Pflichtveréffentlichung
gemaR § 27 Abs. 3 in Verbindung mit § 14 Abs. 3 Satz 1
des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes (WpUG)

Telefonica Deutschland

Gemeinsame begrundete Stellungnahme
des Vorstands und des Aufsichtsrats

der
TELEFONICA DEUTSCHLAND HOLDING AG

Georg-Brauchle-Ring 50
80992 Miinchen
Bundesrepublik Deutschland

zum

freiwilligen 6ffentlichen Erwerbsangebot in Form eines Teilangebots
(Barangebot)

der
TELEFONICA LOCAL SERVICES GMBH

Adalperostralie 82-86
85737 Ismaning
Bundesrepublik Deutschland

an die Aktionéare der Telefénica Deutschland Holding AG

Telefénica Deutschland-Aktien: ISIN DEOO0A1J5RX9
Zum Verkauf Eingereichte Telefonica Deutschland-Aktien: ISIN DEO00A3MQD87




A

N o o

<

< No akswbdrE

INHALTSVERZEICHNIS

Allgemeine Informationen tber diese Begriindete Stellungnahme....................... 5
Rechtliche Grundlagen dieser Begriindeten Stellungnahme............ccccooveveiieinienen, 6
Tatsachliche Grundlagen dieser Begriindeten Stellungnahme.............cccooveviiieinennen, 6

Veroffentlichung dieser Begriindeten Stellungnahme und von etwaigen
zusatzlichen begriindeten Stellungnahmen zu etwaigen Anderungen des

ANGEDOLS ..o et re et e 7
Stellungnahme des zustandigen Betriebsrats ..., 8
Eigenverantwortlichkeit der Telefonica Deutschland-Aktiondre............c.ccccovevviiennen. 8

Informationen Uber die Gesellschaft und die Telefénica Deutschland-

L] U o] o1 PRSPPI 11
Rechtliche Grundlagen der GesellSChaft ... 11
Ubersicht tiber die Telefonica Deutschland-Gruppe.............cccvvcvevveeevereceevseesienennnns 12
Kapitalstruktur der Telefonica Deutschland .............cccoooiiiiiiiiiiiinneeee, 12
Uberblick tber die Geschaftstatigkeit der Telefonica Deutschland-Gruppe.............. 13
Fuhrungsgremien der Gesellschaft............cccooviiiiiii i, 14
AKLIONAISSITUKLUL ...t sttt 15
Informationen Gber die BIEteriN .........coviiiiieicie e 16
Rechtsgrundlage, Kapitalstruktur und Unternehmensstruktur der Bieterin............... 16
Ubersicht Giber die Bieterin-Muttergesellschaft und den Bieterin-Mutterkonzern .... 17
Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen...........ccccceevevveveiiieieece s 17

Gegenwartig von der Bieterin oder von mit der Bieterin gemeinsam
handelnden Personen und deren Tochterunternehmen gehaltene Telefonica

Deutschland-Aktien, Zurechnung von Stimmrechten............ccooovevvvieneenecie e 17
Angaben zu friiheren Erwerben von Telefénica Deutschland-Aktien........................ 18
Instrumente, Vereinbarungen in Bezug auf den Erwerb von Aktien..............cco...... 18
Madglicher zukinftiger Erwerb von Telefonica Deutschland-Aktien......................... 19
Informationen Uber das ANQEDOt..........ccovoiiiiiiiiiese e, 19
MaRgeblichkeit der Angebotsunterlage ...........cccovevviieiieii e 19
DurchfUhrung des ANGEDOLS ..ot 20
Gegenstand des Angebots und ANgebOtSPIeiS ........ccvviiiiiiiieieie e 20
ANNANMETTIST. ...ttt e e sre e e nnes 21
ANGEDOLSDEAINGUNG ... 22
Gestattung der Veroffentlichung der Angebotsunterlage durch die BaFin................ 22
Annahme und Abwicklung des ANgebotsS.........coovoiiiiiiiic i 23
Finanzierung des ANQGEDOTS ..o 25



1. Maximale Gegenl iStUNG ........cccoriiieiiiiiiei e 25

Finanzierungsmalnanmen...........ccoiiiiiiiiiieee s 26
3. Bewertung der Finanzierung durch den Vorstand und den Aufsichtsrat................... 27
VI. Artund HOhe der GegenleiStuNQ........cccocveieeiieiieiieiice e 27
1.  Keine gesetzlichen Vorgaben zu Art und Héhe der Gegenleistung.............ccccvveueeee. 27
Art und Hohe der GegenleiStuNg.........ccvecueeieiieie e 27
3. Bewertung der Angemessenheit der Gegenleistung .........cccceoveeererenenenesisieeeenns 27

VII. Ziele und Absichten der Bieterin und der Bieterin-Muttergesellschaft

sowie deren Bewertung durch den Vorstand und den Aufsichtsrat ................... 38
1. Angaben der Bieterin in der AngebotsSunterlage.........cccoovevviieiveiesiiese e 38
2.  Bewertung der mit dem Angebot der Bieterin verfolgten Ziele und Absichten

sowie der voraussichtlichen Folgen fur Telefonica Deutschland durch den

Vorstand und den AUTSICHESIAL..........ccooveiiiieiie e 42
VII1. Auswirkungen auf die Telefonica Deutschland-Aktionare.............ccccooovvrennne. 45
1. Voraussichtliche Folgen eines erfolgreichen Angebots fiir Telefonica

Deutschland-Aktionare, die das Angebot annehmen ............ccccveveiieieece e 46
2. Voraussichtliche Folgen eines erfolgreichen Angebots fiir Telefénica

Deutschland-Aktionare, die das Angebot nicht annehmen...........c.ccccoevveveiic e 48

IX. Interessen der Mitglieder der Fiihrungsgremien der Telefonica

DEULSCRIANG ... e e 52
1 Besondere Interessenlagen von Mitgliedern des Vorstands............cocoeevevenivneeniennns 52
2 Besondere Interessenlagen von Mitgliedern des Aufsichtsrats.............ccccceevveveennne. 54
3 Vereinbarungen mit Mitgliedern des VVorstands oder des Aufsichtsrats.................... 55
4.  Keine geldwerten oder sonstigen Vorteile im Zusammenhang mit dem Angebot .... 55
X
1
2

Absicht zur Annahme des ANGEDOTS. ... 55

B 0] ] =g T SO PR 55

AUTSICNESIAL ...t ste e re e te e s e ereesreeneennes 56
XI.  Abschliessende Bewertung und Handlungsempfehlung............ccocoveiieniennn, 56
ANLAGE SEITE
Anlage 1 Tochterunternehmen der Telefonica Deutschland ..., 59
Anlage 2 Tochterunternehmen der Bieterin-Muttergesellschaft (einschlieRlich
Telefonica Deutschland, jedoch ohne deren Tochterunternehmen) ..., 60
Anlage 3 Citi FAIrNESS OPINION ....ccviiiiiiiiiciie e 70
Anlage 4 Goldman Sachs Fairness OPINION ........cccucivieiieiiieiie e 78
Anlage 5 FINanzierungsheStAtiIGUNG.........cvvoiiiiieeiie e 87



DEFINIERTE BEGRIFFE

AKEG oo 5
ANGEDOL ... 5
Angebotsbedingung.........ccccoevveiennn 22
Angebotsgegenleistung............cccceeveee. 21
Angebotskosten ..........cccceeviieirciiecnnn 26
ANQEDOLSPIEIS ..o 21
Angebotsunterlage.........c.ccceovevvviieieenns 5
Annahmeerkl&arung .........ccccoeveiiiennn 23
ANNaMETTiSt ..o 21
AUTSICESIaL......ccvviieiieece e 5
BaFin ..o 20
Bankarbeitstag .........ccccooeieieiiniiinins 6
Bedingtes Kapital 2019/1 ................... 12
Begriindete Stellungnahme.................... 5
BIeterin ..o 5
Bieterin-Muttergesellschaft .................... 5
Bieterin-Mutterkonzern .............cccce...... 17
BNP Paribas........cccccvveviiiiiiiiiieieans 20
Bdrsenhandelstag..........ccccovevveveiiennnnnn. 6
BOISG...coiiiieiee e 50
Cltl e 28
Citi Fairness Opinion..........cccceeeevereene. 31
Clearstream.........ccocvvevinievienenesesenns 23
DCGK 2022......ocveeeieeieie e 15
Depotfuhrende Bank.............ccccooeevenen. 23
Deutsche BOrse.......ccooevevereieneiiennnn 12
Deutsches Ubernahmerecht................... 20
Deutschland .........ccooeveveiiiineicieicins 5
Erwerbsangebot ..., 5
Erwerbsangebotsausschuss..................... 6
EUR oo 6
BUIO .o 6
Exchange ACt........ccccovviiiiiiice 9
Finanzprognosen..........ccccoevevveveeiieannnns 35
Gehaltene Telefénica Deutschland-Aktien

.......................................................... 18

Genehmigtes Kapital 2021/1................ 12
Gesamtangebotskosten ............ccccceeuee. 26
Gesellschaft ..., 5
Goldman Sachs.......cccccoevvieviiieiienn, 28
Goldman Sachs Fairness Opinion ........ 34
Grunderwerbsteuer ...........ccoovevereennnnn. 45
IDW .ot 32
Kapitalzusage ........ccocvervreiinieicienn, 26
Konkurrierendes Angebot .................... 21
Maximale Gegenleistung.............c........ 25
MEZ....coiiieiieseeie e 6
SEC e 9
SPANIEN ... 5
Stellungnahme.......cccoceeiiiiinniien, 5
Telefonica Deutschland.............ccccveveee, 5
Telefénica Deutschland-Aktie................ 5
Telefonica Deutschland-Aktien.............. 5
Telefonica Deutschland-Aktionére......... 5
Telefonica Deutschland-Gruppe............. 5
Uberschiissige Telefénica Deutschland-

AKLIEN ..o 25
Uberzeichnung.........ccccoceveveceevricvencnns 25
UK HoIdCO......ccooiieiciieece e 15
UMWG ... 51
US-AKLIONEAre........cooveeeieie e, 9
Vereinigten Staaten ............cccccceevevveenen, 9
VOrstand ........ccoceveereeese e, 5
WPHG ..o 15
WPUG ..o, 5
WpUG-Angebotsverordnung ............... 20
XETRA ..o 12
Zentrale Abwicklungsstelle.................. 23
Zum Verkauf Eingereichte Telefonica

Deutschland-Aktien...........cccccevenee. 23



ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIESE BEGRUNDETE STEL-
LUNGNAHME

Die Telefonica Local Services GmbH, eine nach dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland (Deutschland) gegrindete Gesellschaft mit beschréankter Haftung mit
Sitz in Ismaning, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Min-
chen unter HRB 287256, Geschaftsanschrift: Adalperostral3e 82-86, 85737 Ismaning,
Deutschland (die Bieterin), hat am 5. Dezember 2023 gemaR § 14 Abs. 2 Satz 1,
Abs. 3 Satz 1 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes (WpUG) durch Verof-
fentlichung der Angebotsunterlage im Sinne von § 11 WpUG (Angebotsunterlage) ein
freiwilliges 6ffentliches Erwerbsangebot in Form eines Teilangebots (Angebot oder
Erwerbsangebot) an die Aktionare der Telefonica Deutschland Holding AG, einer
nach deutschem Recht gegriindeten Aktiengesellschaft mit Sitz in Minchen, Deutsch-
land, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Munchen unter HRB 201055,
Geschaftsanschrift: Georg-Brauchle-Ring 50, 80992 Miinchen, Deutschland (Te-
lefonica Deutschland oder Gesellschaft und zusammen mit ihren abhéngigen Unter-
nehmen im Sinne des § 17 des Aktiengesetzes (AktG) die Telefonica Deutschland-
Gruppe) abgegeben. Alleinige Gesellschafterin der Bieterin ist die Telefénica, S.A.,
eine Aktiengesellschaft nach dem Recht des Kdnigreichs Spanien (Sociedad Anénima)
mit Sitz in Madrid, Konigreich Spanien (Spanien), eingetragen im Handelsregister
von Madrid (Registro Mercantil de Madrid) unter Registernummer M-6.164 (Biete-
rin-Muttergesellschaft).

Das Angebot richtet sich an alle Aktionare der Gesellschaft (Telefénica Deutschland-
Aktionare) und bezieht sich auf den Erwerb von insgesamt bis zu 550.882.742 von
ihnen gehaltenen auf den Namen lautenden nennwertlosen Stiickaktien der Gesell-
schaft (ISIN DEOOOA1J5RX9) (d.h. bis zu ca. 18,52 % aller Aktien an der Telefdonica
Deutschland), die von der Bieterin nicht unmittelbar gehalten werden, jeweils mit ei-
nem anteiligen rechnerischen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 und jeweils ein-
schlielich aller zum Zeitpunkt der Abwicklung des Angebots bestehenden Neben-
rechte, insbesondere des Dividendenbezugsrechts (jeweils eine Telefonica Deutsch-
land-Aktie und zusammen die Telefénica Deutschland-Aktien), gegen eine Geldleis-
tung von EUR 2,35 je Telefonica Deutschland-Aktie (Barangebot).

Der Vorstand der Gesellschaft (Vorstand) hat die Angebotsunterlage unverzuglich
nach Ubermittlung durch die Bieterin dem Aufsichtsrat der Gesellschaft (Aufsichtsrat)
und dem zustandigen Betriebsrat zugeleitet.

Im Zusammenhang mit der folgenden begriindeten Stellungnahme im Sinne von § 27
WpUG zum Angebot (die Begriindete Stellungnahme oder die Stellungnahme) wei-
sen der VVorstand und der Aufsichtsrat auf Folgendes hin:



Rechtliche Grundlagen dieser Begrundeten Stellungnahme

GemiR § 27 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3 Satz 1 WpUG haben der Vorstand und der Auf-
sichtsrat der Gesellschaft unverziiglich nach Ubermittlung der Angebotsunterlage ge-
maR § 14 Abs. 4 Satz 1 WpUG eine begriindete Stellungnahme zu dem Angebot sowie
zu jeder seiner Anderungen abzugeben und zu veréffentlichen. Die Stellungnahme
kann gemeinsam von dem Vorstand und dem Aufsichtsrat abgegeben werden. Der
Vorstand und der Aufsichtsrat haben sich in Bezug auf das Angebot der Bieterin ent-
schieden, gemaR § 27 WpUG eine gemeinsame Begriindete Stellungnahme abzuge-
ben.

In ihrer Stellungnahme haben der Vorstand und der Aufsichtsrat gemald § 27 Abs. 1
Satz 2 WpUG insbesondere einzugehen auf (i) die Art und Hohe der angebotenen Ge-
genleistung, (ii) die voraussichtlichen Folgen eines erfolgreichen Angebots fir die Ge-
sellschaft, die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen, die Beschaftigungsbedingungen
und die Standorte der Gesellschaft, (iii) die von der Bieterin mit dem Angebot verfolg-
ten Ziele und (iv) die Absicht der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats,
soweit sie Inhaber von Wertpapieren der Gesellschaft sind, das Angebot anzunehmen.

Die Mitglieder des Vorstands haben am 13. Dezember 2023 (iber die Stellungnahme
beraten und einen einstimmigen Beschluss tber die Abgabe dieser Stellungnahme ge-
fasst.

Der Aufsichtsrat hat einen Erwerbsangebotsausschuss (Erwerbsangebotsausschuss)
eingerichtet und diesen ermachtigt, den Aufsichtsrat bei der Vorbereitung der Stel-
lungnahme zu unterstiitzen. Die Beschlussfassung Uber die Stellungnahme blieb dem
Aufsichtsrat vorbehalten. Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung vom 12. Dezember
2023 Uber die Stellungnahme beraten und ebenfalls einen einstimmigen Beschluss
uber die Abgabe dieser Stellungnahme gefasst (fur weitere Einzelheiten wird auf Ab-
schnitt IX, Ziffer 2 dieser Stellungnahme verwiesen).

Tatsachliche Grundlagen dieser Begriindeten Stellungnahme

Zeitangaben in dieser Begriindeten Stellungnahme beziehen sich auf die mitteleuropa-
ische Zeit (MEZ). Die Wahrungsangabe "EUR" (EUR) oder "Euro™ (Euro) bezieht
sich auf die Wahrung der Européischen Wirtschafts- und Wéhrungsunion nach Art. 3
Abs. 4 des Vertrags uber die Europdische Union. Verweise auf einen Bankarbeitstag
beziehen sich auf einen Tag, an dem Banken in Frankfurt am Main, Deutschland, fir
den allgemeinen Geschaftsverkehr gedffnet sind und Verweise auf einen Borsenhan-
delstag auf einen Tag, an dem die Frankfurter Wertpapierbdrse fir den Borsenhandel
ge6ffnet ist.



Soweit in dieser Begrundeten Stellungnahme Begriffe wie "zurzeit", "derzeit", "mo-
mentan”, "jetzt", "gegenwartig" oder "heute” oder &hnliche Begriffe verwendet wer-
den, beziehen sich diese, soweit nicht ausdriicklich anders angegeben, auf den Zeit-
punkt der Veroffentlichung dieser Begrindeten Stellungnahme. Diese Begriindete
Stellungnahme enthélt Prognosen, Einschatzungen, Bewertungen, in die Zukunft ge-
richtete Aussagen und Absichtserklarungen. Derartige Aussagen werden insbesondere
durch Ausdricke wie "erwartet", "glaubt”, "ist der Ansicht", "versucht", "schatzt",
"beabsichtigt”, "plant”, "nimmt an" und "bemdiht sich" gekennzeichnet. Derartige Aus-
sagen, Prognosen, Einschatzungen, Bewertungen, in die Zukunft gerichtete Aussagen
und Absichtserklarungen beruhen auf den dem Vorstand und dem Aufsichtsrat vorlie-
genden Informationen am Tag der Veroffentlichung dieser Begriindeten Stellung-
nahme bzw. geben deren Einschédtzungen oder Absichten zu diesem Zeitpunkt wieder.
Diese Angaben kdnnen sich nach Verdffentlichung dieser Begriindeten Stellungnahme
andern. Annahmen konnen sich in der Zukunft auch als unzutreffend herausstellen.
Der Vorstand und der Aufsichtsrat ibernehmen keine Verpflichtung zur Aktualisie-
rung dieser Begrlindeten Stellungnahme, soweit eine solche Aktualisierung nicht ge-
setzlich vorgeschrieben ist.

Die Angaben in diesem Dokument iber die Bieterin und das Angebot beruhen auf den
Angaben in der Angebotsunterlage und anderen 6ffentlich verfugbaren Informationen
(soweit nicht ausdrticklich anderweitig angegeben). Der Vorstand und der Aufsichtsrat
weisen darauf hin, dass sie die von der Bieterin gemachten Angaben in der Angebots-
unterlage nicht bzw. nicht vollstandig Gberprifen und die Umsetzung der Absichten
der Bieterin nicht gewéhrleisten kénnen. Soweit diese Stellungnahme auf die Ange-
botsunterlage Bezug nimmt oder diese zitiert oder wiedergibt, handelt es sich um bloRe
Hinweise, durch welche der VVorstand und der Aufsichtsrat sich die Angebotsunterlage
der Bieterin weder zu eigen machen noch eine Gewéhr fur die Richtigkeit oder Voll-
standigkeit der Angebotsunterlage tibernehmen.

Aus Grinden der besseren Lesbarkeit wird auf die gleichzeitige Verwendung der
Sprachformen méannlich, weiblich und divers (m/w/d) verzichtet. Samtliche Personen-
bezeichnungen gelten gleichermalen fur alle Geschlechter.

Veroffentlichung dieser Begrundeten Stellungnahme und von etwaigen zusatzli-
chen begriindeten Stellungnahmen zu etwaigen Anderungen des Angebots

Die Stellungnahme sowie etwaige Erganzungen werden, ebenso wie alle Stellungnah-
men zu etwaigen Anderungen des Angebots, gemaR § 27 Abs. 3 Satz 1 und § 14 Abs. 3
Satz 1 WpUG im Internet auf der Internetseite der Gesellschaft unter "Investor Rela-
tions" (https://www.telefonica.de/investor-relations.html), dort im Abschnitt "Gesetz-
liche Informationen” veroffentlicht.



