SPERRFRIST: 1. April 2026, 10:00h

Rede der DWS zur Hauptversammlung der Deutsche Telekom AG

Bonn, 1. April 2026

— Es gilt das gesprochene Wort! —

Sehr geehrter Herr Dr. Appel,
sehr geehrter Herr Hottges,
sehr geehrte Damen und Herren des Aufsichtsrats und des Vorstands,

werte Mitaktionarinnen und -aktionare,

ich heifle Hendrik Schmidt und vertrete die DWS, eine der grofdten europaischen
Fondsgesellschaften, sowie ihre Investmentgesellschaften und Kunden, fur die wir

Aktien dieser Gesellschaft halten.

Zur Geschaftsentwicklung:

Die Deutsche Telekom hat erneut erfolgreich geliefert, hat Rekordmarken gesetzt und
konnte im abgelaufenen Geschaftsjahr den organischen Wachstumspfad sowohl beim

Umsatz als auch beim Ergebnis konsequent fortsetzen.

Positiv stimmt uns zudem der ehrgeizige Ausblick: Fur 2026 erwartet der Konzern
weiteres Wachstum. Damit positioniert sich die Deutsche Telekom aus
Portfoliomanagementperspektive als ,Cashflow Compounder, also als ein
Unternehmen, das seine Ertrage nachhaltig steigert, indem es die erwirtschafteten
Ertrage wieder in das eigene Geschaft reinvestiert.

Auch ihren hohen Markenwert hat die Deutsche Telekom in den vergangenen Jahren
konsequent weiterentwickelt und behauptete im vierten Jahr in Folge ihre Spitzenposition
in der BrandZ-Studie ,Top 50 Most Valuable German Brands® des
Marktforschungsunternehmens Kantar als ,die wertvollste deutsche Marke®.



Erfreulich fur uns als Aktionare ist die Steigerung der Dividende auf EUR 1,00 je Aktie.
In Kombination mit dem angekundigten Aktienrickkaufprogramm von bis zu 2 Milliarden
Euro bis zum Ende dieses Jahres sendet dies ein deutliches Signal des Vertrauens in

die nachhaltige Entwicklung der Unternehmensprofitabilitat.

Wir danken Vorstand und Aufsichtsrat fur ihr besonnenes Handeln und sprechen
auflerdem allen rund 200.000 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern weltweit Dank fur ihr

Engagement und ihren Einsatz aus.

Strategisch sollte der Fokus flr die Deutsche Telekom aus unserer Sicht auf den
folgenden Themen liegen — bei gleichzeitigem Weiterverfolgen der Cyber Security

Governance:

Erstens auf einer fortgefUhrten nachhaltigen Cashflow-Generierung und
Kapitalallokation und zweitens auf der Monetarisierung der Glasfaser in Deutschland

und schlie3lich auf der Preissetzungsmacht.

Mit Blick auf die nachhaltige Cashflow-Generierung und Kapitalallokation méchten wir

von lhnen wissen:

1. Wie planen Sie den Uberschissigen Free Cashflow zu verwenden?
2. Wie priorisieren Sie Dividenden, Aktienrickkaufe, Schuldenabbau und

Netzwerkinvestitionen?

Im Industrievergleich sind die Kapitalausgaben im Verhaltnis zu den Serviceumsatzen

weiterhin eher hoch und sprechen fir einen anhaltenden Investitionsbedarf.

3. In welche Hauptbereiche werden schwerpunktmafig Investitionen fliel3en?

4. Wird dieses Verhaltnis strukturell auf diesem Niveau bleiben?

Zur Monetarisierung der Glasfaser in Deutschland und der Preissetzungsmacht
interessieren uns vor allem die Treiber fir das Serviceumsatzwachstum in Deutschland,
die Reaktion auf Preiserhdhungen sowie die Bedeutung der Stabilisierung der

Kundenbasis.

Welche Parameter definieren den Erfolg der ,Value-over-Volume* Strategie 20267
Wie beurteilen Sie die Preiselastizitat der Konsumenten?
Wie kann der Zugang zu Mehrfamilienhausern (MDU-Zugang) beschleunigt und

die Wirtschaftlichkeit flr Vermieter verbessert werden?



8. Was sind aktuell die drei grofRten Engpasse bei der MDU-Penetration?

Schliel3lich die Cyber Security Governance:

Wir hatten das Thema Hacker-Angriffe bereits in vergangenen Hauptversammlungen

angesprochen und Sie hierzu befragt.

Die Europaische Union (EU) hat mit der NIS 2 (Netz- und Informationssicherheit) den
Unternehmen strenge Cyber Security-Vorschriften auferlegt. Damit hat sich Cyber
Security Governance von einem ,Thema®“ zur ,zentralen Board Verantwortung"
gemausert — Uber erweiterte Pflichten und der Verankerung im Management. In diesem

Zusammenhang bitten wir um die Beantwortung folgender Fragen:

9. Wer tragt die eindeutige operative Gesamtverantwortung fir Cyber-Risiken auf
Konzernebene, und wie wird die Performance gemessen und an den Aufsichtsrat
eskaliert?

