigen Gewinnen der Gesellschaft zugesagt, fihrt dies regel-
malig zu einem geringeren Zinssatz als bei Darlehen oder Schuldverschreibungen ohne diese
zusatzliche Ausstattung. Dariber hinaus er6ffnet die Ermachtigung zum Bezugsrechtsaus-
schluss der Gesellschaft in diesen Fallen die Mdglichkeit, dem Verkéufer eine zeitlich verzo-
gerte Beteiligung an der Gesellschaft einzurdumen. Dies kann erfahrungsgemaR zu einer Re-
duktion des Kaufpreises fuhren, da der Verk&ufer die Mdoglichkeit erhélt, am Erfolg der Ge-
sellschaft zu partizipieren.

AuRerdem kénnen auf diese Art und Weise mit dem Unternehmenserwerb bezweckte Koope-
rationen zunachst finanziell und sodann gesellschaftsrechtlich unterlegt werden. Wandlungs-
oder Optionsrechte aus Finanzinstrumenten, die gegen Sacheinlagen ausgegeben wurden,



kdnnen hingegen nach herrschender Lehre nicht aus dem bedingten Kapital bedient werden.
Hierzu bedarf es — wenn man dieser Ansicht folgt — entweder eines Rickgriffs auf eigene Ak-
tien oder einer Sachkapitalerhdhung; als Sacheinlage ist im letzteren Fall die Forderung aus
dem Finanzinstrument einzubringen, wobei sich die Werthaltigkeitsprifung darauf zu erstre-
cken hat, dass diese Forderung werthaltig ist. Folgt man der Rechtsprechung des Oberlandes-
gerichts Miinchen (OLG Minchen Az. 31 Wx 312/13, Beschluss vom 19. September 2013,
abgedruckt u. a. in ZIP 2013, Seite 1913) kann das bedingte Kapital auch genutzt werden,
wenn die Finanzinstrumente gegen Sacheinlagen ausgegeben wurden. Die Erméchtigung kann
auch nutzbar gemacht werden, wenn der Verkdufer einen Teil des Kaufpreises in Finanzin-
strumente, insbesondere solche mit Wandlungspflicht reinvestiert. In diesem Fall wird der
Vorgang gegeniiber dem Registergericht offen gelegt und es erfolgt eine Priifung der Aquiva-
lenz sowohl des Ursprungsgeschafts, aus dem der zum Erwerb des Finanzinstruments aufge-
wandte Geldbetrag stammt, als auch (im Zeitpunkt der Wandlung bzw. Optionsausiibung) zur
Werthaltigkeit der Forderung aus dem Finanzinstrument.

3. Erméchtigung zum Bezugsrechtsausschluss in Zusammenhang mit dem Verwasserungs-
schutz bereits begebener Options- und Wandlungsrechte

Des Weiteren wird der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugs-
recht auch insoweit ausschlieBen zu kénnen, wie es erforderlich ist, um den Inhabern bzw.
Glaubigern von dann ausstehenden Optionsrechten, Wandelschuldverschreibungen und Wan-
delgenussrechten ein Bezugsrecht auf Instrumente in dem Umfang zu gewahren, wie es ihnen
nach Auslibung des Wandlungs- bzw. Optionsrechts bzw. nach Erfiillung der Wandlungs-
pflicht zustehen wirde. Dieser weiteren Erméchtigung des Vorstands, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht zur Gewéhrung eines Verwasserungsschutzes an die Inhaber
bzw. Glaubiger der von der Gesellschaft dann ausgegebenen Finanzinstrumente auszuschlie-
Ren, liegen die folgenden Erwégungen zugrunde:

Den Inhabern bzw. Glaubigern der von der Gesellschaft oder einer Beteiligungsgesellschaft
zu begebenden Finanzinstrumente wird Ublicherweise ein Verwésserungsschutz gewadhrt,
wenn die Gesellschaft wahrend der Wandlungs- bzw. Optionsfrist unter Einrdumung eines
Bezugsrechts an ihre Aktiondre das Grundkapital erhéht oder das Grundkapital aus Gesell-
schaftsmitteln erhdht oder weitere Instrumente begibt bzw. sonstige Optionsrechte gewéhrt
etc. In der Kapitalmarktpraxis wird der Verwasserungsschutz entweder durch Anpassung der
Wandel- oder Optionsbedingungen (Zahlung eines Ausgleichsbetrags in bar, Herabsetzung
eines etwaigen Zuzahlungsbetrags bzw. Anpassung des Umtauschverhdltnisses) oder durch
die Einrdumung eines Bezugsrechts auf die neuen Instrumente gewahrt. Welche der beiden
Mdglichkeiten angebracht ist, entscheidet der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats
zeitnah vor Ausnutzung der Erméachtigung zur Ausgabe weiterer Instrumente.