Exemplare der Begriindeten Stellungnahme werden zudem in den Geschaftsraumen
der Telefdnica Deutschland Holding AG, Georg-Brauchle-Ring 50, 80992 Miinchen,
Deutschland, zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Auf die Verdffentlichung und
Bereithaltung zur kostenlosen Ausgabe wird im Bundesanzeiger hingewiesen.

Diese Begrundete Stellungnahme und gegebenenfalls etwaige Erganzungen sowie alle
zusatzlichen weiteren Stellungnahmen zu maéglichen Anderungen des Angebots wer-
den in deutscher Sprache und als unverbindliche englische Ubersetzung veréffentlicht.
Der Vorstand und der Aufsichtsrat Gbernehmen jedoch keine Haftung fiir die Richtig-
keit und Vollstandigkeit der englischen Ubersetzung. Nur die deutsche Fassung ist
mal3geblich.

Stellungnahme des zustandigen Betriebsrats

Der zustandige Betriebsrat der Gesellschaft kann gemaR § 27 Abs. 2 WpUG dem Vor-
stand eine Stellungnahme zu dem Angebot lbermitteln, die der Vorstand gemaR
§ 27 Abs. 2 WpUG unbeschadet seiner Verpflichtung nach § 27 Abs. 3 Satz 1 WpUG
seiner Stellungnahme beizufligen hat. Der zustédndige Betriebsrat der Gesellschaft hat
zum Zeitpunkt dieser Stellungnahme keine eigene Stellungnahme abgegeben.

Eigenverantwortlichkeit der Telefonica Deutschland-Aktionare

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die in dieser Begriindeten
Stellungnahme enthaltene Beschreibung des Angebots der Bieterin keinen Anspruch
auf Vollstandigkeit erhebt und dass fur den Inhalt und die Abwicklung des Angebots
allein die Bestimmungen der Angebotsunterlage maRgeblich sind.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen ferner darauf hin, dass die Aussagen und
Wertungen in dieser Begriindeten Stellungnahme die Telefonica Deutschland-Aktio-
nare nicht binden. Jeder Telefonica Deutschland-Aktionar muss unter Wiirdigung der
Gesamtumsténde, seiner individuellen Verhaltnisse (einschliellich seiner personli-
chen steuerlichen Situation) und seiner personlichen Einschatzung der kunftigen Ent-
wicklung des Wertes und Borsenpreises der Telefonica Deutschland-Aktien eine ei-
gene Einschatzung dartber treffen, ob und gegebenenfalls fiir wie viele seiner Te-
lefonica Deutschland-Aktien er das Angebot annimmt.

Bei der Entscheidung tiber die Annahme oder Nichtannahme des Angebots sollten die
Telefonica Deutschland-Aktiondare alle verfligbaren Informationsquellen nutzen und
ihre personlichen Umsténde hinreichend bertcksichtigen. Insbesondere die konkrete
finanzielle oder steuerliche Situation einzelner Telefonica Deutschland-Aktionare
kann im Einzelfall zu anderen als den vom Vorstand und vom Aufsichtsrat vorgelegten
Bewertungen flhren. Der Vorstand und der Aufsichtsrat empfehlen den Telefonica



Deutschland-Aktiondren deshalb, sich eigenverantwortlich gegebenenfalls unabhén-
gige Steuer- und Rechtsberatung einzuholen, und tibernehmen keine Haftung fiir die
Entscheidung eines Telefonica Deutschland-Aktiondrs im Hinblick auf das Angebot.

Die Bieterin weist unter Ziffer 1.1 der Angebotsunterlage darauf hin, dass das Angebot
ausschlieRlich nach Deutschem Ubernahmerecht (wie nachstehend definiert) sowie
bestimmten anwendbaren Vorschriften des Wertpapierrechts der Vereinigten Staaten
von Amerika (die Vereinigten Staaten) unterbreitet wird. Nach Angaben der Bieterin
macht sie mit dem Angebot kein 6ffentliches Angebot nach anderen Gesetzen als de-
nen der Bundesrepublik Deutschland und (soweit anwendbar) den Vereinigten Staa-
ten. Folglich kénnen sich Telefonica Deutschland-Aktionare laut Bieterin nicht auf die
Anwendung anderer Vorschriften als die der Bundesrepublik Deutschland und der
Vereinigten Staaten (soweit anwendbar) berufen. Jeder Vertrag, der infolge der An-
nahme dieses Erwerbsangebots zustande kommt, unterliegt laut der Angebotsunterlage
ausschlief3lich dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Weiterhin weist die Bieterin in Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass das
Angebot sich auf Aktien einer deutschen Aktiengesellschaft bezieht und den gesetzli-
chen Bestimmungen der Bundesrepublik Deutschland tber die Durchfuhrung eines
solchen Angebots unterliegt. Das Angebot wird laut Bieterin nicht den Prifungs- oder
Registrierungsverfahren einer Wertpapieraufsichtsbehtrde auBRerhalb der Bundesre-
publik Deutschland unterzogen und wurde von keiner Wertpapieraufsichtsbehérde au-
Rerhalb der Bundesrepublik Deutschland genehmigt oder empfohlen. Nach Angaben
der Bieterin wurden insbesondere weder das Angebot noch die Angebotsunterlage von
der United States Securities and Exchange Commission (SEC) oder einer anderen Auf-
sichtsbehdrde der Vereinigten Staaten gestattet oder untersagt, noch haben solche Be-
horden die Angemessenheit oder Richtigkeit der in der Angebotsunterlage enthaltenen
Informationen oder die Vorziige des Angebots ermittelt oder bestatigt.

Telefonica Deutschland-Aktiondre mit Wohnsitz, Sitz oder gewohnlichem Aufenthalt
in den Vereinigten Staaten (US-Aktionare) weist die Bieterin in Ziffer 22 der Ange-
botsunterlage darauf hin, dass das Angebot in Hinblick auf Wertpapiere einer Gesell-
schaft abgegeben wird, die ein auslandischer Privatemittent (foreign private issuer) im
Sinne des Securities Exchange Act der Vereinigten Staaten von 1934 in seiner aktuel-
len Fassung (Exchange Act) ist, und deren Aktien nicht gem&R Section 12 des
Exchange Act registriert sind. Das Angebot erfolgt nach Angaben der Bieterin in den
Vereinigten Staaten auf Grundlage der sogenannten Tier-2-Ausnahme in Rule 14d-1
des Exchange Act von bestimmten Anforderungen des Exchange Act und unterliegt
grundsétzlich den Offenlegungs- und sonstigen Vorschriften und Verfahren der Bun-
desrepublik Deutschland, die sich von den Vorschriften und Verfahren in den Verei-
nigten Staaten unterscheiden.



In Ziffer 22 der Angebotsunterlage weist die Bieterin ferner darauf hin, dass sie
und/oder mit ihr gemeinsam handelnde Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG Te-
lefénica Deutschland-Aktien auf andere Weise als durch das Angebot tber die Borse
oder auf3erbdrslich erworben oder entsprechende Erwerbsvereinbarungen abgeschlos-
sen haben und dies auch weiterhin tun kénnen, und zwar ab dem Zeitpunkt der Verof-
fentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Angebots gemaR 8 10 Abs.
1 Satz 1 WpUG am 7. November 2023 bis zum Ablauf der Annahmefrist, sofern solche
Erwerbe oder Erwerbsvereinbarungen nicht in den Vereinigten Staaten erfolgen und
in Ubereinstimmung mit den anwendbaren deutschen Rechtsvorschriften, insheson-
dere dem Deutschen Ubernahmerecht (wie nachstehend definiert), und den anwend-
baren Bestimmungen des Exchange Act durchgefuhrt werden.

Fur Telefonica Deutschland-Aktiondre mit Wohnsitz, Sitz oder gewdhnlichem Auf-
enthalt aul3erhalb der Bundesrepublik Deutschland kdnnen sich nach Angaben der Bie-
terin Schwierigkeiten bei der Durchsetzung von Rechten und Anspriichen ergeben, die
nach einem anderen Recht als dem Recht des Landes entstehen, in dem sich ihr Wohn-
sitz befindet. Dies sei laut Angebotsunterlage auf die Tatsache zurtickzufiihren, dass
die Telefonica Deutschland ihren Sitz in Deutschland hat und einige oder alle ihrer
Fuhrungskrafte und Organmitglieder moglichweise ihren Wohnsitz in einem anderen
Land als dem jeweiligen Wohnsitzland der betreffenden Telefénica Deutschland-Ak-
tiondre haben. Es ist laut Bieterin unter Umsténden flr Telefénica Deutschland-Akti-
ondre mit Wohnsitz im Ausland nicht mdglich, Telefénica Deutschland oder deren
Fuhrungskrafte bzw. Organmitglieder vor einem Gericht im eigenen Wohnsitzland
aufgrund von VerstoRen gegen Gesetze des eigenen Wohnsitzlandes zu verklagen. Des
Weiteren kdnnen sich nach Angaben der Bieterin Schwierigkeiten ergeben, ein aus-
landisches Unternehmen und dessen verbundene Unternehmen zu zwingen, sich einem
im Wohnsitzland des jeweiligen Aktionars ergangenen Gerichtsurteil zu unterwerfen.

GemaR Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage kann der Barzufluss gemal dem Angebot
nach den geltenden Steuergesetzen, einschlieflich der Steuergesetze des eigenen
Wohnsitzlandes der Telefonica Deutschland-Aktionare, einen steuerpflichtigen Vor-
gang darstellen. Die Bieterin empfiehlt daher, unabhdngige fachkundige Berater in Be-
zug auf die steuerlichen Konsequenzen der Angebotsannahme zu konsultieren. Laut
Angebotsunterlage tibernehmen weder die Bieterin noch die mit der Bieterin gemein-
sam handelnden Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG noch deren jeweilige Or-
ganmitglieder, Fihrungskréfte, verbundene Unternehmen oder Mitarbeiter eine Ver-
antwortung fir steuerliche Auswirkungen oder Verbindlichkeiten infolge einer Ange-
botsannahme. Die Angebotsunterlage enthalt keine Angaben Uber eine Besteuerung
im Ausland.

AuRerdem weist die Bieterin darauf hin, dass US-Aktionare auch Ziffer 22 der Ange-
botsunterlage beachten sollten.
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Laut Ziffer 1.5 der Angebotsunterlage kann das Angebot von allen in- und auslandi-
schen Telefénica Deutschland-Aktiondren nach Malgabe der in der Angebotsunter-
lage aufgefuhrten Bestimmungen und der jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften an-
genommen werden. Allerdings kann nach Angaben der Bieterin die Annahme des An-
gebots auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland, der Mitgliedsstaaten der Europai-
schen Union und des Europdischen Wirtschaftsraums sowie der Vereinigten Staaten
rechtlichen Beschrankungen unterliegen. Die Bieterin empfiehlt denjenigen Te-
lefénica Deutschland-Aktionéren, die auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland, der
Mitgliedsstaaten der Europdischen Union und des Européischen Wirtschaftsraums
oder der Vereinigten Staaten in den Besitz der Angebotsunterlage gelangen, das An-
gebot auBerhalb dieser Lander oder Gebiete annehmen wollen und/oder anderen
Rechtsvorschriften als denjenigen dieser Lander oder Gebiete unterliegen, sich tber
die jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zu informieren und diese einzuhalten. Die
Bieterin und die Bieterin-Muttergesellschaft bernehmen laut Angebotsunterlage
keine Gewahr dafur, dass die Annahme des Angebots aulRerhalb der Bundesrepublik
Deutschland, der Mitgliedsstaaten der Europaischen Union und des Européischen
Wirtschaftsraums und der Vereinigten Staaten nach den jeweils anwendbaren Rechts-
vorschriften zuldssig ist.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie nicht priifen kénnen, ob
die Telefénica Deutschland-Aktiondre bei der Annahme des Angebots allen flr sie
personlich geltenden rechtlichen Verpflichtungen entsprechen. Der Vorstand und der
Aufsichtsrat empfehlen daher, dass jeder, der die Angebotsunterlage auRRerhalb der
Bundesrepublik Deutschland erhélt oder das Angebot annehmen mdchte, aber Wert-
papiervorschriften anderer Rechtsordnungen als denen der Bundesrepublik Deutsch-
land unterliegt, sich tber diese Rechtsvorschriften informiert und sie einhélt.

INFORMATIONEN UBER DIE GESELLSCHAFT UND DIE TELEFONICA
DEUTSCHLAND-GRUPPE

Rechtliche Grundlagen der Gesellschaft

Die Telefonica Deutschland ist eine nach deutschem Recht gegriindete Aktiengesell-
schaft mit Sitz in Minchen, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amts-
gerichts Minchen unter HRB 201055. Die Geschéftsanschrift der Gesellschaft lautet
Georg-Brauchle-Ring 50, 80992 Minchen, Deutschland. Das Geschéftsjahr der Te-
lefonica Deutschland entspricht dem Kalenderjahr.

Der Unternehmensgegenstand der Gesellschaft lautet gemaR 8 2 Abs. 1 der Satzung:

"(1) Gegenstand des Unternehmens der Gesellschaft ist die Betatigung im
In- und Ausland im Bereich der Telekommunikation, der
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Informationstechnologie sowie im Bereich von Multimedia-, Informations-
und Unterhaltungsangeboten, von mobilen Bezahlsystemen und sonstigen
Zahlungslésungen sowie der Vertrieb von Produkten und die Erbringung
von Vermittlungs- und Serviceleistungen, die mit den vorgenannten oder
verwandten Bereichen im Zusammenhang stehen, einschlief3lich des Ver-
triebs von Hardware und Versicherungslosungen.™

Die Telefonica Deutschland-Aktien (ISIN DEOO0A1J5RX9) sind zum Handel an der
Frankfurter Wertpapierborse im Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren Zu-
lassungsfolgepflichten (Prime Standard) zugelassen. Daruber hinaus kénnen die Te-
lefonica Deutschland-Aktien (ber das elektronische Handelssystem (Exchange
Electronic Trading System, XETRA) der Deutsche Bdrse AG, Frankfurt am Main,
Deutschland, (Deutsche Borse) gehandelt werden. Weiterhin werden die Telefonica
Deutschland-Aktien unter anderem im Freiverkehr der Borsen in Berlin, Disseldorf,
Hamburg, Miunchen und Stuttgart sowie an der Tradegate Exchange gehandelt. Die
Telefonica Deutschland-Aktien sind aktuell Bestandteil des MDAX sowie des
TecDAX.

Ubersicht tiber die Telefonica Deutschland-Gruppe

Die Telefonica Deutschland ist die Obergesellschaft der Telefonica Deutschland-
Gruppe. Eine Liste samtlicher Tochterunternehmen der Telefonica Deutschland ist
dieser Stellungnahme als Anlage 1 beigefiigt. Diese gelten gemaR 82 Abs.5
Satz 3 WpUG mit der Telefénica Deutschland und untereinander als gemeinsam han-
delnde Personen.

Kapitalstruktur der Telefénica Deutschland

Die Angebotsunterlage beschreibt in Ziffer 8.1 zusammenfassend und zutreffend die
rechtlichen Grundlagen und das Grundkapital der Telefénica Deutschland, welches
EUR 2.974.554.993,00 betragt und in 2.974.554.993 auf den Namen lautende Stuick-
aktien eingeteilt ist.

Gemal 8 4 Abs. 3 der Satzung der Telefonica Deutschland ist der Vorstand ermachtigt,
bis zum 19. Mai 2026 (einschlieflich) mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grund-
kapital der Gesellschaft um bis zu EUR 1.487.277.496,00 durch einmalige oder mehr-
malige Ausgabe von bis zu 1.487.277.496 neuen, auf den Namen lautenden Sttickak-
tien gegen Bareinlage und/oder Sacheinlagen zu erhéhen (Genehmigtes Kapital
2021/1). Gemal § 4 Abs. 4 der Satzung der Telefonica Deutschland ist das Grundka-
pital der Gesellschaft um bis zu EUR 558.472.700,00 durch Ausgabe von bis zu
558.472.700 neuen, auf den Namen lautenden Stuickaktien bedingt erhoht (Bedingtes
Kapital 2019/1). Mit Beschluss vom 19. Mai 2022 hat die Hauptversammlung den
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Vorstand ferner gemal? § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats bis zum 18. Mai 2027 eigene Aktien der Gesellschaft bis zu insgesamt 10 %
des zum Zeitpunkt der Erteilung der Ermdachtigung oder — falls dieser Wert geringer
ist — des zum Zeitpunkt der Austibung der Ermachtigung bestehenden Grundkapitals
zu jedem zuléssigen Zweck zu erwerben. Der Vorstand der Telefénica Deutschland
hat bis zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieser Stellungnahme von den dem Ge-
nehmigten Kapital 2021/1, dem Bedingten Kapital 2019/1 und der Erméchtigung zum
Erwerb eigener Aktien keinen Gebrauch gemacht. Zum Zeitpunkt der Veroffentli-
chung dieser Stellungnahme hat die Telefonica Deutschland keine Schuldverschrei-
bungen mit Wandlungsrechten beziehungsweise irgendwelche Schuldverschreibun-
gen, die Wandlungspflichten begriinden, ausgegeben und hélt auch keine eigenen Ak-
tien.

Uberblick tiber die Geschaftstatigkeit der Telefonica Deutschland-Gruppe

Die Telefonica Deutschland-Gruppe ist einer der drei fuhrenden integrierten Netzbe-
treiber in Deutschland. Sie bietet Mobilfunk- und Festnetzdienste fir Privat- und Ge-
schaftskunden sowie innovative digitale Produkte und Services an. Des Weiteren be-
ziehen ihre zahlreichen Wholesale-Partner umfangreiche Leistungen im Mobilfunkbe-
reich von ihr. Die Telefonica Deutschland-Gruppe hat eine Mehrmarkenstrategie, wel-
che eine Anpassung des Marketing- und des Vertriebsansatzes an die Bedurfnisse der
jeweiligen Kundengruppe ermdglicht. Das Produktangebot der Telefénica Deutsch-
land-Gruppe umfasst konkret die folgenden Bereiche:

Mobilfunkdienstleistungen

Die Telefonica Deutschland-Gruppe ist mit insgesamt 44,3 Mio. Mobilfunkanschlis-
sen zum 31. Dezember 2022 ein fuhrender Anbieter auf dem Markt fir Mobilfunk-
dienstleistungen. Sie bietet Privat- und Geschaftskunden mobile und stationare
Sprach- und Datendienste sowohl auf Vertragsbasis (Postpaid) als auch im Prepaid-
Segment an. Die Basis dafir ist ihr Mobilfunk-Netzwerk. Der Fokus liegt auf dem
Ausbau des 5G-Netzes, welches seit 2022 bereits mehr als 80 % der deutschen Bevol-
kerung versorgt.

Festnetzgeschaft

Ergénzend zu den Mobilfunkdiensten bietet die Telefonica Deutschland-Gruppe bun-
desweit Festnetzdienste an. lhre Festnetz-Kundenbasis betrug zum Jahresende 2022
rund 2,3 Mio. Eine strategische Partnerschaft mit der Telekom Deutschland GmbH
gewahrt der Telefonica Deutschland-Gruppe Zugang zu zukunftssicherer Festnetzinf-
rastruktur der ndchsten Generation und kann bereits rund 34 Mio. Haushalte in
Deutschland mit einem Hochgeschwindigkeits-Internetzugang versorgen. Seit No-
vember 2022 vermarktet die Telefonica Deutschland-Gruppe neben den bestehenden
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VDSL- und Vectoring-Vorleistungsprodukten der Telekom auch Glasfaser-Hausan-
schlussleitungen ("Fibre to the home™) an ihre Kunden.

Hardwaregeschaft

Die Telefénica Deutschland-Gruppe nutzt viele Wege, um eine grof3e Vielfalt an End-
geraten an ihre Kunden zu vertreiben. Uber das Programm O, My Handy kénnen Kun-
den jedes Gerat im Angebot von O> sofort kaufen oder in flexiblen Monatsraten ab-
zahlen. Zum Teil versorgt die Telefénica Deutschland-Gruppe auch ihre Partner mit
Hardware und unterstitzt sie bei Bedarf in dem Vertrieb und der Vermarktung der
Hardware an ihre Kunden.