10. Wie bereiten Sie sich auf die NIS2 Aufsichts- und Durchsetzungserwartungen tber
Ihren Footprint hinweg vor, inklusive Incident Reporting und Supply Chain

Security?

Lassen Sie mich nun noch zu zwei regulatorischen Entwicklungen und ihren Einfluss
auf die Geschaftsentwicklung der Deutschen Telekom kommen: Zum einen wird der EU

,Digital Networks Act“ (DNA) Auswirkungen auf die Skalierungsstrategie haben.

Die EU-Kommission betont, dass der Digital Networks Act Fragmentierung abbauen
soll, indem er durch eine Verordnung statt durch mehrerer Richtlinien einen
einheitlichen EU-Rahmen schafft. Dies schliet auch die ,Single Passport*-
Autorisierung  und  weitere  Harmonisierung — explizit zur Fdrderung

grenziberschreitender Skalierung und Investitionen — mit ein.

11. Welche Elemente des Digital Networks Acts sind flr Deutsche Telekom am
wertschaffendsten: (i) Single Passport Autorisierung, (ii) Frequenzharmonisie-
rung oder (iii) geringerer administrativer Aufwand?

12. Welchen Zeithorizont legen Sie zugrunde?

13. Verandert der Digital Networks Acts Ilhre Sicht auf In-Market vs.
grenzuberschreitende  Konsolidierung oder auf die  Struktur  von

Partnerschaften/Wholesale Modellen in Europa?



Zum anderen gilt der Gigabit Infrastructure Act (GIA) seit dem 12. November 2025. Er
soll Kosten senken und den Ausbau beschleunigen — unter anderem durch mehr
Transparenz, vereinfachte Genehmigungsverfahren sowie Zugangs- sowie
KoordinierungsmalRnahmen. Hier erwarten wir ebenfalls operativen Rickenwind bei

Rollout und Genehmigungsverfahren.

14. Welche messbaren Effekte erwarten Sie durch den GIA auf den Glasfaserausbau
in Deutschland (Genehmigungsdauer, Tiefbaukoordination, In-Building-Access),
und welche internen Zielgrélien setzen Sie?

15. Wo sehen Sie trotz direkter Anwendbarkeit des GIA weiterhin Reibungen in der

lokalen Umsetzung?

Zu laufenden Rechts- und Kartellverfahren:

Die Deutsche Telekom AG beziehungsweise ihre Tdchter sind nach wie vor in mehreren
Rechts- und Kartellverfahren als beklagte Partei involviert. Im Geschaftsbericht werden

insgesamt sieben Kartellverfahren genannt, in denen die Telekom beklagte Partei ist.

Sechs dieser Verfahren wurden bereits im Vorjahr berichtet und der Streitwert wird

lediglich im Verfahren die Mitnutzung der Kabelkanalanlagen beziffert.

16. Wie ist in diesem Verfahren der aktuelle Stand?
Neu ist eine vor dem Chancery Court in Delaware eingereichte Aktionarssammelklage
sowie weitere daraus abgeleitete Klagen gegen
die Deutsche Telekom AG, T-Mobile US und alle Mitglieder des Verwaltungsrats
(Board of Directors) von T-Mobile US.

Die Klage stutzt sich auf den Vorwurf der Verletzung von Treuepflichten im
Zusammenhang mit dem Aktienrickkaufprogramm 2022 und dem Programm zur
Aktionarsvergitung 2023-2024 von TMobile US.

17. Bitte erlautern Sie uns den aktuellen Stand dieser Verfahren, insbesondere den
Umfang und den Streitwert sowie die Verteilung der wirtschaftlichen Last zwischen
Deutsche Telekom AG, T-Mobile US sowie den Mitgliedern des Board of Directors.

18. Mit welcher Verfahrensdauer rechnen Sie?



Zur Corporate Governance:

Meine sehr geehrten Damen und Herren, ich komme nun zur Corporate Governance.
Wir schatzen den etablierten Dialog mit |Ihnen, Herr Dr. Appel, zu Fragen der
Unternehmensflhrung, Besetzung bzw. Zusammensetzung von Aufsichtsrat und

Vorstand.

Seit dem 31. Marz 2026 besteht im Vorstand durch das Ausscheiden von Herrn
Abdurazak (Abdu) Mudesir, der erst im September 2025 die Verantwortung fir das
Produkt- und Technologieressort Ubernommen hatte, ausgerechnet in einem

SchlUsselressort eine empfindliche Licke.