Um nicht von vornherein auf die erste Alternative (Zahlung eines Ausgleichsbetrags in bar,
Herabsetzung eines etwaigen Zuzahlungsbetrags bzw. Anpassung des Umtauschverhaltnisses)



beschrankt zu sein, soll der Vorstand erméchtigt werden, das Bezugsrecht der Aktiondre auf
die neuen Instrumente mit Zustimmung des Aufsichtsrats insoweit auszuschlielen, wie es
erforderlich ist, um Inhabern von bereits ausgegebenen Finanzinstrumenten in dem Umfang
ein Bezugsrecht einzurdumen, wie es ihnen zustdnde, wenn sie von ihrem Umtausch- oder
Optionsrecht vor der Ausgabe der neuen Instrumente Gebrauch gemacht hatten. Die unter
Ausschluss des Bezugsrechts an Inhaber von Finanzinstrumenten auszugebenden neuen In-
strumente werden an diese jeweils zu denselben Konditionen ausgegeben, wie sie den Aktio-
naren der Gesellschaft zum Bezug angeboten werden.

4.  Erméchtigung zum Bezugsrechtsausschluss analog 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG

Das Bezugsrecht kann durch den Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats auch ausge-
schlossen werden, soweit die jeweilige Ausgabe der Finanzinstrumente zu einem Kurs erfolgt,
der ihren theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet. Durch diesen Ausschluss
des Bezugsrechts erhélt die Gesellschaft die Moglichkeit, gunstige Borsensituationen auch
kurzfristig wahrzunehmen und die Finanzinstrumente im Rahmen einer Privatplatzierung oder
eines Offentlichen Angebots zu begeben. Durch die Modalitadten dieses Bezugsrechtsaus-
schlusses werden die Interessen der Aktionare gewahrt.

Das Volumen der auf die unter Ausschluss des Bezugsrechts begebenen Finanzinstrumente
durch Ausiibung des Wandlungs- bzw. Optionsrechts zu beziehenden Aktien ist auf 10 % des
Grundkapitals der Gesellschaft beschrankt, wobei auf den geringeren der beiden folgenden
Betrdge abzustellen ist: den Grundkapitalnennbetrag im Zeitpunkt des Wirksamwerdens der
Erméchtigung oder den Grundkapitalnennbetrag im Zeitpunkt der Ausibung der Ermachti-
gung. Auf diese Gesamtzahl werden angerechnet (i) diejenigen Aktien aus Genehmigtem Ka-
pital und Bezugs- oder Wandlungsrechte aufgrund anderer Erméchtigungen, die wéhrend der
Laufzeit dieser Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts gemal § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG oder in entsprechender Anwendung dieser Vorschrift verduRert oder ausgegeben wer-
den, sowie (ii) diejenigen Aktien, die in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG unter Ausschluss des Andienungsrechts der Aktionére erworben wurden. Dadurch sind
die Aktionére vor einer Verwasserung ihrer Beteiligungsquote geschditzt.

Vor einer wirtschaftlichen Verwésserung ihrer Beteiligung sind die Aktiondre dadurch ge-
schiitzt, dass die Finanzinstrumente zu einem Preis ausgegeben werden mussen, der ihren
theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet. Um diese Anforderungen einzuhal-
ten, wird der Vorstand den Marktwert der Finanzinstrumente sorgfaltig, ggf. unter Einschal-
tung einer Investmentbank oder Wirtschaftsprifungsgesellschaft, ermitteln. Der Vorstand
wird bei seiner Preisfestsetzung unter Bericksichtigung der jeweiligen Situation am Kapital-
markt den Abschlag vom Marktwert so gering wie moglich halten. Aufgrund der in der Er-
méchtigung vorgesehenen Festlegung des Ausgabepreises nicht wesentlich unter dem rechne-
rischen Marktwert tendiert der Wert des (ausgeschlossenen) Bezugsrechts gegen Null, d.h.,
den Aktionéren entsteht nahezu kein wirtschaftlicher Nachteil durch einen Bezugsrechtsaus-



schluss, zumal sie ihre quotale Beteiligung durch Zukauf von Aktien an der Borse aufrecht
erhalten konnen. Unabhangig von dieser Priifung durch den Vorstand kann sich eine marktge-
rechte Festsetzung der Konditionen und damit die Vermeidung einer nennenswerten Wert-
verwasserung auch durch die Durchfiihrung eines Bookbuilding-Verfahrens ergeben. Bei die-
sem Verfahren werden die Instrumente nicht zu einem festen Ausgabepreis angeboten; viel-
mehr wird der Ausgabepreis bzw. werden einzelne Bedingungen der Instrumente wie z.B.
Zinssatz und Wandlungs- bzw. Optionspreis auf der Grundlage der von den Investoren abge-
gebenen Kaufantrage festgelegt. Auf diese Weise wird der Gesamtwert der Instrumente
marktnah bestimmt.

Miunchen, im Dezember 2013

Der Vorstand

gez. René Schuster gez. Rachel Empey

gez. Markus Haas