Digitale Dienste

Die Telefonica Deutschland-Gruppe bietet eine Vielzahl zusétzlicher Produkte und
Services an. Dazu zéhlen beispielsweise ihre Produkte und Services in Verbindung mit
Internet of Things (10T) sowie ihre digitalen Zusatzdienste wie Oz TV und Oz Cloud.

Die Telefonica Deutschland-Gruppe erzielte im Geschaftsjahr 2022 einen konsolidier-
ten Umsatz von rund EUR 8.224 Mio. (2021: EUR 7.765 Mio.), ein operatives Ergeb-
nis vor Abschreibungen (OIBDA) von rund EUR 2.523 Mio. (2021: EUR 2.653 Mio.)
und einen Free Cashflow (OIBDA minus CapEx) von rund EUR 1.314 Mio.
(2021: EUR 1.369 Mio.). Im Geschéftsjahr 2022 beschéftigte die Telefénica Deutsch-
land-Gruppe durchschnittlich 7.404 Mitarbeiter.

Fuhrungsgremien der Gesellschaft

Die Gesellschaft hat zwei Flihrungsgremien, namentlich den Vorstand und den Auf-
sichtsrat. Dem Vorstand obliegen satzungsgemal die Geschaftsfiihrung und Vertre-
tung der Gesellschaft. Der Vorstand der Telefénica Deutschland besteht zurzeit aus
den folgenden sieben Mitgliedern: Markus Haas (Chief Executive Officer (CEO),
Vorstandsvorsitzender), Markus Rolle (Chief Financial Officer (CFO)), Valentina
Daiber (Chief Officer Legal & Corporate Affairs), Nicole Gerhardt (Chief Organiza-
tional Development & People Officer), Andreas Laukenmann (Chief Consumer Of-
ficer (CCQ)), Alfons Losing (Chief Partner & Wholesale Officer) und Yelamate Mal-
likarjuna Rao (Chief Technology & Information Officer).

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft setzt sich gemal? § 11 Abs. 1 der Satzung der Ge-
sellschaft aus 16 Mitgliedern zusammen, von denen acht von der Hauptversammlung
und acht von den Arbeitnehmern nach den Bestimmungen des Mitbestimmungsgeset-
zes gewahlt werden. Mitglieder des Aufsichtsrats sind derzeit:
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Anteilseignervertreter Arbeitnehmervertreter

Peter Loscher* (Vorsitzender) Thomas Pfeil (stellvertretender Vorsit-
zender)

Pablo de Carvajal Gonzalez Martin Butz

Maria Garcia-Legaz Ponce Yasmin Fahimi

Ernesto Gardelliano Cansever Heil

Michael Hoffmann* Christoph Heil

Julio Linares Lopez Joachim Rieger

Stefanie Oeschger* Barbara Rothful3

Jaime Smith Basterra* Dr. Jan-Erik Walter

*  Unabhangige Aufsichtsratsmitglieder sowohl im Sinne der Empfehlungen C.7 der
"Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex" in der Fassung
vom 28. April 2022 (DCGK 2022) als auch im Sinne der Empfehlung C.9 DCGK
2022,

Aktionarsstruktur

Die direkte Muttergesellschaft der Telefénica Deutschland-Gruppe ist die Telefonica
Germany Holdings Limited, eine Gesellschaft mit beschréankter Haftung nach briti-
schem Recht mit Sitz in Worthing, Vereinigtes Konigreich, (UK HoldCo). Die UK
HoldCo ist eine hundertprozentige Tochtergesellschaft von O2 (Europe) Limited, ei-
ner Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach britischem Recht mit Sitz in Worthing,
Vereinigtes Konigreich. Die O2 (Europe) Limited ist eine hundertprozentige Tochter-
gesellschaft der Bieterin-Muttergesellschaft. Die UK HoldCo ist daher eine mittelbare
Tochtergesellschaft der Bieterin-Muttergesellschaft, in deren Konzernabschluss die
Telefonica Deutschland einbezogen wird und welche die oberste Konzernmutterge-
sellschaft ist. Nach den Stimmrechtsmitteilungen, die der Telefonica Deutschland nach
88 33 ff. des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) bis zum 11. Dezember 2023 zuge-
gangen und auf der Internetseite der Gesellschaft unter https://www.telefonica.de/ un-
ter der Rubrik "Investor Relations"”, dort unter "Publikationen” und dort im Bereich
"News" unter der Schaltflache "Stimmrechtsmitteilungen™ veroffentlicht sind, sowie
nach eigenen Datenerhebungen halten folgende Aktiondre unmittelbar oder mittelbar
3,00 % oder mehr der Stimmrechte aus Aktien an der Telefonica Deutschland:
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Anteil der
Stimmrechte

Aktionar (in %)"
Telefénica Germany Holdings Limited (UK HoldCo)

69,22
Bieterin-Muttergesellschaft 10,94
Gesamt 80,16

* Basierend auf den der Gesellschaft gemaR 88 33, 34 WpHG bis zum 11. Dezem-
ber 2023 gemeldeten Stimmrechten aus Aktien, berechnet auf der Grundlage des
gegenwartigen Grundkapitals der Gesellschaft.

INFORMATIONEN UBER DIE BIETERIN

Die folgenden Informationen hat die Bieterin, soweit nicht anders angegeben, in der
Angebotsunterlage veroffentlicht. Diese Informationen konnten vom Vorstand und
vom Aufsichtsrat nicht bzw. nicht vollstandig Uberprift werden. Der Vorstand und der
Aufsichtsrat Gbernehmen fur die Richtigkeit der Informationen daher keine Gewéhr.

Rechtsgrundlage, Kapitalstruktur und Unternehmensstruktur der Bieterin

Die Angebotsunterlage enthélt zu den Grundlagen der Bieterin unter Ziffer 6 die fol-
genden Angaben:

Die Bieterin, Telefonica Local Services GmbH, ist eine Gesellschaft mit beschrénkter
Haftung nach deutschem Recht mit Sitz in Ismaning, Deutschland, und im Handelsre-
gister des Amtsgerichts Minchen unter HRB 287256 eingetragen. Die Geschaftsan-
schrift der Bieterin lautet Adalperostralie 82-86, 85737 Ismaning, Deutschland. Das
Stammkapital der Gesellschaft betrdgt EUR 25.000,00 und ist eingeteilt in 25.000 Ge-
schaftsanteile mit einem Nennbetrag von je EUR 1,00. Alleinige Gesellschafterin der
Bieterin ist die Bieterin-Muttergesellschaft.

Der Unternehmensgegenstand der Bieterin umfasst unter anderem den Erwerb, das
Halten und die Verwaltung von Beteiligungen an anderen Gesellschaften und Unter-
nehmen im eigenen Namen, auf eigene Rechnung und nicht als Dienstleistung fiir
Dritte. Das Geschaftsjahr der Bieterin ist das Kalenderjahr.

Die Bieterin hat einen Geschaftsfiihrer: Raul Molina Torres. Der Geschaftsfihrer ist
einzelvertretungsberechtigt. Die Bieterin hat derzeit keine Mitarbeiter.
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Ubersicht tiber die Bieterin-Muttergesellschaft und den Bieterin-Mutterkonzern

Ausweislich der Angebotsunterlage ist die Bieterin-Muttergesellschaft ein spanisches
multinationales Telekommunikationsunternehmen mit Hauptsitz in Madrid, Spanien.
Sie ist einer der grofiten Telefon- und Mobilfunknetzbetreiber der Welt. Sie bietet Fest-
netz- und Mobiltelefonie, Breitband und Abonnementfernsehen an und ist in Europa
sowie Nord- und Stidamerika tatig. "Telefénica” ist die Dachmarke der Bieterin-Mut-
tergesellschaft und der mit ihr verbundenen Unternehmen im Sinne der §8 15 ff. AktG
(zusammen Bieterin-Mutterkonzern), die ihre Unternehmens- und institutionelle
Kommunikation weltweit fuhrt. Auf lokaler Ebene verwendet der Bieterin-Mutterkon-
zern die Handelsmarken "Telefonica™, "Movistar" und "O" in Spanien, "Movistar™ in
Lateinamerika, "O" in Europa und "Vivo" in Brasilien.

Im Geschéftsjahr 2022 erzielte der Bieterin-Mutterkonzern einen konsolidierten Um-
satz von ca. EUR 39.993 Mio. (2021: EUR 39.277 Mio.) und ein Betriebsergebnis von
ca. EUR 4.056 Mio. (Vorjahr: EUR 13.586 Mio.).

Im Jahr 2022 waren im Durchschnitt 102.563 Mitarbeiter im Bieterin-Mutterkonzern
beschéftigt.

Die Bieterin-Muttergesellschaft hat keinen beherrschenden Anteilseigner, dem von der
Bieterin-Muttergesellschaft gehaltene oder ihr zugerechnete Stimmrechte an der Te-
lefonica Deutschland gemaR § 30 WpUG zuzurechnen waren.

Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen

GemaR Ziffer 6.4 der Angebotsunterlage ist die Bieterin-Muttergesellschaft eine mit
der Bieterin gemeinsam handelnde Person im Sinne von 8 2 Abs. 5 Satz 1 und Satz 3
WpUG und sind die in Anlage 2 aufgefiihrten Unternehmen mit der Bieterin gemein-
sam handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG. Als mit der Bieterin
gemeinsam handelnde Personen gelten auch die Telefonica Deutschland und ihre in
Anlage 1 gesondert aufgefiihrten Tochterunternehmen. Dartber hinaus gibt es keine
weiteren mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen im Sinne des § 2 Abs. 5
WpUG.

Gegenwartig von der Bieterin oder von mit der Bieterin gemeinsam handelnden
Personen und deren Tochterunternehmen gehaltene Telefénica Deutschland-Ak-
tien, Zurechnung von Stimmrechten

Ausweislich Ziffer 6.5 der Angebotsunterlage wurden zum Zeitpunkt der Veroffentli-
chung der Angebotsunterlage von der Bieterin keine Telefénica Deutschland-Aktien
unmittelbar gehalten.
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UK HoldCo, die eine Schwestergesellschaft der Bieterin und eine mit der Bieterin ge-
meinsam handelnde Person im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG ist, halt nach den der
Telefdnica Deutschland nach 88 33 ff. WpHG bis zum 11. Dezember 2023 zugegan-
genen Stimmrechtsmitteilungen unmittelbar 2.059.117.075 Aktien an der Telefonica
Deutschland (was ca. 69,22 % des Grundkapitals und der Stimmrechte an der Te-
lefonica Deutschland entspricht). Die Bieterin-Muttergesellschaft halt unmittelbar ca.
10,94 % des Grundkapitals und der Stimmrechte an der Telefonica Deutschland. Die
Stimmrechte aus den von der UK HoldCo gehaltenen Telefonica Deutschland-Aktien
werden der Bieterin-Muttergesellschaft gemé&l § 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1, Satz 2 und
Satz 3 WpUG zugerechnet. Daher werden zum 11. Dezember 2023 ca. 80,16 % des
Grundkapitals und der Stimmrechte an der Telefénica Deutschland von mit der Biete-
rin gemeinsam handelnden Personen gehalten (Gehaltene Telefonica Deutschland-
Aktien).

AufRer den Gehaltenen Telefénica Deutschland-Aktien halten nach Kenntnis des Vor-
stands und des Aufsichtsrats zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Stellungnahme
weder die Bieterin noch andere mit ihr gemeinsam handelnde Personen im Sinne von
8 2 Abs. 5 WpUG weitere Telefonica Deutschland-Aktien oder mit den Telefonica
Deutschland-Aktien verbundene Stimmrechte und ihnen sind auch keine mit den Te-
lefonica Deutschland-Aktien verbundene Stimmrechte nach § 30 WpUG zuzurech-
nen.

Angaben zu friiheren Erwerben von Telefonica Deutschland-Aktien

Nach den Ausflhrungen unter Ziffer 7 der Angebotsunterlage hat die Bieterin-Mutter-
gesellschaft in den letzten sechs Monaten vor der Bekanntgabe der Entscheidung der
Bieterin zur Abgabe des Angebots gemaR § 10 Abs. 1 Satz 1 WpUG am 7. November
2023 und bis zur Veroffentlichung der Angebotsunterlage, d.h. bis zum 5. Dezember
2023, 284.488.496 Telefonica Deutschland-Aktien erworben (entspricht ca. 9,56 %
des Grundkapitals und der Stimmrechte an der Telefénica Deutschland). Beziiglich
Einzelheiten zu diesen Erwerben der Bieterin-Muttergesellschaft wird auf die Ausfiih-
rungen in Ziffer 7 und der dazugehdrigen Anlage 3 der Angebotsunterlage verwiesen.

Instrumente, Vereinbarungen in Bezug auf den Erwerb von Aktien

Nach den Ausfuhrungen unter Ziffer 7.1.2 der Angebotsunterlage halt die Bieterin-
Muttergesellschaft unmittelbar ein Finanzinstrument, das ihr das Recht zum Erwerb
von 39.213.404 Telefonica Deutschland-Aktien (entspricht ca. 1,32% des Grundkapi-
tals und der Stimmrechte von Telefonica Deutschland) einraumt.

Mit Ausnahme der in Ziffer 7.1.1 der Angebotsunterlage bzw. vorstehender Ziffer 5
dieser Stellungnahme genannten Transaktionen und dem vorgenannten Instrument
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haben nach Kenntnis der Gesellschaft weder die Bieterin noch mit ihr gemeinsam han-
delnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG in den letzten sechs Monaten vor der
Bekanntgabe der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Angebots gemal
§ 10 Abs. 1 Satz 1 WpUG am 7. November 2023 und bis zur Veréffentlichung der An-
gebotsunterlage, d.h. bis zum 5. Dezember 2023, (i) Instrumente erworben, die unmit-
telbar oder mittelbar geméali § 38 oder § 39 WpHG mitzuteilende Stimmrechte in Be-
zug auf die Telefonica Deutschland vermitteln, oder (ii) eine Vereinbarung getroffen,
auf deren Grundlage die Ubertragung von Telefonica Deutschland-Aktien verlangt
werden konnte.

Mdoglicher zukinftiger Erwerb von Telefonica Deutschland-Aktien

Beziliglich des moglichen ziinftigen Erwerbs von Telefénica Deutschland-Aktien ent-
halt die Angebotsunterlage unter Ziffer 7.2 folgende Ausfiihrungen: Die Bieterin
und/oder mit ihr gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG be-
halten sich das Recht vor, im Rahmen des rechtlich Zuldssigen bis zum Ablauf der
Annahmefrist unmittelbar oder mittelbar Telefonica Deutschland-Aktien auf andere
Weise als im Rahmen des Angebots borslich oder auBerbérslich zu erwerben oder ent-
sprechende Vorbereitungen fur solche Erwerbe zu treffen, sofern derartige Erwerbe
oder Vorbereitungen flr solche Erwerbe auBerhalb der Vereinigten Staaten und in
Ubereinstimmung mit den anwendbaren Bestimmungen des deutschen Rechts und den
anwendbaren Bestimmungen des Exchange Act erfolgen.

Informationen tber solche Erwerbe oder VVereinbarungen tiber Erwerbe werden gemaf
den gesetzlichen Bestimmungen und in einer unverbindlichen englischen Ubersetzung
auf der Internetseite der Bieterin unter https://www.td-offer.com veroffentlicht.

INFORMATIONEN UBER DAS ANGEBOT

Malgeblichkeit der Angebotsunterlage

Nachfolgend werden einige ausgewdhlte Informationen aus dem Angebot der Bieterin
dargestellt. Fur weitere Informationen und Einzelheiten (insbesondere im Hinblick auf
die Angebotsbedingungen, die Annahmefristen, die Annahmemodalitdten und die
Rucktrittsrechte) wird auf die Ausfiihrungen in der Angebotsunterlage verwiesen. Die
nachstehenden Informationen fassen lediglich in der Angebotsunterlage enthaltene In-
formationen zusammen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass
die Beschreibung des Angebots in der Stellungnahme keinen Anspruch auf Vollstan-
digkeit erhebt und dass fur den Inhalt und die Abwicklung des Angebots allein die
Bestimmungen der Angebotsunterlage malgeblich sind. Jedem Telefdnica
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Deutschland-Aktiondr obliegt es, in eigener Verantwortung die Angebotsunterlage zur
Kenntnis zu nehmen und die fur ihn sinnvollen MaRnahmen zu ergreifen.

Die Angebotsunterlage wurde am 5. Dezember 2023 verdffentlicht durch (i) Bekannt-
gabe im Internet unter https://www.td-offer.com und (ii) Bereithaltung von Exempla-
ren der Angebotsunterlage zur kostenlosen Ausgabe bei der BNP Paribas S.A., Nie-
derlassung Deutschland, Senckenberganlage 19, 60325 Frankfurt am Main, Deutsch-
land (Bestellung per Telefax an +49 (0) 69 1520 5277 oder E-Mail an frank-
furt.gct.operations@bnpparibas.com) (BNP Paribas). Die Hinweisbekanntmachung
uber (i) die Internetadresse, unter der die Angebotsunterlage verdffentlicht wurde, und
(ii) die Bereithaltung der Angebotsunterlage bei der BNP Paribas wurden am 5. De-
zember 2023 im Bundesanzeiger und werden ausweislich der Angebotsunterlage ab
dem 5. Dezember 2023 im The Wall Street Journal in den Vereinigten Staaten verof-
fentlicht. Unter https://www.td-offer.com wurde dariiber hinaus eine unverbindliche
englische Ubersetzung dieser Angebotsunterlage, die von der Bundesanstalt fiir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) nicht geprift wurde, eingestellt. Weitere Einzel-
heiten der Verdffentlichung und Verbreitung der Angebotsunterlage sind Ziffern 1.1
und 1.4 der Angebotsunterlage zu entnehmen.

Durchfiihrung des Angebots

Das Angebot wird von der Bieterin in Form eines freiwilligen 6ffentlichen Erwerbsan-
gebots in der Form eines Teilangebots (Barangebot) zum Erwerb von bis zu
550.882.742 Telefonica Deutschland-Aktien nach Maligabe der Vorschriften des
WpUG und der Verordnung iiber den Inhalt der Angebotsunterlage, die Gegenleistung
bei Ubernahmeangeboten und Pflichtangeboten und die Befreiung von der Verpflich-
tung zur Veroffentlichung und zur Abgabe eines Angebots (WpUG-Angebotsverord-
nung und zusammen mit dem WpUG das Deutsche Ubernahmerecht) sowie nach
anwendbaren Vorschriften des Wertpapierrechts der Vereinigten Staaten durchge-
flhrt.

Gegenstand des Angebots und Angebotspreis

Vorbehaltlich der Bestimmungen und Bedingungen in der Angebotsunterlage bietet
die Bieterin allen Telefonica Deutschland-Aktionéren an, ihre auf den Namen lauten-
den nennwertlosen Stiickaktien der Telefonica Deutschland (ISIN DEOO0OA1J5RX9),
die nicht unmittelbar von der Bieterin gehalten werden, jeweils mit einem anteiligen
Betrag am Grundkapital der Gesellschaft von EUR 1,00, einschlieBlich aller zum Zeit-
punkt der Abwicklung des Angebots bestehenden Nebenrechte, insbesondere des Di-
videndenbezugsrechts, gegen eine Geldleistung in Hohe von

EUR 2,35 in bar je Telefénica Deutschland-Aktie
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zu erwerben (Angebotspreis oder Angebotsgegenleistung).