Die Bedeutung dieses Ressorts flr zentrale strategische Projekte, wie zum Beispiel. der
Netzausbau, KI-Anwendungen und neue Infrastrukturpartnerschaften kann nicht hoch
genug eingestuft werden. Zwar Ubernimmt interimsweise der Finanzvorstand, Herr Dr.
Christian llek, allerdings ist dieser Vorstandsbereich zu wichtig, als dass er dauerhaft

mit anderen Verantwortlichkeiten gemeinsam gefthrt werden sollte.

Vor diesem Hintergrund mussen sich der Aufsichtsrat und insbesondere der
Prasidialausschuss die Frage gefallen lassen, ob man diese Entwicklung nicht hatte

vorhersehen konnen.

19. Wurde die Motivation von Herrn Dr. Mudesir fir die Ubernahme der
Vorstandstatigkeit hinreichend hinterfragt und gepruft?

20. Wann hat Herr Dr. Mudesir dem Aufsichtsrat gegentber seine Absicht erklart, sein
Amt niederzulegen und eine neue berufliche Herausforderung im Ausland
anzunehmen?

21. Ist die neue Rolle unter Wettbewerbsaspekten kritisch zu beurteilen?

22. Was ist der aktuelle Stand der Nachfolgeplanung fir diese strategisch
entscheidende Position?

23. In welchen Sitzungen hat sich der Aufsichtsrat beziehungsweise der
Prasidialausschuss mit dem Thema Nachfolgeplanung insgesamt sowie konkret
mit der Nachfolgeplanung fur Herrn Dr. Mudesir beschaftigt?

24. Was hat den Aufsichtsrat bewogen, den Finanzvorstand mit der interimistischen

Ubernahme dieser Aufgabe zu betrauen?



In der Pressemeldung wird betont, dass Herr Dr. lllek zwar Gber langjahrige Erfahrung
in der Telekommunikationsindustrie verfugt, diese bezieht sich jedoch Angabe gemaf
nicht auf strategische oder technologische Aufgaben, da er vor Ubernahme seiner CFO-

Funktion das Personalressort verantwortete.
25. Bitte erlautern Sie uns, welche Beweggrinde hierfur ausschlaggebend waren.

Zur Zusammensetzung des Aufsichtsrats:

Unsere in den vergangenen Jahren regelmaRig vorgetragene Kritik an der nicht
unabhangigen Besetzung der Spitze des Prifungsausschusses gilt auch fir das
abgelaufene Geschaftsjahr 2025. Wir werden daher — wie auch in den Vorjahren — dem

Aufsichtsrat keine Entlastung erteilen.

Allerdings steht nun mit dem Ausscheiden von Frau Dagmar P. Kollmann ein Wechsel
im Vorsitz dieses wichtigen Gremiums an. Ebenso scheidet Herr Karl-Heinz Streibich

nach 13 Jahren Zugehdrigkeit aus.

Beiden mochten wir ausdrucklich fur ihr jahrelanges, verlassliches Engagement im

Aufsichtsrat der Telekom danken.

26. Bitte erlautern Sie wuns, wie die klnftige Zusammensetzung des
Prufungsausschusses aussehen soll.

Mit Herrn Stefan B. Wintels wird der Vorstandsvorsitzende der KfW und damit ein

Vertreter des Bundes als Grol3aktionar zur Wiederwahl vorgeschlagen. Der erstmaligen

Wahl vor vier Jahren haben wir noch zustimmen konnen, da Sie, Herr Wintels, zu dem

Zeitpunkt noch nicht in den Aufsichtsrat der Deutschen Post AG gewahlt waren und

damit noch nicht das Limit von maximal drei Mandaten fur exekutiv-tatige Kandidaten

uberschritten hatten.

Ihrer heutigen Wiederwahl kénnen wir aufgrund lhrer Mandatshaufung hingegen nicht
zustimmen. Als Vorstandsvorsitzender der KW kommen Sie bereits auf zwei Mandate,
hinzukommt das Mandat bei der Post sowie das Mandat im Aufsichtsrat der Telekom.
In Summe kommen wir daher auf vier — und damit mehr als die gemal unseren

Richtlinien zulassigen drei Mandate.

“*

Wir sind der Auffassung, dass ,das Unternehmen mit der wertvollsten deutschen Marke
Aufsichtsratsvertreter erfordert, die sich ihrer Aufgabe inhaltlich und zeitlich gebuhrend

widmen koénnen — gerade vor dem Hintergrund der aktuellen geopolitischen
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Unsicherheiten und dem daraus resultierenden volatilen makrookonomischen Umfeld.

Der Neuwahl von Herrn Dr. Thomas Dohmke und Herrn Dr. Philipp Herzig stimmen wir
ebenso zu, wie der Wiederwahl des Aufsichtsratsvorsitzenden. Allerdings komme ich

nicht umhin zu bemerken, dass sich unter den vier Kandidaten keine Frau findet.