Annahmefrist

Die Frist fur die Annahme des Angebots hat ausweislich der Ziffer 5.1 der Angebots-
unterlage (einschlieBlich etwaiger Verlangerungen ausweislich der Ziffer 5.2 — siehe
hierzu naher sogleich — die Annahmefrist) mit der Verdffentlichung der Angebotsun-
terlage am 5. Dezember 2023 begonnen und endet am 17. Januar 2024, 24:00 Uhr. Die
Bieterin kann das Angebot gemaR § 21 Abs. 1 WpUG bis zu einem Werktag vor Ab-
lauf der Annahmefrist &ndern. Unter den nachfolgend genannten Umstanden verlan-
gert sich die Frist fir die Annahme des Angebots ausweislich der Ziffer 5.2 der Ange-
botsunterlage jeweils automatisch wie folgt:

o Im Falle einer Anderung des Angebots gemaR § 21 Abs. 1 WpUG verlangert
sich die Annahmefrist automatisch um zwei Wochen, sofern die Veroffentli-
chung der Anderung innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ablauf der Annah-
mefrist erfolgt (§ 21 Abs. 5 WpUG). Die Annahmefrist wiirde dann am 31. Ja-
nuar 2024, 24:00 Uhr enden. Dies gilt auch dann, wenn das gednderte Angebot
gegen Rechtsvorschriften verstoRt.

o Wird wahrend der Annahmefrist von einem Dritten ein konkurrierendes Ange-
bot zum Erwerb der Telefonica Deutschland-Aktien abgegeben (Konkurrieren-
des Angebot) und lauft die Annahmefrist fir das Angebot vor Ablauf der An-
nahmefrist fir das Konkurrierende Angebot ab, so bestimmt sich der Ablauf der
Annahmefrist des Angebots automatisch nach dem Ablauf der Annahmefrist flr
das Konkurrierende Angebot (§ 22 Abs. 2 Satz 1 WpUG). Dies gilt auch dann,
falls das Konkurrierende Angebot geandert oder untersagt wird oder gegen
Rechtsvorschriften verstofRt.

o Sofern im Zusammenhang mit dem Angebot nach Veroffentlichung der Ange-
botsunterlage eine Hauptversammlung der Telefonica Deutschland einberufen
wird, betragt die Annahmefrist nach MaRgabe des § 16 Abs. 3 WpUG zehn Wo-
chen ab der Veroffentlichung der Angebotsunterlage. Die Annahmefrist wirde
dann am 13. Februar 2024, 24:00 Uhr enden.

Hinsichtlich des Ruicktrittsrechts im Falle einer Anderung des Angebots oder im Falle
eines Konkurrierenden Angebots wird auf die Ausfiihrungen unter Ziffer 18.1 der An-
gebotsunterlage verwiesen.

Die weitere Annahmefrist gemaR § 16 Abs. 2 WpUG wird nicht zur Anwendung kom-
men, da es sich bei dem Angebot nicht um ein Ubernahmeangebot im Sinne des § 29
Abs. 1 WpUG handelt.
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Angebotsbedingung

Ausweislich Ziffer 13 der Angebotsunterlage werden das Angebot und die durch seine
Annahme mit den Telefénica Deutschland-Aktiondren geschlossenen Vertrage nur
vollzogen, wenn keine wesentliche Verschlechterung des Marktumfeldes (Angebots-
bedingung), wie in Ziffer 13.1 der Angebotsunterlage definiert, bei Ablauf der An-
nahmefrist eingetreten ist (auflésende Bedingung) oder die Bieterin auf diese Ange-
botsbedingung zuvor wirksam verzichtet hat.

Wie unter Ziffer 13.2 der Angebotsunterlage dargestellt, behalt sich die Bieterin das
Recht vor, bis zum vorletzten Bérsenhandelstag der Annahmefrist geméal § 21 Abs. 1
WpUG auf die Angebotsbedingung im Voraus zu verzichten (vgl. § 21 Abs. 1 Nr. 4
WpUG), sofern diese nicht zuvor endgiltig ausgefallen oder eingetreten ist. Der wirk-
same Verzicht steht dem Eintritt der Angebotsbedingung gleich. Im Falle eines Ver-
zichts auf die Angebotsbedingung wird die Annahmefrist automatisch um zwei Wo-
chen verlangert, soweit der Verzicht innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ablauf
der Annahmefrist veroffentlicht wird (§ 21 Abs. 5 WpUG).

Ausweislich Ziffer 13.3 der Angebotsunterlage erlischt das Angebot und werden die
durch die Annahme des Angebots geschlossenen Vertrage unwirksam und nicht voll-
zogen, sofern die Angebotsbedingung nicht eingetreten ist und die Bieterin nicht zuvor
wirksam auf die Angebotsbedingung verzichtet hat; Zum Verkauf Eingereichte Te-
lefonica Deutschland-Aktien (wie nachfolgend in Ziffer 7 dieser Stellungnahme defi-
niert) werden zurtickgebucht (zur Ruckabwicklung siehe Ziffer 13.3 der Angebotsun-
terlage).

Nach MalRgabe der Ausfiihrungen in der Angebotsunterlage wird die Bieterin unver-
ziglich im Internet unter https://www.td-offer.com (auf Deutsch und in unverbindli-
cher englischer Ubersetzung) und im Bundesanzeiger bekanntgeben, falls (i) die Bie-
terin auf die Angebotsbedingung zuvor wirksam verzichtet hat oder (ii) das Angebot
nicht vollzogen wird, weil die Angebotsbedingung endgltig nicht eingetreten oder
endgultig ausgefallen ist. Ebenso wird die Bieterin unverziglich nach Ablauf der An-
nahmefrist im Rahmen der Verdffentlichung gemal § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG
bekanntgeben, ob die Angebotsbedingung bis zu diesem Zeitpunkt eingetreten ist.
Diese Informationen werden auch in den Vereinigten Staaten ¢ffentlich zuganglich
gemacht (siehe Ziffer 21 der Angebotsunterlage fur weitere Informationen).

Gestattung der Veroéffentlichung der Angebotsunterlage durch die BaFin

Ausweislich Ziffer 12 der Angebotsunterlage hat die BaFin die Veroffentlichung der
Angebotsunterlage am 5. Dezember 2023 gestattet und bedarf der VVollzug des Ange-
bots keiner weiteren behordlichen Genehmigung.
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Annahme und Abwicklung des Angebots

Ziffer 17 der Angebotsunterlage beschreibt die Annahme und Abwicklung des Ange-
bots einschlieBlich der Rechtsfolgen der Annahme (Ziffer 17.4 der Angebotsunter-

lage).
Nach Ziffer 17.1 der Angebotsunterlage hat die Bieterin die BNP Paribas als zentrale

Abwicklungsstelle mit der Abwicklung des Angebots beauftragt (Zentrale Abwick-
lungsstelle).

Ausweislich Ziffer 17.2 der Angebotsunterlage kdnnen Telefonica Deutschland-Akti-
ondre das Angebot nur annehmen, indem sie innerhalb der Annahmefrist (i) in Text-
form oder elektronisch die Annahme des Angebots gegeniiber ihrer jeweiligen depot-
fihrenden Bank (Depotfiihrende Bank) erklaren (Annahmeerklarung) und (ii) ihre
Depotfuhrende Bank anweisen, die Umbuchung der in ihrem Depot befindlichen Te-
lefonica Deutschland-Aktien, fir die sie das Angebot annehmen wollen (Zum Verkauf
Eingereichte Telefonica Deutschland-Aktien), in die ISIN DEOOOA3MQD87 bei
Clearstream Banking AG (Clearstream) unverziiglich vorzunehmen.

Die Annahmeerklarung wird nach Angaben der Bieterin nur wirksam, wenn die Zum
Verkauf Eingereichten Telefonica Deutschland-Aktien bis spatestens 18:00 Uhr am
zweiten Bankarbeitstag nach Ablauf der Annahmefrist bei der Clearstream in die
ISIN DEOOOA3MQD87 umgebucht worden sind. Diese Umbuchungen sind laut Bie-
terin durch die jeweilige Depotfiihrende Bank unverziiglich nach Erhalt der Annahme-
erklarung zu veranlassen.

Zur Rechtsfolge der Annahme erldutert die Bieterin in Ziffer 17.4 der Angebotsunter-
lage insbesondere, dass mit Annahme des Angebots zwischen dem annehmenden Te-
lefonica Deutschland-Aktionar und der Bieterin ein Vertrag Uber den Verkauf und die
Ubertragung der Zum Verkauf Eingereichten Telefonica Deutschland-Aktien gemaR
den Bestimmungen der Angebotsunterlage zustande kommt. Die Ubertragung des Ei-
gentums an den Zum Verkauf Eingereichten Telefonica Deutschland-Aktien erfolgt
laut Bieterin, vorbehaltlich der Bestimmungen und Bedingungen der Angebotsunter-
lage, bei Vollzug des Angebots. Alle zum Zeitpunkt der Abwicklung existierenden
Nebenrechte der Zum Verkauf Eingereichten Telefénica Deutschland-Aktien (insbe-
sondere einschlieBlich aller Dividendenbezugsrechte) gehen mit der Ubertragung des
Eigentums an den Zum Verkauf Eingereichten Telefonica Deutschland-Aktien auf die
Bieterin tGber. Hinsichtlich der Einzelheiten sowie der durch die annehmenden Te-
lefonica Deutschland-Aktionare erteilten Weisungen, Erméachtigungen, Vollmachten
und Auftréage wird auf die Ziffern 17.3a) und 17.3b) der Angebotsunterlage sowie hin-
sichtlich der Erklarungen durch die annehmenden Telefonica Deutschland-Aktionare
auf Ziffer 17.3c) der Angebotsunterlage verwiesen.
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Zur Abwicklung des Angebots fuhrt die Bieterin in Ziffer 17.6 der Angebotsunterlage
aus, dass die Zahlung des von der Bieterin dem jeweiligen Telefonica Deutschland-
Aktiondr geschuldeten Angebotspreises Uber die Clearstream auf die Konten der De-
potfiihrenden Bank der annehmenden Telefénica Deutschland-Aktionédre Zug um Zug
gegen Ubertragung der Zum Verkauf Eingereichten Telefonica Deutschland-Aktien
auf das Depot der Zentralen Abwicklungsstelle bei der Clearstream zum Zwecke der
Ubereignung dieser Aktien an die Bieterin erfolgt.

Dazu wird nach Angaben der Bieterin die Zentrale Abwicklungsstelle die Uberwei-
sung des Angebotspreises flr die Zum Verkauf Eingereichten Telefénica Deutschland-
Aktien unverziiglich, sofern keine Uberzeichnung stattgefunden hat, spatestens jedoch
am achten Bankarbeitstag nach Ablauf der Annahmefrist veranlassen, sofern die An-
gebotsbedingung eingetreten ist oder — soweit zulédssig — auf sie gemal Ziffer 13.2 der
Angebotsunterlage wirksam verzichtet wurde.

Ausweislich Ziffer 13.3 der Angebotsunterlage werden die durch die Annahme des
Angebots geschlossenen Vertrage unwirksam, und das Angebot wird beendet und
nicht abgewickelt, wenn die in Ziffer 13.1 der Angebotsunterlage genannte Angebots-
bedingung bei Ablauf der Annahmefrist nicht eingetreten ist oder von der Bieterin
nicht geman Ziffer 13.2 der Angebotsunterlage wirksam darauf verzichtet wurde. Zum
Verkauf Eingereichte Telefonica Deutschland-Aktien werden, soweit erforderlich, un-
verzuglich an die jeweilige Depotfiihrende Bank zurlckiibertragen und von dieser zu-
rickgebucht. Dementsprechend haben die Depotfiihrenden Banken die Umbuchung
der Zum Verkauf Eingereichten Telefonica Deutschland-Aktien in die
ISIN DEOOOALJ5RX9 unverziglich, spatestens jedoch fiinf Bankarbeitstage nach Be-
kanntgabe des Erldschens des Angebots durch die Bieterin, zu veranlassen.

Nach Ziffer 17.6 der Angebotsunterlage wird die Bieterin mit der Zahlung des jeweils
geschuldeten Angebotspreises an die jeweilige Depotfiihrende Bank die Verpflichtung
zur Zahlung des Angebotspreises gegentiber dem jeweiligen Telefonica Deutschland-
Aktiondr erflllt haben. Es obliegt laut der Bieterin der jeweiligen Depotfiihrenden
Bank, den jeweils geschuldeten Angebotspreis unverziglich dem Konto des das An-
gebot annehmenden Telefonica Deutschland-Aktionérs gutzuschreiben.

Ferner weist die Bieterin in Ziffer 17.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass Te-
lefénica Deutschland-Aktionare, die das Angebot annehmen wollen, sich mit eventu-
ellen Fragen beziiglich der Annahme des Angebots und dessen technischer Abwick-
lung an ihre Depotfiihrende Bank wenden sollen. Diese ist laut Angaben der Bieterin
Uber die Modalitaten der Annahme und die Abwicklung des Angebots gesondert in-
formiert worden und verpflichtet, Kunden, die in ihrem Depot Telefonica Deutsch-
land-Aktien halten, Gber das Angebot und die fiir dessen Annahme erforderlichen
Schritte zu informieren.
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Beziiglich der weiteren Einzelheiten zu der Annahme und der Abwicklung des Ange-
bots wird auf Ziffer 17 der Angebotsunterlage verwiesen.

Falls und soweit im Rahmen des Angebots Annahmeerklarungen von Telefonica
Deutschland-Aktionéren fur mehr als die 550.882.742 Telefonica Deutschland-Aktien
abgegeben werden, die Gegenstand dieses Angebots sind (Uberzeichnung), werden
die Annahmeerklarungen verhaltnismaRig im Sinne des § 19 WpUG beriicksichtigt
(vgl. Ziffer 17.5 der Angebotsunterlage). Dies bedeutet, dass die Annahmeerklarungen
im Verhdltnis zur Gesamtzahl der Zum Verkauf Eingereichten Telefonica Deutsch-
land-Aktien berlicksichtigt werden. Sollten sich bei dieser anteiligen Betrachtung
Bruchteile ergeben, so wird auf die nachste ganze Zahl abgerundet. Im Falle einer
Uberzeichnung zum Ablauf der Annahmefrist wird das Angebot in Bezug auf solche
Zum Verkauf Eingereichten Telefénica Deutschland-Aktien nicht vollzogen, die nach
erfolgter anteiliger Zuteilung nicht beriicksichtigt werden und daher einen Uberschuss
an Telefonica Deutschland-Aktien darstellen (Uberschiissige Telefonica Deutsch-
land-Aktien). Die Bieterin ist nicht verpflichtet, die Uberschiissigen Telefonica
Deutschland-Aktien zu erwerben. Die in Bezug auf die Uberschiissigen Telefonica
Deutschland-Aktien durch die Annahme dieses Angebots getroffenen Vereinbarungen
werden unwirksam, und das Eigentum an den Uberschiissigen Telefonica Deutsch-
land-Aktien wird nicht auf die Bieterin Ubertragen. Die Clearstream wird stattdessen
die Umbuchung der Uberschiissigen Telefonica Deutschland-Aktien in die urspriing-
liche ISIN DEOOOA1J5RX9 veranlassen. Die Umbuchung erfolgt unverzuglich nach
Abschluss der anteiligen Zuteilung.

FINANZIERUNG DES ANGEBOTS

GemaR § 13 Abs. 1 Satz 1 WpUG hat die Bieterin vor Veroffentlichung der Angebots-
unterlage die notwendigen MalRnahmen zu treffen, um sicherzustellen, dass ihr die zur
vollstandigen Erfillung des Angebots notwendigen Mittel zum Zeitpunkt der Féallig-
keit des Anspruchs auf die Gegenleistung zur Verfligung stehen.

Maximale Gegenleistung

Ausweislich Ziffer 14.1 der Angebotsunterlage ist beabsichtigt, dass die Bieterin im
Rahmen dieses Angebots maximal 550.882.742 Telefonica Deutschland-Aktien er-
wirbt. Wenn das Angebot flr die maximale Anzahl von Telefonica Deutschland-Ak-
tien, d.h. fur 550.882.742 Telefonica Deutschland-Aktien, angenommen wird, wird die
Bieterin ausweislich der Berechnungen in der Angebotsunterlage eine maximale Zah-
lungsverpflichtung gegentiber den Telefénica Deutschland-Aktionéren, die das Ange-
bot annehmen, in Hohe von insgesamt EUR 1,295 Mrd. haben (Maximale Gegenleis-
tung).
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Daruber hinaus geht die Bieterin nach den Angaben in Ziffer 14.1 der Angebotsunter-
lage davon aus, dass ihr im Zusammenhang mit der VVorbereitung und Durchfiihrung
des Angebots Transaktionskosten in Hohe von schatzungsweise bis zu EUR 20 Mio.
(Angebotskosten) entstehen werden.

Der maximale Gesamtbetrag, den die Bieterin flr den Erwerb von bis zu 550.882.742
Telefonica Deutschland-Aktien im Rahmen dieses Angebots benétigen wiirde, beldauft
sich somit einschlieBlich der Angebotskosten auf EUR 1,315 Mrd. (Gesamtangebots-
kosten).

FinanzierungsmafRnahmen

Ausweislich Ziffer 14.2 der Angebotsunterlage hat die Bieterin vor Verdffentlichung
der Angebotsunterlage die notwendigen MalRnahmen getroffen, um sicherzustellen,
dass ihr die zur vollstandigen Erflillung des Angebots notwendigen finanziellen Mittel
rechtzeitig zur Verfligung stehen.

Der Erwerb der Telefonica Deutschland-Aktien im Rahmen des Angebots und die An-
gebotskosten sollen ausweislich der Ziffer 14.2 der Angebotsunterlage vollstandig aus
den vorhandenen Barmitteln und barmittelahnlichen Vermdgenswerten der Bieterin-
Muttergesellschaft finanziert werden. Am 21. November 2023 hat sich die Bieterin-
Muttergesellschaft ausweislich Ziffer 14.2 der Angebotsunterlage vertraglich ver-
pflichtet, der Bieterin direkt oder indirekt einen Betrag von bis zu EUR 1,315 Mrd. in
Form einer Eigenkapitaleinlage und/oder eines Gesellschafterdarlehens zur Verfligung
zu stellen (Kapitalzusage), damit die Bieterin ihre Zahlungsverpflichtungen aus dem
Angebot erfullen kann.

Nach den Ausflihrungen in Ziffer 14.2 der Angebotsunterlage verflgt die Bieterin-
Muttergesellschaft nach eigener Aussage zum Zeitpunkt der Verdffentlichung der An-
gebotsunterlage Uber ausreichende liquide Mittel und bendtigt keine zusétzlichen
Mafnahmen zur Finanzierung des Angebots. Auch die zu diesem Zeitpunkt vorhan-
denen konsolidierten liquiden Mittel und liquiden Zahlungséaquivalente der Bieterin-
Muttergesellschaft, zusammen mit den sonstigen liquiden Mitteln in der Bilanz der
Bieterin, tbersteigen die zur vollstandigen Deckung der Gesamtangebotskosten erfor-
derlichen Mittel. Die konsolidierten Barmittel und barmittelahnlichen Vermdégens-
werte der Bieterin-Muttergesellschaft beliefen sich geméaR der Konzernbilanz der Bie-
terin-Muttergesellschaft zum 30. Juni 2023 auf EUR 7,290 Mrd. (EUR 18,974 Mrd.
inkl. EUR 11,684 Mrd. nicht in Anspruch genommener Kreditlinien).

Nach Ziffer 14.3 der Angebotsunterlage hat die Bank of America Europe Designated
Activity Company, Zweigniederlassung Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutsch-
land, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB
104800, ein von der Bieterin unabhé&ngiger Wertpapierdienstleister, eine der
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VI.

Angebotsunterlage als Anlage 5 beigefugte Finanzierungsbestatigung im Sinne von
§ 13 Abs. 1 Satz 2 WpUG abgegeben.

Bewertung der Finanzierung durch den Vorstand und den Aufsichtsrat

Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben keinen Anlass, an der Richtigkeit und Voll-
standigkeit der Darstellung der Kapitalzusage in der Angebotsunterlage zu zweifeln.
Durch die in Ziffer 14.2 der Angebotsunterlage dargestellte Kapitalzusage, die laut
Angaben der Bieterin flr die Zahlung der Gesamtangebotskosten ausreichend ist, ist
nach Ansicht des Vorstands und des Aufsichtsrats bei Unterstellen dieser Angaben
davon auszugehen, dass hinreichend sichergestellt ist, dass der Bieterin die zur voll-
standigen Erfullung des Angebots notwendigen Mittel zum Zeitpunkt der Falligkeit
des Anspruchs auf die Gegenleistung zur Verfugung stehen werden.

ART UND HOHE DER GEGENLEISTUNG

Keine gesetzlichen Vorgaben zu Art und Héhe der Gegenleistung

Anders als bei Ubernahme- und Pflichtangeboten bestehen bei einem 6ffentlichen Er-
werbsangebot, wie dem vorliegenden Angebot, keine gesetzlichen Vorgaben hinsicht-
lich der Art oder Hohe der Gegenleistung. Die Regelungen des § 31 WpUG gelten fiir
das Angebot nicht. Im vorliegenden Verfahren ist die Bieterin daher nicht gesetzlich
verpflichtet, eine Gegenleistung unter Beachtung gesetzlicher Vorgaben des WpUG
uber die Mindesthohe der Gegenleistung anzubieten, sondern kann die von ihr ange-
botene Gegenleistung nach Art und Hohe frei bestimmen.

Art und Hohe der Gegenleistung

Das Angebot sieht eine Geldleistung in Héhe von EUR 2,35 in bar je Telefonica
Deutschland-Aktie vor. Einzelheiten sind unter Ziffer 4 der Angebotsunterlage darge-
stellt.

Bewertung der Angemessenheit der Gegenleistung

Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben die Angemessenheit der von der Bieterin flr
die Telefonica Deutschland-Aktien unterbreiteten Angebotsgegenleistung aus finanzi-
eller Sicht sorgféltig und eingehend gepriift. Sie haben dabei zum einen die Bewertung
der Telefonica Deutschland-Aktien durch den Kapitalmarkt aufgrund historischer Bor-
senkurse in bestimmten Referenzzeitrdumen sowie die Einschatzungen von Finanz-
analysten berlcksichtigt. Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben zum anderen in
Anbetracht der aktuellen Strategie und der Finanzplanung der Gesellschaft sowie
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3.1

bestimmter weiterer Annahmen, Informationen und Erwéagungen (auch der derzeitigen
geopolitischen und makrodkonomischen Situation) den inneren Wert der Telefénica
Deutschland-Aktien analysiert. Zusatzlich hat der VVorstand die Citigroup Global Mar-
kets Europe AG (Citi) und der Aufsichtsrat die Goldman Sachs Europe Bank SE (und
gemeinsam mit ihren verbundenen Unternehmen, Goldman Sachs) jeweils als Finanz-
berater, unter anderem mit der Erstellung einer Fairness Opinion (vgl. Ziffern 3.3 und
3.4 dieser Stellungnahme), beauftragt. Die diesen Fairness Opinions zugrunde liegen-
den Informationen und Annahmen, die angewandten Methoden und die Ergebnisse der
Fairness Opinions haben der VVorstand und der Aufsichtsrat getrennt voneinander ein-
gehend diskutiert und jeweils einer eigenstandigen kritischen Wiirdigung unterzogen.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen ausdriicklich darauf hin, dass ihre Bewer-
tung der Angemessenheit der Angebotsgegenleistung jeweils unabhéngig voneinander
erfolgt ist.

Vergleich mit historischen Borsenkursen

Zum Zwecke der Bewertung der Angemessenheit der Angebotsgegenleistung aus fi-
nanzieller Sicht haben der VVorstand und der Aufsichtsrat unter anderem die Entwick-
lung der Borsenkurse der Telefonica Deutschland-Aktien bericksichtigt.

Die Telefonica Deutschland-Aktien (ISIN DEOO0A1J5RX9) sind zum Handel an der
Frankfurter Wertpapierborse im Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren Zu-
lassungsfolgepflichten (Prime Standard) zugelassen und werden im elektronischen
Handelssystem XETRA gehandelt. Zusatzlich werden die Telefénica Deutschland-
Aktien u.a. an den Borsen Stuttgart, Disseldorf, Berlin, Miinchen und Hamburg sowie
uber Tradegate gehandelt. Die Telefonica Deutschland-Aktien sind dort in den Frei-
verkehr einbezogen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat sind der Ansicht, dass in den
flir die Betrachtung relevanten Zeitraumen ein funktionierender Bérsenhandel mit hin-
reichender Handelsaktivitat fur Telefonica Deutschland-Aktien bestand.

Bezogen auf den Borsenkurs der Telefonica Deutschland-Aktien (Quelle jeweils
Bloomberg) vor der Veroffentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe die-
ses Angebots am 7. November 2023 enthalt der Angebotspreis von EUR 2,35 folgende
Aufschlage:

- Der Borsenkurs (XETRA-Schlusskurs) vom 6. November 2023, dem letzten Bor-
senhandelstag vor Veroffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des Angebots
am 7. November 2023, betrug EUR 1,71 je Telefonica Deutschland-Aktie. Bezo-
gen auf diesen Borsenkurs enthélt der Angebotspreis einen Aufschlag von EUR
0,64 bzw. 37,6 %.

- Der volumengewichtete durchschnittliche Borsenkurs (XETRA) der letzten drei
Monate bis einschlief3lich dem 6. November 2023, dem letzten Borsenhandelstag
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vor der Veroffentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Angebots,
betrug ca. EUR 1,72 je Telefonica Deutschland-Aktie. Bezogen auf diesen Durch-
schnittskurs enth&lt der Angebotspreis einen Aufschlag von EUR 0,63 bzw. ca.
36,3 %.

- Der volumengewichtete durchschnittliche Bérsenkurs (XETRA) der letzten sechs
Monate bis einschlielich dem 6. November 2023, dem letzten Bérsenhandelstag
vor der Veroffentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Angebots,
betrug ca. EUR 2,03 je Telefonica Deutschland-Aktie. Bezogen auf diesen Durch-
schnittskurs enthalt der Angebotspreis einen Aufschlag von EUR 0,32 bzw. ca.
15,6 %.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat sind jeweils unabhangig zu der Uberzeugung ge-
langt, dass im Vergleich zu diesen historischen Boérsenkursen der Telefénica Deutsch-
land-Aktien der Angebotspreis angemessen erscheint.

Analystenmeinungen

Bei der Bewertung der Angemessenheit der Angebotsgegenleistung haben der Vor-
stand und der Aufsichtsrat auch die vor der Veroffentlichung der Entscheidung der
Bieterin zur Abgabe des Angebots am 7. November 2023 von ausgewahlten Analysten
in der Zeit ab dem 3. August 2023 veroffentlichten Empfehlungen und Kursziele fir
die Telefonica Deutschland-Aktie berticksichtigt, wie nachfolgend dargestellt:

Analyst* Veroffentli- Kursziel Empfehlung
chungs-da-  je TDH-Aktie
tum in EUR

Warburg Research 06.11.2023 2,05 Kaufen

Deutsche Bank 31.10.2023 1,60 Halten

AlphaValue / 26.10.2023 2,57 Kaufen

Baader Europe

Berenberg 25.10.2023 1,80 Halten

Bank of America 23.10.2023 2,30 Halten

J.P. Morgan 23.10.2023 1,90 Neutral

Citi 18.10.2023 2,00 Kaufen

Barclays 18.10.2023 2,30 Gleichgewichten
(Equalweight)

Goldman Sachs 11.10.2023 1,40 Verkaufen

Redburn Atlantic 02.10.2023 1,36 Verkaufen
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Analyst* Veroffentli- Kursziel Empfehlung

chungs-da-  je TDH-Aktie

tum in EUR

UBS 14.09.2023 1,85 Neutral
Arete Research 05.09.2023 1,13 Verkaufen
Oddo BHF 31.08.2023 1,40  Unterdurchschnittli-
che Leistung
(Underperform)
New Street 17.08.2023 1,40 Reduzieren
(Reduce)
Société Générale 16.08.2023 1,70 Halten
DZ Bank 09.08.2023 1,80 Halten
BNP Paribas Exane 03.08.2023 1,20 Unterdurchschnittli-
che Leistung
(Underperform)
HSBC 03.08.2023 1,70 Reduzieren
(Reduce)
Kepler Cheuvreux 03.08.2023 1,70 Reduzieren
(Reduce)
Morgan Stanley 03.08.2023 2,30 Gleichgewichten
(Equalweight)

Median 1,75

Durchschnitt 1,77

Quellen: Bericht des jeweiligen Analysten sowie Bloomberg und FactSet, Telef6nica
Deutschland, 6. November 2023.

* Nextgen Research wurde von den angegebenen Kurszielen ausgenommen, da deren
letzter Bericht, der am 3. August 2023 verdffentlicht wurde, keine Revision der Prog-
nosen oder des Kursziels fur die Telefonica Deutschland-Aktie nach der 1&1-Be-
kanntmachung (vgl. zu dieser Bekanntmachung nédher Ziffer 11.2.1 der Angebotsun-
terlage) enthélt, obwohl Nextgen Research eine Senkung des Ratings auf "Neutral”
vorgenommen hat und ausdriicklich eine Auswirkung Mitte 2025 erwéhnt.

Die bis zum 6. November 2023 veroffentlichten Erwartungen der Analysten fur die
Telefonica Deutschland-Aktie ergeben ein Kursziel (Durchschnitt) von ca. EUR 1,77
und einen Median von EUR 1,75. Auf dieser Basis beinhaltet die Angebotsgegenleis-
tung einen Aufschlag von ca. 32,77 % auf den erwarteten Durchschnittskurs und ca.
34,29 % auf den Median.
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Bei den Erwartungen von Analysten handelt es sich um deren personliche Einschat-
zung. Dabei weichen deren Sichtweisen uber den Wert einer Aktie naturgemaf vonei-
nander ab. Der Vorstand und der Aufsichtsrat sind dennoch der Meinung, dass jeden-
falls der gebildete Durchschnittskurs und der gebildete Median jeweils ein relevantes
Indiz fur die Einschatzung des Wertes der Telefonica Deutschland-Aktien durch den
Kapitalmarkt darstellen kénnen.

Fairness Opinion der Citigroup Global Markets Europe AG

Citi wurde von Telefonica Deutschland als Finanzberater des Vorstands im Zusam-
menhang mit dem Angebot mandatiert. Der Vorstand hat Citi unter anderem beauf-
tragt, zur Unterstiitzung des Vorstands im Zusammenhang mit dieser Stellungnahme
zur Angemessenheit der Angebotsgegenleistung aus finanzieller Sicht gegentber dem
Vorstand schriftlich Stellung zu nehmen. Citi hat dem Vorstand in mehreren Bespre-
chungen die durchgefiihrten Analysen und auf deren Basis gezogenen Schlussfolge-
rungen detailliert vorgestellt und eingehend erléutert, sowie am 13. Dezember 2023
ihren Opinion Letter (Citi Fairness Opinion) im Original vorgelegt.

Citi gelangt zu dem Ergebnis, dass nach Maligabe der in der Citi Fairness Opinion
enthaltenen Annahmen und Einschrankungen der Angebotspreis von EUR 2,35 je Te-
lefonica Deutschland-Aktie am Tag der Ausstellung der Citi Fairness Opinion fur die
Telefonica Deutschland-Aktiondre (ausgenommen die Bieterin-Muttergesellschaft
und UK HoldCo) aus finanzieller Sicht angemessen ist. Die Citi Fairness Opinion ist
dieser Stellungnahme im vollstdndigen Wortlaut als Anlage 3 beigefiigt. Der Vorstand
weist darauf hin, dass die Citi Fairness Opinion vollstandig gelesen werden sollte, um
ihren Inhalt, die ihr zugrunde liegenden Analysen und die darin enthaltenen Schluss-
folgerungen nachvollziehen zu kénnen.

Im Rahmen der Erstellung der Citi Fairness Opinion hat Citi eine Reihe finanzieller
Analysen unter Verwendung anerkannter Bewertungsmethoden vorgenommen, wie
sie in vergleichbaren Situationen durchgefuhrt werden und angemessen erscheinen,
um dem Vorstand eine Grundlage fur eine eigene Einschatzung der Angemessenheit
der Angebotsgegenleistung aus finanzieller Sicht zu verschaffen. Die Vorgehensweise
von Citi ist in der Citi Fairness Opinion beschrieben.

Die Analysen von Citi beruhen unter anderem auf der Durchsicht der Angebotsunter-
lage und des finalen Entwurfs der Begriindeten Stellungnahme. Citi fiihrte fur die Zwe-
cke der Erstellung der Fairness Opinion Gesprache mit Mitgliedern des Vorstands so-
wie bestimmten Angestellten von Telefénica Deutschland tber die Geschaftsfelder,
den Geschéftsbetrieb und die Aussichten von Telefonica Deutschland. Dartiber hinaus
hat Citi bestimmte Offentlich verfligbare Unternehmens- und Finanzinformationen zu
Telefonica Deutschland sowie bestimmte Citi vom Management der Telefonica
Deutschland zur Verfiigung gestellte bzw. mit Citi durch das Management der
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Telefdonica Deutschland besprochene Angaben zur Finanzplanung und sonstige Te-
lefonica Deutschland betreffende Informationen und Daten untersucht, einschliellich
unter anderem des Business Plans fir Telefonica Deutschland fur die Geschaftsjahre
2024 — 2026 und bestimmter Fortschreibungen davon fir die Geschéftsjahre 2027 —
2028 sowie bestimmter Annahmen im Zusammenhang mit den steuerlichen Verlust-
vortréagen der Telefonica Deutschland, die Citi fir die Zwecke der Citi Fairness O-
pinion verwendet hat, wobei das Management der Telefonica Deutschland der Nut-
zung dieser fur die Zwecke der Citi Fairness Opinion zugestimmt hat. Citi wurde von
dem Management der Telefonica Deutschland mitgeteilt, dass diese Prognosen und
sonstigen Informationen und Daten in angemessener Weise auf einer Grundlage er-
stellt wurden, welche die beste derzeit verfuigbare Einschatzung und Beurteilung durch
das Management der Telefonica Deutschland hinsichtlich der kiinftigen finanziellen
Ertragskraft der Telefonica Deutschland darstellt. Fir Zwecke der Citi Fairness O-
pinion wurden verschiedene Verfahren angewendet und Analysen vorgenommen so-
wie andere Faktoren berlcksichtigt, die von Citi als zweckmal3ig erachtet wurden. Bei
den in der Citi Fairness Opinion angewandten Methoden handelt es sich nach Auffas-
sung des Vorstands um international gebrauchliche und anerkannte Verfahren, deren
Anwendung nach Ansicht des Vorstands auch hier sachgerecht ist.

Die Citi Fairness Opinion enthalt unter anderem Ausfiihrungen zu bestimmten ihr zu-
grunde liegenden Annahmen, Informationen, durchgefuhrten Verfahren, berucksich-
tigten Aspekten sowie Beschrankungen der Priifung durch Citi. Die Citi Fairness O-
pinion stellt kein Wertgutachten dar, wie es typischerweise von Wirtschaftspriifern
aufgrund der Erfordernisse des deutschen Gesellschaftsrechts erstellt wird (z.B. eine
Unternehmensbewertung nach den vom deutschen Institut der Wirtschaftsprufer
(IDW) veroffentlichten Grundsétzen zur Durchfuhrung von Unternehmensbewertun-
gen (IDW S1). Eine Fairness Opinion zur Beurteilung der finanziellen Angemessen-
heit, wie sie Citi abgegeben hat, unterscheidet sich in einer Vielzahl wichtiger Punkte
von einer durch einen Wirtschaftspriifer vorgenommenen Unternehmensbewertung
und von bilanziellen Bewertungen allgemein. Der Vorstand weist darauf hin, dass er
ebenfalls keine eigene Unternehmensbewertung von Telefonica Deutschland auf der
Grundlage der IDW S1-Grundséatze durchgefiihrt hat. Auch die vom IDW herausge-
gebenen Grundsétze fur die Erstellung von Fairness Opinions (IDW S 8) fanden bei
der Erstellung der Citi Fairness Opinion keine Anwendung.

Die Citi Fairness Opinion bezieht sich ausschlielRlich auf die finanzielle Angemessen-
heit des Angebotspreises je Telefonica Deutschland-Aktie zum Tag der Ausfertigung
der Fairness Opinion. Sie bezieht sich nicht auf andere Aspekte des Angebots und
spricht keine Empfehlung dahingehend aus, ob ein Telefénica Deutschland-Aktionér
seine Telefonica Deutschland-Aktien im Rahmen des Angebots zum Verkauf

32



3.4

einreichen sollte oder nicht oder wie ein Telefénica Deutschland-Aktionar sich sonst
im Hinblick auf das Angebot verhalten sollte.

Der Vorstand weist ausdricklich darauf hin, dass Citi die Citi Fairness Opinion aus-
schlielich zur Information und Unterstltzung des Vorstands im Zusammenhang mit
der Bewertung der Angemessenheit der Angebotsgegenleistung aus finanzieller Sicht
durch den Vorstand abgegeben hat. Die Citi Fairness Opinion richtet sich nicht an
Dritte und begriindet auch keine Rechte fur Dritte. Weder die Tatsache, dass die Citi
Fairness Opinion gegenuber dem Vorstand der Gesellschaft abgegeben wurde, noch
die Zustimmung von Citi, die Citi Fairness Opinion der Begriindeten Stellungnahme
als Anlage beizufugen, berechtigt Dritte (einschlieRlich der Telefonica Deutschland-
Aktiondre), sich auf die Citi Fairness Opinion zu verlassen oder Rechte aus ihr abzu-
leiten. Citi haftet nicht gegeniiber Dritten fur die Citi Fairness Opinion.

Wie in der Citi Fairness Opinion ndher beschrieben, wird Citi von Telefénica Deutsch-
land ein marktlbliches Honorar fur die im Zusammenhang mit dem Angebot erbrach-
ten Dienstleistungen als Finanzberater erhalten.

Citi und mit Citi verbundene Unternehmen erbringen derzeit und haben in der Vergan-
genheit Leistungen an die Bieterin-Muttergesellschaft und bestimmte mit dieser ver-
bundene Unternehmen, einschlieBlich Telefonica Deutschland erbracht, die in keinem
Zusammenhang mit dem Angebot stehen, und haben dafiir ein Honorar oder eine sons-
tige Gegenleistung erhalten bzw. erwarten daftr ein Honorar oder eine sonstige Ge-
genleistung zu erhalten.

Auf Basis seiner eigenen Erfahrungen hat sich der Vorstand von der Plausibilitat und
der Angemessenheit der von Citi angewandten Verfahren, Methoden und Analysen
uberzeugt.

Fairness Opinion der Goldman Sachs Bank Europe SE

Der Aufsichtsrat hat Goldman Sachs als Finanzberater beauftragt, unter anderem um
eine Stellungnahme zur Beurteilung der Angemessenheit des Angebotspreises flr die
Telefonica Deutschland-Aktiondre (ausgenommen die Bieterin, Bieterin-Mutterge-
sellschaft sowie mit ihnen verbundene Unternehmen) aus finanzieller Sicht zu erstel-
len.

In der Stellungnahme kam Goldman Sachs zu dem Ergebnis, dass vorbehaltlich der
darin enthaltenen Annahmen und Einschrankungen, auf denen die Fairness Opinion
zum Zeitpunkt ihrer Erstellung beruht, der Angebotspreis von EUR 2,35 je Telefonica
Deutschland-Aktie zum 12. Dezember 2023 aus finanzieller Sicht fiir die Telefonica
Deutschland-Aktionédre (ausgenommen die Bieterin, die Bieterin-Muttergesellschaft
sowie mit ihnen verbundene Unternehmen) fair war (Goldman Sachs Fairness
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Opinion ). Die Goldman Sachs Fairness Opinion vom 12. Dezember 2023 ist dieser
Stellungnahme als Anlage 4 beigefiigt.

Der Aufsichtsrat und der Erwerbsangebotsausschuss haben die Goldman Sachs Fair-
ness Opinion intensiv gepruft, ihre Ergebnisse mit Vertretern von Goldman Sachs in
mehreren Sitzungen eingehend diskutiert und einer unabhangigen kritischen Wiirdi-
gung unterzogen.

Der Aufsichtsrat weist darauf hin, dass die Goldman Sachs Fairness Opinion aus-
schlielich zur Information und Unterstiitzung des Aufsichtsrats im Zusammenhang
mit seiner Prifung des Angebots bestimmt ist und dass die Goldman Sachs Fairness
Opinion keine Empfehlung darstellt, ob ein Telefénica Deutschland-Aktionar seine
Aktien im Zusammenhang mit dem Angebot oder einem anderen Sachverhalt andie-
nen sollte oder nicht, und dass andere Personen sich nicht auf sie verlassen sollten. Die
Goldman Sachs Fairness Opinion richtet sich weder an Dritte (einschlie3lich der Te-
lefénica Deutschland-Aktionére), noch bezweckt sie den Schutz Dritter. Zwischen
Goldman Sachs und Dritten, die die Goldman Sachs Fairness Opinion lesen, wird in
dieser Hinsicht kein vertragliches oder sonstiges Rechtsverhaltnis begriindet. Weder
die Goldman Sachs Fairness Opinion noch die ihr zugrunde liegende Mandatsverein-
barung zwischen Goldman Sachs und dem Aufsichtsrat der Gesellschaft enthalten ei-
nen Schutz fur Dritte (einschlieRlich der Telefonica Deutschland-Aktionére) oder flh-
ren zu einer Einbeziehung von Dritten (einschlielRlich der Telefonica Deutschland-Ak-
tionare) in ihren jeweiligen Schutzbereich, und Goldman Sachs tibernimmt keine Haf-
tung gegentber Dritten im Hinblick auf die Goldman Sachs Fairness Opinion.