Aus der Ubersicht der Sitzungsteiinahme geht hervor, dass drei Vertreter der
Kapitalseite, Frau Rachel Empey, Herr Dr. Reinhard Ploss und Herr Wintels sowie die
drei Arbeitnehmervertreterinnen Frau Susanne Schottke, Frau Nicole Seelemann-
Wandtke und Frau Kerstin Marx nicht an allen Sitzungen des Aufsichtsrats oder seiner

Ausschusse teilgenommen haben.

27. Bitte erlautern Sie uns, welche Sitzungen dies im Einzelnen betraf und welche
Beschllsse jeweils gefasst wurden.

Zudem mochte ich noch eine Anmerkung zum Kompetenzprofii und zur

Qualifikationsmatrix in der Erklarung zur Unternehmensfuhrung (GB S. 221 - 223)

machen.

Hier erwarten wir als Investoren eine Darstellung, die einen groReren Erkenntnisgewinn
ermdglicht, um die adaquate Besetzung des Aufsichtsrats beurteilen zu kénnen. Die
bisherige binare Kennzeichnung der Kompetenzen in der Qualifikationsmatrix erlaubt

nur eine bedingt aussagekraftige Einordnung.

Eine klarere und differenziertere Darstellung wirde wesentlich dazu beitragen, die
tatsachliche Auspragung einzelner Fachkenntnisse sichtbar zu machen. Wir empfehlen

die Umsetzung anhand von ,Harvey-Balls®.

Zur vorgeschlagenen Kapitalerhohung:

Unter Tagesordnungspunkt 8 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat einen
Kapitalvorratsbeschluss vor. Grundsatzlich stehen wir Beschlussvorschlagen mit so
langer Laufzeit (5 Jahre) kritisch gegenuber; vor allem weil die Telekom bereits gut

kapitalisiert ist.

Vor dem Hintergrund der sich konsolidierenden Markte und dem im globalen Wettbewerb
stehenden Unternehmen, konnen wir die vom Vorstand mittelfristig angestrebte
Flexibilitat, schnell handlungsfahig sein zu wollen, nachvollziehen und enthalten uns bei

diesem Tagesordnungspunkt.

In Bezug auf die Kapital- und Finanzierungsstrategie der Telekom interessiert uns:



28. Gibt es konkrete Vorhaben fur welche Zwecke das Kapital eingesetzt werden soll?

29. Plant die Telekom den Erwerb eines Unternehmens, den Erwerb von Unter-
nehmensanteilen oder eine Beteiligung an einem Unternehmen, die einen solchen
Kapitalbedarf rechtfertigt?

Zur Verqutung des Aufsichtsrats:

Unter Tagesordnungspunkt 9 schlagen Sie uns heute aulerdem eine Erhohung der
Aufsichtsratsvergltung vor. Strukturell bildet das bestehende System mit den festen

Vergutungsbestandteilen und Sitzungsgeldern den Marktstandard ab.

Bei der Ausgestaltung hatte es aus unserer Sicht andere Moglichkeiten gegeben. So
hatte der Aufsichtsrat, zumindest auf der Anteilseignerseite, eine Selbstverpflichtung

zum Erwerb von Aktien in der Hohe der Anpassung einfuhren kdnnen.

30. Wurde eine solche Selbstverpflichtung im Aufsichtsrat diskutiert und wenn ja, mit

welchem Ergebnis?

Ebenso hatte der Aufsichtsrat eine Begrenzung einfuhren kdbnnen, wonach zum Beispiel

nur die zwei am hochsten dotierten Ausschiusse vergutet wurden.

Bitte erlautern Sie aulierdem, welche Vergleichsunternehmen bei der Festlegung der
Anpassung bertcksichtigt wurden und welche ,relevanten Merkmale“ (HV-Einberufung

S. 5) der Telekom eine hohrere Vergutung begrinden.
Damit komme ich abschliefend zu unserem Abstimmungsverhalten:

Wir werden gegen die Entlastung des Aufsichtsrats sowie gegen die Wahl von Herrn
Wintels stimmen, und uns zu Tagesordnungspunkt 8, der Schaffung eines neuen
genehmigten Kapitals 2026, enthalten. Allen anderen Tagesordnungspunkten werden

wir zustimmen.

Wir winschen lhnen, sehr geehrte Damen und Herren vom Vorstand und Aufsichtsrat,
viel Erfolg bei den anstehenden Entscheidungen im Geschaftsjahr 2026 und wiinschen

uns Aktionaren eine weiterhin so positive Aktienkursentwicklung.

I~~~

Ich bedanke mich fur Ihre Aufmerksamkeit sowie die Beantwortung unserer Fragen.