Insbesondere stellt die Goldman Sachs Fairness Opinion keine Empfehlung an die Te-
lefonica Deutschland-Aktionare dar, das Angebot anzunehmen oder nicht anzunehmen
oder ihre Telefonica Deutschland-Aktien anzudienen oder nicht anzudienen. Die Zu-
stimmung von Goldman Sachs, die Goldman Sachs Fairness Opinion dieser Stellung-
nahme beizuftigen, stellt weder eine Erweiterung oder Erganzung des Personenkreises
dar, an den sich die Goldman Sachs Fairness Opinion richtet oder der sich auf die
Goldman Sachs Fairness Opinion berufen kann, noch fiihrt sie dazu, dass Dritte in den
Schutzbereich der Goldman Sachs Fairness Opinion oder der ihr zugrunde liegenden
Mandatsvertrage einbezogen werden.

Die Goldman Sachs Fairness Opinion befasst sich weder mit den relativen Vorteilen
des Angebots im Vergleich zu strategischen Alternativen, die der Gesellschaft eben-
falls zur Verfiigung stehen kénnten, noch mit rechtlichen, regulatorischen, steuerli-
chen oder buchhalterischen Fragen. Die Entscheidung tber die Annahme oder Ableh-
nung des Angebots miissen die Telefénica Deutschland-Aktionére nach ihren indivi-
duellen Verhaltnissen treffen.
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Im Rahmen der Beurteilung der Angemessenheit des Angebotspreises aus finanzieller
Sicht hat Goldman Sachs eine Reihe von finanziellen Analysen durchgefuhrt, die in
vergleichbaren Transaktionen durchgefiihrt werden und angemessen erscheinen, um
dem Aufsichtsrat eine Grundlage fur die Beurteilung der Angemessenheit des Ange-
botspreises aus finanzieller Sicht zu geben. Dabei hat Goldman Sachs eine Reihe von
Annahmen, Verfahren, Einschrankungen und Beurteilungen berlicksichtigt, die in der
Goldman Sachs Fairness Opinion beschrieben sind. Die genaue VVorgehensweise ist in
der Goldman Sachs Fairness Opinion detailliert beschrieben. Insbesondere hat Gold-
man Sachs keine unabhangige Bewertung oder Begutachtung der Aktiva und Passiva
(einschlieBlich steuerlicher, bedingter, derivativer oder anderer auRerbilanzieller Ak-
tiva und Passiva) der Gesellschaft, der Bieterin, der Bieterin-Muttergesellschaft oder
mit ihnen verbundenen Unternehmen durchgefihrt und sich ohne unabhéangige Pri-
fung auf die Richtigkeit und Vollstandigkeit einer Reihe von Informationen, insbeson-
dere finanzieller, rechtlicher, regulatorischer, steuerlicher, bilanzieller und sonstiger
Art, sowie auf Zusicherungen des Managements der Gesellschaft verlassen, dass ihm
keine Tatsachen oder Umstande bekannt sind, die dazu fiihren wiirden, dass diese In-
formationen in wesentlicher Hinsicht unrichtig oder irrefiihrend sind. Goldman Sachs
ist ferner mit Zustimmung des Aufsichtsrats davon ausgegangen, dass die Finanzprog-
nosen (wie nachstehend definiert) in angemessener Weise und auf Grundlage der der-
zeit besten verfligbaren Schatzungen und Beurteilungen des Managements der Gesell-
schaft erstellt worden sind und diese widerspiegeln.

Im Zusammenhang mit der Goldman Sachs Fairness Opinion hat Goldman Sachs unter
anderem folgende Dokumente und Informationen durchgesehen: einen finalisierten
Entwurf dieser Begriindeten Stellungnahme in der von Vorstand und Aufsichtsrat je-
weils genehmigten Fassung; die Angebotsunterlage; die Geschaftsberichte der Gesell-
schaft (einschlie3lich der darin enthaltenen Konzernabschliisse der Gesellschaft) fiir
die flinf Geschaftsjahre bis zum 31. Dezember 2022; bestimmte Zwischenberichte der
Gesellschaft; bestimmte sonstige Mitteilungen der Gesellschaft und der Bieterin-Mut-
tergesellschaft an ihre Aktiondre; bestimmte 6ffentlich zugangliche Berichte von Fi-
nanzanalysten zu der Gesellschaft; und bestimmte interne Finanzanalysen und Finanz-
prognosen flr die Gesellschaft, die ohne Berticksichtigung von Transaktionseffekten
erstellt wurden, wobei die Gesellschaft der Nutzung dieser Finanzanalysen und Fi-
nanzprognosen durch Goldman Sachs zugestimmt hat (Finanzprognosen). Ferner hat
Goldman Sachs Gesprache mit Mitgliedern des Senior Managements der Gesellschaft
zu deren Einschéatzung zum bisherigen und aktuellen Geschaftsverlauf, zur Finanzlage
und zu den Zukunftsaussichten der Gesellschaft gefiihrt, den Bérsenkurs und die Han-
delsaktivitaten fiir die Telefonica Deutschland-Aktien untersucht, bestimmte Finanz-
und Kapitalmarktinformationen zur Gesellschaft mit entsprechenden Informationen zu
bestimmten anderen Unternehmen, deren Wertpapiere borsennotiert sind, verglichen,
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die finanziellen Bedingungen von ausgewahlten, in der jlingeren Vergangenheit er-
folgten Transaktionen mit Offentlichen Angeboten im deutschen und europdischen
Markt untersucht, und weitere Studien und Analysen durchgefuhrt und andere Fakto-
ren bericksichtigt, wie Goldman Sachs es fur angebracht hielt.

Die Goldman Sachs Fairness Opinion unterliegt bestimmten Annahmen und Vorbe-
halten, die in der Goldman Sachs Fairness Opinion naher erldutert werden. Der Auf-
sichtsrat weist darauf hin, dass die Goldman Sachs Fairness Opinion vollstandig gele-
sen werden sollte, um sie und die ihr zugrunde liegenden Analysen und Schlussfolge-
rungen nachvollziehen zu kdnnen. Die Goldman Sachs Fairness Opinion basiert ins-
besondere auf den zum Zeitpunkt der Abgabe der Goldman Sachs Fairness Opinion
geltenden 6konomischen, monetéren, marktbezogenen und sonstigen Bedingungen
und den Goldman Sachs zu diesem Zeitpunkt zur Verfiigung gestellten Informationen.
Ereignisse, die nach diesem Zeitpunkt eintreten, kdnnen Auswirkungen auf die An-
nahmen haben, die bei der Erstellung der Goldman Sachs Fairness Opinion und ihrer
Schlussfolgerungen getroffen wurden. Goldman Sachs ist nicht verpflichtet, die Gold-
man Sachs Fairness Opinion aufgrund von Umstanden, Entwicklungen oder Ereignis-
sen, die nach dem Datum der Abgabe der Goldman Sachs Fairness Opinion eintreten,
zu aktualisieren, zu Uberarbeiten oder zu bestatigen.

Goldman Sachs hat sich nicht zu sonstigen Bestimmungen oder Aspekten der Ange-
botsunterlage, des Angebots (einschlie3lich des Mechanismus der verhéltnismaliigen
Zuteilung im Fall einer Uberzeichnung des Angebots) oder Bestimmungen oder As-
pekten jedweder Vereinbarungen oder Instrumente, welche nach diesen vorgesehen
sind oder im Zusammenhang mit diesen abgeschlossen oder geéndert werden oder
mdoglicherweise nach dem Vollzug des Angebots angestrebt werden, einschliellich ei-
nen etwaigen Unternehmensvertrag (z.B. ein Beherrschungs- und/oder Ergebnisabfiih-
rungsvertrag), einen etwaigen Squeeze-out, eine etwaige Verschmelzung nach Mal-
gabe des Umwandlungsgesetzes, ein Delisting-Angebot oder eine sonstige die Gesell-
schaft betreffende Integrationsmanahme, die nach dem Vollzug des Angebots von
der Bieterin, der Bieterin-Muttergesellschaft oder einem mit ihnen verbundenen Un-
ternehmen abgeschlossen bzw. durchgefuhrt werden kénnte, gedullert und die Gold-
man Sachs Fairness Opinion befasst sich nicht damit.

Die Goldman Sachs Fairness Opinion stellt kein Wertgutachten dar, wie es typischer-
weise von qualifizierten Wirtschaftspriifern oder unabhangigen Bewertungsgutachtern
erstellt wird und soll auch kein solches darstellen oder als ein solches aufgefasst wer-
den. Dementsprechend wurde die Goldman Sachs Fairness Opinion auch nicht im Ein-
klang mit den vom Institut der Wirtschaftsprufer in Deutschland e.V. (IDW) heraus-
gegebenen Grundsétzen und Richtlinien fur von qualifizierten Wirtschaftspriifern er-
stellte Wertgutachten erstellt. Insbesondere wurde die Goldman Sachs Fairness O-
pinion weder im Einklang mit den vom IDW festgelegten Grundsétzen und Richtlinien
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fir die Durchfiihrung einer Unternehmensbewertung (gemeinhin als ,,IDW S1¢ be-
zeichnet) noch mit den vom IDW festgelegten Grundsétzen und Richtlinien flr die
Erstellung von Fairness Opinions (gemeinhin als ,,IDW S8 bezeichnet) erstellt. Eine
Stellungnahme wie die Goldman Sachs Fairness Opinion unterscheidet sich in einer
Reihe von wichtigen Gesichtspunkten von einem Wertgutachten oder einer Fairness
Opinion eines qualifizierten Wirtschaftsprifers oder eines unabhangigen Bewertungs-
gutachters und von Unternehmensbewertungen im Allgemeinen.

Dartber hinaus &ulert sich Goldman Sachs nicht dazu, und die Goldman Sachs Fair-
ness Opinion befasst sich nicht damit, ob die Bestimmungen und Bedingungen des
Angebots den Anforderungen des WpUG oder der auf dessen Grundlage erlassenen
Verordnungen entsprechen oder sonstigen anderen rechtlichen Anforderungen geni-
gen oder nicht.

Goldman Sachs erhélt von der Gesellschaft eine markttbliche Vergltung fur ihre Ta-
tigkeit als Finanzberater des Aufsichtsrats, der sie mit der Abgabe einer Stellungnahme
zur Bewertung des Angebotspreises aus finanzieller Sicht im Zusammenhang mit dem
Angebot beauftragt hat, unabhangig davon, ob das Angebot vollzogen wird. Dartiber
hinaus hat sich die Gesellschaft verpflichtet, bestimmte Aufwendungen zu erstatten
und Goldman Sachs von bestimmten Haftungsrisiken im Zusammenhang mit der An-
nahme dieses Auftrags freizustellen und schadlos zu halten. Es wird darauf hingewie-
sen, dass Goldman Sachs von Zeit zu Zeit bestimmte Finanzberatungs- und/oder Emis-
sionsdienstleistungen fir Unternehmen des Bieterin-Mutterkonzerns erbracht hat, fiir
die die Goldman Sachs Investment Banking eine Vergutung erhalten hat und maéglich-
erweise erhalten wird.

Der Aufsichtsrat hat sich von der Plausibilitdt und Angemessenheit der von Goldman
Sachs angewandten Verfahren, Methoden und Analysen auf der Grundlage eigener
Erfahrungen tberzeugt.

Gesamtbeurteilung der Angemessenheit der Gegenleistung

Der Vorstand und der Aufsichtsrat sind der Auffassung, dass die Angebotsgegenleis-
tung aus finanzieller Sicht angemessen ist. Es wird allerdings darauf hingewiesen, dass
aus Sicht des Vorstands und des Aufsichtsrats im Fall der vollstandigen Umsetzung
der in der Mittelfristplanung vorgesehenen Ziele, die eine vollstdndige Kompensation
der Umsdtze und Ertrage aus dem auslaufenden MBA MVNO/4G National Roaming
Abkommen mit 1&1 vorsehen, innerhalb der vorgesehenen Zeitrdume und in Abhén-
gigkeit der zugrunde gelegten Kapitalkosten mittel- bis langfristig moglicherweise ein
héherer innerer Wert je Telefonica Deutschland-Aktie erreicht werden kann. Gleich-
wohl ist nicht gewéhrleistet, dass ein sich moglicherweise mittel- bis langfristig tUber
der Angebotsgegenleistung entwickelnder innerer Wert je Telefonica Deutschland-
Aktie auch an der Borse realisiert werden kann. Es kann nicht ausgeschlossen werden,
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VII.

dass bei einer hohen Annahmequote oder einer aul’erhalb des Angebots erfolgenden
Erh6hung der Beteiligung durch Unternehmen des Bieterin-Mutterkonzerns die Liqui-
ditat der Telefonica Deutschland-Aktien nicht nur unerheblich eingeschrénkt sein und
eine positive Entwicklung der Telefonica Deutschland-Gruppe vom Kapitalmarkt
nicht oder nicht vollstandig honoriert wird.

ZIELE UND ABSICHTEN DER BIETERIN UND DER BIETERIN-MUTTER-
GESELLSCHAFT SOWIE DEREN BEWERTUNG DURCH DEN VORSTAND
UND DEN AUFSICHTSRAT

Die im Folgenden dargestellten Ziele und Absichten der Bieterin basieren ausschliel3-
lich auf ihren Aussagen in der Angebotsunterlage. Laut den in der Angebotsunterlage
enthaltenen Informationen handelt es sich dabei um die gemeinsamen Absichten der
Bieterin und der Bieterin-Muttergesellschaft, die sich auf den Zeitpunkt der Veroffent-
lichung der Angebotsunterlage beziehen und von denen weder die Bieterin noch die
Bieterin-Muttergesellschaft abzuweichen beabsichtigen. Die Bieterin weist in Zif-
fer 2.3 der Angebotsunterlage allerdings darauf hin, dass es moglich sei, dass sie ihre
Absichten nach Veroffentlichung der Angebotsunterlage &ndern kénnte. Der Vorstand
und der Aufsichtsrat der Gesellschaft weisen darauf hin, dass sie nicht in der Lage
sind, die von der Bieterin gedulRerten Absichten zu verifizieren oder ihre Umsetzung
zu gewahrleisten.

Die nachfolgende zusammenfassende Darstellung soll einen Uberblick tber die in der
Angebotsunterlage dargelegten Hintergrinde des Angebots (dazu nachfolgend Ziffer
1.1 dieser Stellungnahme) und die Absichten der Bieterin und der Bieterin-Mutterge-
sellschaft (dazu nachfolgend Ziffer 1.2 dieser Stellungnahme) geben und erhebt keinen
Anspruch auf Vollstandigkeit; den Telefonica Deutschland-Aktionaren wird deshalb
empfohlen, die betreffenden Ausfiihrungen in den Ziffern 9 und 10 der Angebotsun-
terlage sorgfaltig zu lesen. Im Anschluss nehmen der Vorstand und der Aufsichtsrat
hierzu Stellung (dazu nachfolgend Ziffer 2 dieser Stellungnahme).

Angaben der Bieterin in der Angebotsunterlage
Wirtschaftliche und strategische Hintergriinde des Angebots

Die Bieterin beschreibt in Ziffer 9 der Angebotsunterlage die wirtschaftlichen und stra-
tegischen Hintergriinde des Angebots. Danach verfolgen die Bieterin und die Bieterin-
Muttergesellschaft mit dem Angebot das strategische Ziel, ihre Beteiligung an der Te-
lefonica Deutschland zu erhéhen. Die Bieterin gibt an, dass sie und die Bieterin-Mut-
tergesellschaft mit dem Angebot beabsichtigen, die bestehende (mittelbare) Mehr-
heitsbeteiligung der Bieterin-Muttergesellschaft in Héhe von derzeit ca. 80,16 % des
Grundkapitals und der Stimmrechte an der Gesellschaft zu erh6hen und damit ihren
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1.2

kinftigen Anteil an dem Gewinn und den Cashflows von Telefonica Deutschland zu
steigern. Laut Bieterin soll durch die Beteiligungsaufstockung der Beitrag von Te-
lefénica Deutschland zu dem Konzerngewinn der Bieterin-Muttergesellschaft erhéht
werden.

Nach Angaben der Bieterin bekraftigt das Angebot die Strategie der Bieterin-Mutter-
gesellschaft, sich auf ihre Kernregionen (d.h. Spanien, Brasilien, Deutschland und
Vereinigtes Konigreich) zu konzentrieren, und ihr starkes Bekenntnis zum deutschen
Markt fortzusetzen. Aus Sicht der Bieterin unterstiitzt das Angebot auch die Bemd-
hungen der Bieterin-Muttergesellschaft, die Kapitalstruktur des Bieterin-Mutterkon-
zerns zu vereinfachen, und verbessere die in dem Bieterin-Mutterkonzern generierten
Euro-Cashflows.

Daruber hinaus gibt die Bieterin an, dass die Bieterin-Muttergesellschaft im Zusam-
menhang mit dem Angebot die Absicht mitgeteilt hat, unbeschadet der bereits besté-
tigten Dividende von EUR 0,18 je Aktie fiir das Geschiftsjahr 2023 eine Uberarbei-
tung der derzeitigen Dividendenpolitik flr die Aktionére von Telefonica Deutschland
voranzutreiben, um eine konservativere Finanzpolitik zu etablieren, die es Telefonica
Deutschland ermdglicht, sich besser auf ihre Verpflichtung zu konzentrieren, weiter-
hin nachhaltiges Wachstum und Effizienz zu erzielen, nachdem kurzlich der Verlust
eines wesentlichen Grol3handelsvertrags (Wholesale-Vertrag), ndmlich der Verlust des
MBA MVNO/4G National Roaming Abkommens mit 1&1, zu beklagen war.

Absichten der Bieterin und der Bieterin-Muttergesellschaft
121  Kinftige Geschéftstatigkeit von Telefonica Deutschland

Ausweislich Ziffer 10.1 der Angebotsunterlage sind die Bieterin und die Bie-
terin-Muttergesellschaft der Ansicht, dass Telefonica Deutschland eine er-
folgreiche Geschéftsstrategie verfolgt. Laut Bieterin verfolgen sie und die
Bieterin-Muttergesellschaft keine Absichten, die sich auf die Geschéftstatig-
keit oder die strategischen Ziele von Telefénica Deutschland auswirken wiir-
den. Es wird betont, dass Telefénica Deutschland unter dem Dach der Biete-
rin-Muttergesellschaft weiterhin eigenstandig gefiihrt werden soll. Nach An-
gaben der Bieterin beabsichtigen sie und die Bieterin-Muttergesellschaft,
weiterhin eng mit dem Vorstand der Telefonica Deutschland zusammenzuar-
beiten und diese bei der Umsetzung ihrer Strategie zu unterstiitzen. Die Bie-
terin und die Bieterin-Muttergesellschaft seien davon (iberzeugt, dass die be-
absichtigte Beteiligungsaufstockung Kontinuitat gewéhrleisten und die guten
Beziehungen von Telefonica Deutschland zu ihren Mitarbeitern, Kunden, Ge-
schéaftspartnern und Lieferanten weiter starken wird.

1.2.2  Sitz und Standorte der Telefénica Deutschland
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1.2.3

1.2.4

1.2.5

1.2.6

Ausweislich Ziffer 10.2 der Angebotsunterlage beabsichtigen die Bieterin
und die Bieterin-Muttergesellschaft nicht, den Sitz von Telefénica Deutsch-
land in Minchen an einen anderen Ort zu verlegen oder Standorte oder we-
sentliche Teile von Telefonica Deutschland zu verlegen oder zu schlief3en.

Vermdogenswerte und kiinftige Verpflichtungen von Telefonica Deutschland

Ausweislich Ziffer 10.3 der Angebotsunterlage haben die Bieterin und die
Bieterin-Muttergesellschaft keine Absichten in Bezug auf das Vermdgen von
Telefénica Deutschland oder die Begriindung kiinftiger Verpflichtungen.

Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertretungen und Beschaftigungsbedingungen

Ausweislich Ziffer 10.4 der Angebotsunterlage beabsichtigen die Bieterin
und die Bieterin-Muttergesellschaft nicht, Anderungen im Hinblick auf die
Arbeitnehmer der Telefénica Deutschland und deren Beschaftigungsbedin-
gungen herbeizufiihren. Die Bieterin und die Bieterin-Muttergesellschaft
schétzten das Know-how und die Erfahrung der Mitarbeiter von Telefénica
Deutschland und seien tiberzeugt, dass sich fiir die Mitarbeiter von Telefonica
Deutschland auch nach dem Vollzug des Angebots attraktive Perspektiven
ergeben wirden.

Des Weiteren gibt die Bieterin an, dass sie und die Bieterin-Muttergesell-
schaft auch nicht beabsichtigen, Anderungen im Hinblick auf die Arbeitneh-
mervertretung im Aufsichtsrat der Telefonica Deutschland herbeizufiihren.

Mitglieder des VVorstands und des Aufsichtsrats von Telefonica Deutschland

In Ziffer 10.5 der Angebotsunterlage betont die Bieterin, dass sie und die Bie-
terin-Muttergesellschaft vollstes Vertrauen in die derzeitigen Mitglieder des
Vorstands und des Aufsichtsrats von Telefonica Deutschland haben. Nach
Angaben der Bieterin haben sie und die Bieterin-Muttergesellschaft nicht die
Absicht, Anderungen an der Zusammensetzung oder der GroRe des Vorstands
der Telefonica Deutschland zu veranlassen oder die derzeitigen Mitglieder
des Aufsichtsrats der Telefonica Deutschland zu ersetzen.

Strukturmallnahmen

Ausweislich Ziffer 10.6 der Angebotsunterlage beabsichtigen die Bieterin
und die Bieterin-Muttergesellschaft keine Strukturmafnahmen in Bezug auf
die Telefonica Deutschland. Nach Angaben der Bieterin haben sie und die
Bieterin-Muttergesellschaft nicht die Absicht und sind dazu auch nicht ver-
pflichtet, einen Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag mit der Te-
lefénica Deutschland gemal § 291 AktG abzuschlieRen. Die Bieterin erwar-
tet, dass der Vorstand von Telefonica Deutschland die Gesellschaft weiterhin
unabhangig fuhren wird.
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1.2.7

1.2.8

Dariiber hinaus erklart die Bieterin, dass sie und die Bieterin-Muttergesell-
schaft nach Vollzug des Angebots oder zu einem spéteren Zeitpunkt erwégen
konnten, (i) im Rahmen des anwendbaren Rechts sowie in Abstimmung mit
dem Vorstand und dem Aufsichtsrat der Gesellschaft einen Widerruf der Zu-
lassung der Telefénica Deutschland-Aktien zum Handel im regulierten Markt
(Delisting) herbeizufuhren und (ii) bei Vorliegen der entsprechenden Voraus-
setzungen einen Ausschluss der Minderheitsaktiondre (Squeeze-out) durch-
zufiihren. Aullerdem konnte die Bieterin-Muttergesellschaft erwdagen, alle
von ihr unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Telefénica Deutschland-Aktien
zu einem spéteren Zeitpunkt unter der Bieterin zu konsolidieren. Beziglich
der weiteren Einzelheiten zu diesen mdoglicherweise noch zu erwégenden
StrukturmaRnahmen wird auf Ziffer 10.6 der Angebotsunterlage verwiesen.

Dividendenpolitik

In Ziffer 10.7 der Angebotsunterlage macht die Bieterin Angaben zur kiinfti-
gen Dividendenpolitik. Danach beabsichtigen sie und die Bieterin-Mutterge-
sellschaft im Zusammenhang mit dem Angebot, unbeschadet der bereits be-
statigten Dividende von EUR 0,18 je Aktie fur das Geschaftsjahr 2023, auf
eine Uberpriifung der derzeitigen Dividendenpolitik von Telefénica Deutsch-
land hinzuwirken. Die Bieterin gibt an, dass die kiinftige Dividendenpolitik
von Telefénica Deutschland den Bedarf, der sich aus der Umsetzung des ak-
tuellen Geschéftsplans ergibt, widerspiegeln und dementsprechend unter an-
derem von den kinftigen Ausgaben- und Investitionsplanen von Telefonica
Deutschland sowie von anderen bestehenden oder potenziellen Risiken und
Eventualitaten abhéangen wird. In diesem Zusammenhang weist die Bieterin
darauf hin, dass derjenige Telefonica Aktionar, der seine Telefénica Deutsch-
land-Aktien andient, die bestétigte Dividende in Hohe von EUR 0,18 fur das
Geschaftsjahr 2023 nicht erhalten wird, da diese voraussichtlich erst im
Mai 2024 und damit nach Ablauf der Annahmefrist ausgezahlt wird.

Nach Ansicht der Bieterin und der Bieterin-Muttergesellschaft bietet das An-
gebot daher fiir alle Aktionare, insbesondere fir diejenigen, flr die die aktu-
elle Dividendenpolitik mal3geblich ist, eine attraktive Mdglichkeit, zu einem
erheblichen Aufschlag Liquiditat zu erhalten.

Absichten hinsichtlich der Bieterin und der Bieterin-Muttergesellschaft

In Ziffer 10.8 der Angebotsunterlage werden die Absichten hinsichtlich der
Bieterin und der Bieterin-Muttergesellschaft wie folgt beschrieben: Die Bie-
terin betreibt kein operatives Geschaft. Der Unternehmensgegenstand der
Bieterin ist der Erwerb, das Halten und das Verwalten von Beteiligungen an
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2.1

2.2

Gesellschaften und Unternehmen im eigenen Namen, auf eigene Rechnung
und nicht als Dienstleistung fur Dritte.

Die Bieterin und die Bieterin-Muttergesellschaft haben mit Ausnahme der in
Ziffer 15 der Angebotsunterlage beschriebenen Auswirkungen auf ihre ei-
gene Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage keine Absichten, die sich auf den
Sitz der Gesellschaften oder den Standort wesentlicher Unternehmensteile,
ihre kinftige Geschéftstatigkeit, die Verwendung des Vermdogens oder die
kiinftigen Verpflichtungen der Bieterin und der Bieterin-Muttergesellschaft,
die Mitglieder der Geschaftsfihrungsorgane der Bieterin und der Bieterin-
Muttergesellschaft oder, soweit vorhanden, auf die Arbeitnehmer und ihre
Vertretungen oder die Beschaftigungsbedingungen der Bieterin und der Bie-
terin-Muttergesellschaft auswirken oder diese dndern kénnten.

Bewertung der mit dem Angebot der Bieterin verfolgten Ziele und Absichten so-
wie der voraussichtlichen Folgen fur Telefonica Deutschland durch den Vorstand
und den Aufsichtsrat

Hintergrund des Angebots, wirtschaftliche und strategische Beweggriinde

Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen das von der Bieterin und der Bieterin-Mut-
tergesellschaft mit dem Angebot verfolgte Ziel zur Kenntnis, die bestehende mittelbare
Mehrheitsbeteiligung der Bieterin-Muttergesellschaft an der Telefénica Deutschland
zu erhéhen und damit ihren kinftigen Anteil an dem Gewinn und den Cashflows von
Telefonica Deutschland zu steigern.

Kinftige Geschaftstatigkeit von Telefénica Deutschland

Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen positiv die Aussage der Bieterin zur Kennt-
nis, dass die Bieterin und die Bieterin-Muttergesellschaft der Ansicht sind, dass Te-
lefénica Deutschland eine erfolgreiche Geschaftsstrategie verfolgt. Der Vorstand und
der Aufsichtsrat begriif3en, dass die Bieterin und die Bieterin-Muttergesellschaft der-
zeit keine Plane haben, die sich auf die Geschéftstatigkeit oder die strategischen Ziele
von Telefénica Deutschland auswirken wirden, und dass die Telefénica Deutschland
unter dem Dach der Bieterin-Muttergesellschaft weiterhin eigenstandig gefuhrt wer-
den soll. Der Vorstand und der Aufsichtsrat begriiRen ferner, dass die Bieterin und die
Bieterin-Muttergesellschaft beabsichtigen, weiterhin eng mit der Geschaftsfiihrung
der Telefonica Deutschland zusammenzuarbeiten und diese bei der Umsetzung ihrer
Strategie zu unterstiitzen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen ferner zur Kennt-
nis, dass die Bieterin und die Bieterin-Muttergesellschaft davon tberzeugt sind, dass
die beabsichtigte Beteiligungsaufstockung Kontinuitat gewéhrleisten und die guten
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2.3

2.4

2.5

2.6

2.7

Beziehungen von Telefonica Deutschland zu ihren Mitarbeitern, Kunden, Geschafts-
partnern und Lieferanten weiter starken wird.

Sitz von Telefonica Deutschland, Standort wesentlicher Unternehmensteile

Der Vorstand und der Aufsichtsrat begriiRen, dass die Bieterin und die Bieterin-Mut-
tergesellschaft keine Absichten in Bezug auf eine Verlegung des Sitzes oder eine Ver-
legung oder Schliefung von wesentlichen Unternehmensstandorten von Telefonica
Deutschland haben, da ein entsprechender Anderungsbedarf nach ihrer Auffassung
derzeit nicht besteht.

Vermdgenswerte und kiinftige Verpflichtungen von Telefonica Deutschland

Der Vorstand und der Aufsichtsrat begriiien des Weiteren, dass die Bieterin und die
Bieterin-Muttergesellschaft keine Absichten in Bezug auf das Vermdgen und die Be-
grindung kunftiger Verpflichtungen von Telefénica Deutschland haben.

Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertretungen und Beschéftigungsbedingungen

Der Vorstand und der Aufsichtsrat begruf3en, dass die Bieterin und die Bieterin-Mut-
tergesellschaft keine Absichten hinsichtlich etwaiger Anderungen fiir die Arbeitneh-
mer, deren Beschaftigungsbedingungen und die Arbeitnehmervertretungen von Te-
lefénica Deutschland haben. Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen dartber hin-
aus positiv zur Kenntnis, dass die Bieterin und die Bieterin-Muttergesellschaft das
Know-how und die Erfahrung der Mitarbeiter von Telefonica Deutschland schétzen
und teilen die Uberzeugung, dass sich fiir die Mitarbeiter von Telefonica Deutschland
auch nach dem Vollzug des Angebots attraktive Perspektiven ergeben werden.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat gehen daher tbereinstimmend davon aus, dass der
Vollzug des Angebots keine nachteiligen Auswirkungen auf die Arbeitnehmer der Te-
lefonica Deutschland und der Telefonica Deutschland-Gruppe hinsichtlich ihrer Ar-
beitsvertrage und Arbeitsbedingungen haben wird. Ferner gehen der Vorstand und der
Aufsichtsrat Ubereinstimmend davon aus, dass der Vollzug des Angebots auf die Ar-
beitnehmervertretungen, insbesondere die Betriebsréte der Telefonica Deutschland-
Gruppe, keine Auswirkungen haben wird.

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats von Telefonica Deutschland

Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen zur Kenntnis, dass die Bieterin und die
Bieterin-Muttergesellschaft vollstes Vertrauen in die derzeitigen Mitglieder des Vor-
stands und des Aufsichtsrats von Telefonica Deutschland haben und nicht beabsichti-
gen, Anderungen im derzeitigen Vorstand der Telefonica Deutschland zu veranlassen
oder die derzeitigen Mitglieder des Aufsichtsrats der Telefénica Deutschland zu erset-
zen.

Strukturmalinahmen
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2.8

Der Vorstand und der Aufsichtsrat begriiBen die Aussage der Bieterin, dass sie und die
Bieterin-Muttergesellschaft derzeit keine StrukturmaBnahmen in Bezug auf die Te-
lefonica Deutschland und ausdriicklich keinen Abschluss eines Beherrschungs- und
Gewinnabfiihrungsvertrags mit der Telefonica Deutschland beabsichtigen.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen zur Kenntnis, dass die Bieterin und die
Bieterin-Muttergesellschaft nach dem Vollzug des Angebots oder zu einem spéteren
Zeitpunkt erwégen konnten, (i) im Rahmen des anwendbaren Rechts sowie in Abstim-
mung mit dem Vorstand und dem Aufsichtsrat der Gesellschaft einen Widerruf der
Zulassung der Telefonica Deutschland-Aktien zum Handel im regulierten Markt (De-
listing) herbeizufiihren und (ii) bei Vorliegen der entsprechenden Voraussetzungen ei-
nen Ausschluss der Minderheitsaktiondre (Squeeze-out) durchzufiihren. AuBerdem
nehmen der Vorstand und der Aufsichtsrat zur Kenntnis, dass die Bieterin-Mutterge-
sellschaft erwagen konnte, alle von ihr unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Te-
lefonica Deutschland-Aktien zu einem spateren Zeitpunkt unter der Bieterin zu kon-
solidieren. Da solche Erwédgungen der Bieterin und der Bieterin-Muttergesellschaft
derzeit noch nicht angestellt werden, bedirfen sie im Rahmen dieser Stellungnahme
keiner Bewertung durch den Vorstand und den Aufsichtsrat.

Dividendenpolitik

Fur die Geschaftsjahre 2020, 2021 und 2022 betrug die durch die Gesellschaft ausge-
schuttete Dividende jeweils EUR 0,18 je dividendenberechtigter Aktie. Der Vorstand
und der Aufsichtsrat haben zugesagt, der Hauptversammlung den Betrag von EUR
0,18 je dividendenberechtigter Aktie auch fir das Geschaftsjahr 2023 als Mindestdi-
vidende vorzuschlagen. AuBerdem haben sie erklart, dass sie in ihrem Dividendenvor-
schlag an die Hauptversammlung der Gesellschaft auch die zu erwartenden kiinftigen
Vorteile im Hinblick auf den Ausbau des 5G-Netzes und die Einfiihrung der kommer-
ziellen Angebote fiir 5G berticksichtigen kdnnten.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen zur Kenntnis, dass die Bieterin und die
Bieterin-Muttergesellschaft im Zusammenhang mit dem Angebot beabsichtigen, un-
beschadet der — aus Sicht der Bieterin — bereits bestétigten Dividende von EUR 0,18
je Aktie furr das Geschaftsjahr 2023 auf eine Uberpriifung der derzeitigen Dividenden-
politik von Telefénica Deutschland hinzuwirken. Der Vorstand und der Aufsichtsrat
begrulRen die Absicht der Bieterin und der Bieterin-Muttergesellschaft, mit dem An-
gebot den Minderheitsaktiondren der Gesellschaft, fiir die die derzeitige Dividenden-
politik maRgeblich ist, den Verkauf ihrer Telefonica Deutschland-Aktien auBerhalb
der Borse zu ermoglichen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass
die Bieterin und mittelbar die Bieterin-Muttergesellschaft aufgrund ihrer bereits beste-
henden Stimmrechtsmehrheit bereits jetzt in der Hauptversammlung der Telefdonica
Deutschland tiber die Ausschittung von Dividenden entscheiden kdnnen. Dies schlief3t
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2.9

2.10

2.11

VIII.

insbesondere die Moglichkeit ein, in Zukunft auch keine Dividendenausschuttung oder
eine im Vergleich zur bisherigen Dividendenpolitik niedrigere Ausschiittung zu be-
schlieRen.

Steuerliche Folgen

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass der VVollzug des Angebots
Auswirkungen auf die steuerliche Situation der Telefonica Deutschland-Gruppe haben
kann. Der Telefonica Deutschland-Gruppe zugehorige Gesellschaften sind Eigentu-
mer von Grundstlicken. Der Vollzug des Angebots konnte eine Grunderwerbsteuer
(Grunderwerbsteuer) auslésen. In Deutschland beispielsweise liegt der anwendbare
Grunderwerbsteuersatz zwischen 3,5 % und 6,5 %, abhangig von dem jeweiligen Bun-
desland, in dem das Grundstiick belegen ist. Die Hohe der Grunderwerbsteuer hangt
von dem Wert ab, der dem Grundstiick und den darauf befindlichen Gebauden zuge-
schrieben wird. Insgesamt schétzen der Vorstand und der Aufsichtsrat die Auswirkun-
gen der durch den Vollzug des Angebots maoglicherweise ausgeldsten Grunderwerb-
steuer auf weniger als EUR 100.000 fur die gesamte Telefénica Deutschland-Gruppe.

Finanzielle Folgen

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen hinsichtlich der Auswirkungen eines erfolg-
reichen Angebots auf bestehende Finanzierungsvereinbarungen der Telefénica
Deutschland-Gruppe darauf hin, dass keine wesentlichen Finanzierungsvereinbarun-
gen bestehen, in deren Zusammenhang dem Vertragspartner im Falle eines erfolgrei-
chen Angebots ein Kiindigungsrecht zusteht.

Folgen fur wesentliche vertragliche Vereinbarungen

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen hinsichtlich der Auswirkungen eines erfolg-
reichen Angebots auf wesentliche vertragliche Vereinbarungen der Telefénica
Deutschland-Gruppe darauf hin, dass keine wesentlichen vertraglichen Vereinbarun-
gen bestehen, in deren Zusammenhang dem Vertragspartner im Falle eines erfolgrei-
chen Angebots ein Kiindigungsrecht zusteht.

AUSWIRKUNGEN AUF DIE TELEFONICA DEUTSCHLAND-AKTIONARE

Die nachfolgenden Ausfiihrungen dienen dazu, Telefénica Deutschland-Aktionéren
Informationen fir eine Beurteilung der Folgen einer Annahme oder Nichtannahme des
Angebots zur Verfligung zu stellen. Diese Angaben enthalten einige Aspekte, die der
Vorstand und der Aufsichtsrat fur die Entscheidung der Telefénica Deutschland-Akti-
ondre Uber die Annahme des Angebots fiir relevant halten. Allerdings kann eine solche
Darstellung nicht abschlielend sein, weil individuelle Besonderheiten nicht berlick-
sichtigt werden kdnnen. Telefénica Deutschland-Aktionédre missen eine eigenstandige
Entscheidung treffen, ob und in welchem Umfang sie das Angebot annehmen moch-
ten. Die folgenden Punkte dienen nur zur Orientierung. Insbesondere kénnen der
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Vorstand und der Aufsichtsrat keine Einschatzung darliber abgeben, ob den Telefonica
Deutschland-Aktionédren durch die Annahme oder Nichtannahme des Angebots steu-
erliche Nachteile entstehen oder steuerliche Vorteile entgehen konnten. Jeder Te-
lefonica Deutschland-Aktionar sollte bei der Entscheidung seine persdnlichen Um-
stdnde ausreichend berlicksichtigen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat empfehlen,
dass jeder einzelne Telefonica Deutschland-Aktionar, wenn und soweit nétig, sach-
verstandigen Rat einholen sollte.

Voraussichtliche Folgen eines erfolgreichen Angebots fur Telefonica Deutsch-
land-Aktionare, die das Angebot annehmen

Unter Bertcksichtigung der obigen Ausfuhrungen sollten alle Telefénica Deutsch-
land-Aktionare, die beabsichtigen, das Angebot anzunehmen, unter anderem die nach-
folgenden Punkte beachten:

o Telefdnica Deutschland-Aktionére, die das Angebot annehmen werden oder an-
genommen haben, werden nicht langer von einer etwaigen positiven Entwick-
lung des Borsenkurses der Telefonica Deutschland-Aktien, mit dem Vollzug des
Angebots in Zusammenhang stehenden Vorteilen oder einer etwaigen positiven
Geschaftsentwicklung von Telefonica Deutschland profitieren, insbesondere in
Form der Zahlung einer Dividende. Andererseits tragen diese Telefonica
Deutschland-Aktionare auch nicht mehr die Risiken, die aus negativen Entwick-
lungen bei der Gesellschaft oder des Marktumfeldes resultieren kénnten. Sie
werden insbesondere nicht durch negative Entwicklungen des Aktienkurses der
Telefdnica Deutschland-Aktien beeintréchtigt.

o Der Vollzug des Angebots erfolgt erst, wenn die Angebotsbedingung eingetreten
ist oder die Bieterin wirksam auf ihren Eintritt verzichtet hat (vgl. dazu die Aus-
fihrungen unter Ziffer 13 der Angebotsunterlage) und die Annahmefrist abge-
laufen ist. Ob die Angebotsbedingung eintritt, stellt sich gegebenenfalls erst nach
dem Ablauf der Annahmefrist heraus.

o Die durch die Annahme des Angebots zustande gekommenen Vertrage werden
nicht vollzogen und entfallen und Zum Verkauf Eingereichte Telefonica
Deutschland-Aktien werden zuriickgewahrt, wenn die Angebotsbedingung nicht
eingetreten ist oder die Bieterin nicht wirksam auf diese verzichtet hat (vgl. dazu
die Ausfuhrungen unter Ziffer 13 der Angebotsunterlage).

o Die Mindestpreisvorschriften des WpUG und der WpUG-Angebotsverordnung
finden auf das Angebot keine Anwendung. Sollte die Bieterin oder ein mit ihr
verbundenes Unternehmen vor Ablauf der Annahmefrist Telefonica Deutsch-
land-Aktien aulRerhalb des Angebots zu einem héheren Preis als dem Angebots-
preis erworben oder Vorkehrungen fir einen solchen Erwerb getroffen haben,
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musste die Bieterin oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen allerdings nach
den anwendbaren Vorschriften des Wertpapierrechts der Vereinigten Staaten
den Angebotspreis auf den hochsten aullerhalb des Angebots fir Telefonica
Deutschland-Aktien gezahlten Preis erhéhen und das Angebot entsprechend
nach MaRgabe von § 21 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpUG andern. Ausweislich Ziffer
4 der Angebotsunterlage haben die Bieterin und mit ihr verbundene Unterneh-
men jedoch nicht die Absicht, Telefonica Deutschland-Aktien auBerhalb des An-
gebots zu einem hoheren Preis als dem Angebotspreis zu erwerben. Sollte dies
der Fall sein, wirde jede Erh6hung des Angebotspreises aufgrund des Erwerbs
von Telefonica Deutschland-Aktien auRerhalb des Angebots entsprechend den
Vorgaben in Ziffer 4 der Angebotsunterlage verdffentlicht werden. Alle Te-
lefonica Deutschland-Aktionére, die das Angebot annehmen, wiirden den erhéh-
ten Angebotspreis nach MaRRgabe von Ziffer 17.6 der Angebotsunterlage erhal-
ten.

Telefonica Deutschland-Aktiondre, die das Angebot annehmen, nehmen an kei-
nen Abfindungs- oder Ausgleichszahlungen teil, die kraft Gesetzes im Fall et-
waiger nach dem Vollzug des Angebots umgesetzter Strukturmanahmen (vgl.
naher die Ausfuhrungen unter Ziffer 16.3 der Angebotsunterlage) erforderlich
sein konnten. Etwaige Abfindungs- oder Ausgleichszahlungen werden grund-
séatzlich nach dem Gesamtwert eines Unternehmens bemessen und kénnen in ei-
nem gerichtlichen Verfahren (im Rahmen eines Spruchverfahrens oder eines
sonstigen Verfahrens) Uberprift werden. Solche Abfindungszahlungen kénnten
dem Betrag des Angebotspreises entsprechen, konnten jedoch auch dartiber oder
darunter liegen. Nach Ansicht des Vorstands und des Aufsichtsrats ist nicht aus-
zuschlieRen, dass zu einem spéteren Zeitpunkt Abfindungsbetrége Giber dem Be-
trag des Angebotspreises liegen kdnnten. Auch wenn sie héher ausfallen, haben
die das Angebot annehmenden Aktionare der Telefénica Deutschland keinen
Anspruch auf solche Abfindungszahlungen oder etwaige zusétzliche Zahlungen.

Sollte in Zukunft eine Dividende ausgeschiittet werden, kommt diese Telefonica
Deutschland-Aktionaren, die das Angebot annehmen, nicht zugute. Dies gilt
auch fur die Dividende flir das Geschéaftsjahr 2023, die voraussichtlich im
Mai 2024 ausbezahlt wird.

Die Bieterin ist nach dem WpUG berechtigt, die Angebotsgegenleistung bis zu
einem Werktag vor Ablauf der Annahmefrist zu andern. Sie kann allerdings die
Angebotsgegenleistung nicht verringern. Im Falle einer Anderung des Angebots
steht denjenigen Telefénica Deutschland-Aktionéren, die das Angebot vor der
Veroffentlichung der Angebotsédnderung angenommen haben, bis zum Ablauf
der Annahmefrist ein Riicktrittsrecht geméaR Ziffer 18.1 erster Aufzahlungspunkt
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der Angebotsunterlage zu. Die Mdglichkeit zur Annahme des geénderten Ange-
bots bleibt unberiihrt.

Ausweislich Ziffer 17.7 der Angebotsunterlage wird die Bieterin die Zulassung
der Zum Verkauf Eingereichten Telefonica Deutschland-Aktien zum Handel an
der Frankfurter Wertpapierborse im Teilbereich des regulierten Marktes mit wei-
teren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) beantragen. Telefénica
Deutschland-Aktionére, die das Angebot angenommen haben, kdnnen ihre Zum
Verkauf Eingereichten Telefonica Deutschland-Aktien an der Borse handeln, so-
bald die Zum Verkauf Eingereichten Telefénica Deutschland-Aktien in die
ISIN DEOOOA3MQDA87 eingebucht worden sind. Es gibt jedoch keine Garantie,
dass ein solcher Handel tatsachlich stattfinden wird. Der Handel wird voraus-
sichtlich am dritten Bérsenhandelstag nach Beginn der Annahmefrist beginnen.
Er wird mit Ablauf der Bérsenhandelszeit des letzten Tages der Annahmefrist
beendet sein. Die Erwerber von Zum Verkauf Eingereichten Telefonica
Deutschland-Aktien, die unter der ISIN DEOOOA3MQD87 gehandelt werden,
ubernehmen alle Rechte und Pflichten aus den durch Annahme des Angebots
geschlossenen Vertragen in Bezug auf diese Telefonica Deutschland-Aktien.
Das Handelsvolumen und die Liquiditat der Zum Verkauf Eingereichten Te-
lefénica Deutschland-Aktien hdngen von der jeweiligen Annahmequote ab und
kdnnen daher mdglicherweise nicht oder nur in geringem Umfang vorhanden
sein und erheblichen Schwankungen unterliegen. Es ist deshalb moglich, dass
mangels Nachfrage ein Verkauf von Zum Verkauf Eingereichten Telefonica
Deutschland-Aktien tber die Borse nicht erfolgen kann.

Voraussichtliche Folgen eines erfolgreichen Angebots fur Telefonica Deutsch-
land-Aktionére, die das Angebot nicht annehmen

Telefonica Deutschland-Aktionéare, die das Angebot nicht annehmen, bleiben Aktio-
ndre von Telefénica Deutschland. Sie sollten jedoch unter anderem die Ausfiihrungen
der Bieterin unter Ziffer 16 der Angebotsunterlage sowie die folgenden Punkte be-
ricksichtigen:

Soweit Telefonica Deutschland-Aktionare das Angebot nicht annehmen, tragen
sie auch kunftig die Risiken und Chancen der kiinftigen Entwicklung der Te-
lefonica Deutschland-Aktien. Die Bieterin und Bieterin-Muttergesellschaft ver-
fugen auch nach Vollzug dieses Angebots tber die erforderliche Stimmrechts-
mehrheit, in der Hauptversammlung der Telefonica Deutschland die Ausschut-
tung einer Dividende und deren Héhe zu bestimmen.

Mit dem Vollzug des Angebots wird sich der Streubesitz der Telefdnica
Deutschland-Aktien verringern, was zu einer Reduzierung des Angebots und der

48



Nachfrage nach diesen Aktien flihren wird. Infolgedessen kann die Liquiditat
der Telefonica Deutschland-Aktien abnehmen, was zu Verzdgerungen oder so-
gar zum Scheitern bei der Ausfiihrung von Kauf- und Verkaufsauftragen fiihren
kann. Das konnte in Zukunft auch zu starkeren Kursschwankungen der Te-
lefonica Deutschland-Aktien flhren.

Der Borsenkurs der Telefonica Deutschland-Aktien in den letzten Bérsenhan-
delstagen vor Veroffentlichung der Angebotsunterlage spiegelt vermutlich die
Tatsache wider, dass die Bieterin am 7. November 2023 ihre Entscheidung zur
Abgabe eines Angebots bekannt gegeben hat. Es ist ungewiss, ob sich der Bor-
senkurs der Telefonica Deutschland-Aktien nach Vollzug des Angebots weiter-
hin auf dem derzeitigen Niveau bewegen oder ob er héher oder niedriger sein
wird.

Die Telefénica Deutschland-Aktien sind derzeit sowohl im MDAX, einem von
der Deutschen Borse berechneten Aktienindex bestehend aus 50 an der Frank-
furter Wertpapierborse gehandelten Emittenten, als auch im TecDAX, einem
von der Deutschen Borse berechneten Aktienindex bestehend aus 30 an der
Frankfurter Wertpapierborse gehandelten Emittenten, enthalten. Der Vollzug
des Angebots oder sonstige, etwa dazu parallel laufende Erwerbe von Telefonica
Deutschland-Aktien durch die Bieterin-Muttergesellschaft oder mit der Bieterin
gemeinsam handelnde Personen kdnnten zu einer Verringerung der Marktkapi-
talisierung im Streubesitz filhren, so dass Telefonica Deutschland-Aktien bei ei-
nem der nachsten reguldren Indexanpassungstermine oder auRerhalb der regula-
ren Indexanpassungstermine aufgrund einer auflerordentlichen Indexanpassung
anlasslich einer erheblichen Verringerung des Streubesitzes aus dem MDAX
und/oder TecDAX ausscheiden. Insbesondere, wenn zukinftig weniger als 10 %
der Aktien von Telefonica Deutschland im Streubesitz verbleiben, ist zu erwar-
ten, dass Telefonica Deutschland aus dem MDAX und dem TecDAX ausge-
schlossen wird, da die 10 %-Schwelle eine zwingende Mindestanforderung der
Deutschen Borse fur die Einbeziehung in den MDAX und den TecDAX darstellt.
Ein Ausscheiden aus dem MDAX und/oder dem TecDAX konnte dazu fiihren,
dass Investmentfonds und sonstige institutionelle Anleger, deren Anlagen diese
Indizes abbilden, ihre Telefénica Deutschland-Aktien verduBern und kiinftige
Erwerbe dieser Telefonica Deutschland-Aktien unterlassen. Folge davon kdnnte
ein Uberangebot an Telefonica Deutschland-Aktien auf einem vergleichsweise
illiquiden Markt sein, was sich nachteilig auf den Aktienkurs der Telefdnica
Deutschland-Aktien auswirken konnte.

Die Bieterin kénnte nach Vollzug des Erwerbsangebots ein Delisting der Te-
lefonica Deutschland-Aktien anstreben (vgl. hierzu insbesondere auch Ziffern
10.6 und 16.2 der Angebotsunterlage). Im Falle eines vollstandigen Delisting
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gemal 8 39 Abs. 2 des Borsengesetzes (BorsG) wirde die Bieterin oder ein an-
derer Rechtstrager allen Minderheitsaktiondren ein Delisting-Angebot zum Er-
werb der von ihnen gehaltenen Telefonica Deutschland-Aktien gegen Gewéh-
rung einer angemessenen Barabfindung nach § 39 Abs. 2 BorsG unterbreiten.
Auf die Festlegung der Gegenleistung wére gemal § 39 Abs. 3 BorsG das
WpUG mit der MaBgabe entsprechend anzuwenden, dass die Gegenleistung in
einer Geldleistung in Euro bestehen und dem gewichteten durchschnittlichen in-
landischen Borsenkurs wahrend der letzten sechs Monate vor der Veroffentli-
chung nach § 10 Abs. 1 Satz 1 WpUG entsprechen muss. Die Hohe der ange-
messenen Barabfindung kénnte dem Angebotspreis entsprechen, aber auch ho-
her oder niedriger liegen. Ausweislich Ziffer 16.2 der Angebotsunterlage wir-
den die Bieterin und die Bieterin-Muttergesellschaft auf der Grundlage der der-
zeitigen Marktbedingungen ein Delisting-Angebot nur dann in Erwédgung zie-
hen, wenn der Angebotspreis fur ein solches Delisting-Angebot dem Angebots-
preis wie in Ziffer 4 der Angebotsunterlage definiert, reduziert um etwaige von
Telefonica Deutschland ab Ankiindigung bis zum Vollzug eines solchen Delis-
ting-Angebots gezahlte Dividenden, oder einem niedrigeren Preis entspricht. Ein
Delisting konnte erhebliche negative Auswirkungen auf die Liquiditat der Te-
lefénica Deutschland-Aktie haben.

Alternativ kénnten die Bieterin und die Bieterin-Muttergesellschaft anstreben,
dass die Telefonica Deutschland das Borsensegment wechselt, um die Kosten
sowie die Transparenz- und Berichtspflichten der Telefonica Deutschland im
Zusammenhang mit der Notierung der Telefénica Deutschland-Aktien im Prime
Standard zu reduzieren. In diesem Falle wirden die Telefonica Deutschland-Ak-
tionére nicht mehr von den strengeren Transparenz- und Berichtspflichten des
Prime Standard-Segments profitieren. Ein solcher Wechsel des Bdrsensegments
konnte zudem erhebliche negative Auswirkungen auf die Liquiditat der Te-
lefénica Deutschland-Aktien haben.

Die Bieterin und die Bieterin-Muttergesellschaft verfuigen bereits tber die erfor-
derliche Mehrheit von 75 % der Stimmrechte und des Grundkapitals der Te-
lefénica Deutschland, um in der Hauptversammlung der Telefénica Deutschland
wesentliche gesellschaftsrechtliche Strukturmalinahmen oder sonstige Mal3nah-
men in Bezug auf die Telefonica Deutschland durchsetzen zu kénnen. Zu den
gesellschaftsrechtlichen Strukturmalinahmen, die die Bieterin und die Bieterin-
Muttergesellschaft in einer Hauptversammlung der Telefonica Deutschland be-
schlieBen kdnnten, gehdren z.B. Satzungsanderungen, Kapitalerhéhungen, Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktionére bei Kapitalmalnahmen, Unternehmens-
vertrage wie insbesondere Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrage, Um-
wandlungen und Liquidationen (einschlieBlich einer sog. ™Ubertragenden
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Auflosung™). Nach deutschem Recht wirde nur ein Teil der vorgenannten Mal-
nahmen eine Verpflichtung der Bieterin und/oder der Bieterin-Muttergesell-
schaft nach sich ziehen, den Minderheitsaktiondren ein Angebot zum Erwerb
ihrer Aktien gegen eine angemessene Abfindung unterbreiten oder eine andere
Abfindung gewahren zu miissen, jeweils auf der Grundlage einer Unternehmens-
bewertung der Telefonica Deutschland, die durch ein Bewertungsgutachten zu
belegen und gegebenenfalls in einem gerichtlichen Spruchverfahren oder einem
sonstigen Verfahren gerichtlich zu iberpriifen wére. Da bei einer solchen Unter-
nehmensbewertung auf die Verhaltnisse zum Zeitpunkt der Beschlussfassung
der Hauptversammlung der Telefonica Deutschland lber die betreffende MaR-
nahme abzustellen ist, kann die anzubietende Abfindung dem Angebotspreis ent-
sprechen, aber auch hoher oder niedriger liegen als dieser. Darliber hinaus kann
es nach geltendem Recht moglich oder erforderlich sein, eine Abfindung in Form
von Aktien anzubieten, die ebenfalls zu bewerten wére. Die Durchfiihrung eini-
ger dieser Malinahmen kénnte zudem zu einer Beendigung der Bdrsennotierung
der Telefonica Deutschland-Aktien fuhren.

Die Bieterin oder die Bieterin-Muttergesellschaft konnte eine Ubertragung der
Telefonica Deutschland-Aktien der auRenstehenden Aktionare auf den Hauptak-
tionar gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung verlangen
(Squeeze-out), wenn sie unmittelbar oder mittelbar die hierfir erforderliche An-
zahl der Aktien (90 % bzw. 95 %) an der Telefonica Deutschland (vgl. hierzu
insbesondere Ziffern 10.6 und 16.3 der Angebotsunterlage). Mit der Durchfiih-
rung eines Squeeze-out wirde die Borsennotierung automatisch beendet. Ist Te-
lefonica Deutschland oder die Bieterin verpflichtet, im Fall eines Squeeze-out
eine angemessene Barabfindung zu zahlen, bestimmt sich diese grundsatzlich
nach dem Unternehmenswert von Telefonica Deutschland zum betreffenden
Zeitpunkt. Die Barabfindung wird im Fall eines aktien- oder verschmelzungs-
rechtlichen Squeeze-out durch einen gerichtlich bestellten Prifer geprift. Die so
ermittelte Barabfindung kann dem Angebotspreis entsprechen, aber auch hoher
oder niedriger liegen. Die Bieterin ware in ihrer derzeitigen Rechtsform nicht in
der Lage, einen Squeeze-out nach 8 62 Abs. 5 des Umwandlungsgesetzes
(UmwG) i.V.m. 88 327a ff. AktG (Verschmelzungsausschluss) zu verlangen, der
zu einer Verschmelzung der Telefénica Deutschland auf die Bieterin flihrte. Dies
waére nur dann moglich, wenn die Bieterin nach Umwandlung in die Rechtsform
einer Aktiengesellschaft oder eine neue Tochtergesellschaft in der Rechtsform
einer Aktiengesellschaft zum maligeblichen Zeitpunkt Giber mindestens 90 % des
Grundkapitals der Telefonica Deutschland verfugt. Ausweislich Ziffer 16.3 der
Angebotsunterlage behalt sich die Bieterin das Recht vor, vorbehaltlich der wirt-
schaftlichen und regulatorischen Gegebenheiten zum mafRgeblichen Zeitpunkt,
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IX.

einen Verschmelzungsausschluss nach § 62 Abs. 5 UmwG i.V.m. 88 327a ff.
AKktG neu zu bewerten, was eine Umwandlung in die Rechtsform einer Aktien-
gesellschaft oder die Grindung einer neuen Tochtergesellschaft in der Rechts-
form einer Aktiengesellschaft erfordern wirde, was auch zur Folge hétte, dass
die Telefonica Deutschland-Aktiondre ihre verbleibenden Telefonica Deutsch-
land-Aktien gegen eine angemessene Barabfindung tbertragen mussten.

INTERESSEN DER MITGLIEDER DER FUHRUNGSGREMIEN DER TE-
LEFONICA DEUTSCHLAND

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats erklaren, dass sie bei Abgabe die-
ser Stellungnahme ausschlieBlich im besten Interesse der Gesellschaft und ihrer Akti-
ondre gehandelt haben. Die Bieterin und die mit ihr gemeinsam handelnden Personen
haben im Zusammenhang mit dem Angebot und dieser Stellungnahme keinen Einfluss
auf Telefénica Deutschland oder ihre Organe ausgetibt.

Besondere Interessenlagen von Mitgliedern des Vorstands

Der Vorstandsvorsitzende Markus Haas ist zugleich Mitglied des lediglich Koordinie-
rungszwecken dienenden Executive Committee der Bieterin-Muttergesellschaft.

Die Struktur der VVorstandsvergltung ist bei der Telefonica Deutschland auf eine nach-
haltige und langfristige Entwicklung der Gesellschaft ausgerichtet. Die variable Ver-
gutung der amtierenden Vorstandsmitglieder besteht nicht nur aus variablen Vergi-
tungskomponenten, die an den Erfolg der Telefénica Deutschland gekniipft sind, son-
dern umfasst auch variable Vergutungskomponenten, die vom Erfolg der Bieterin-
Muttergesellschaft abhdngen, um dem strategischen Interesse der Telefonica Deutsch-
land Rechnung zu tragen, einer wirtschaftlich erfolgreichen Unternehmensgruppe an-
zugehdren und von damit verbundenen Synergien zu profitieren. Die festen und vari-
ablen Vergltungskomponenten, die an den Erfolg der Telefénica Deutschland ge-
kniipft sind, tberwiegen erheblich jene Elemente, die an den Erfolg der Bieterin-Mut-
tergesellschaft ankniipfen. Fir das laufende Geschéftsjahr 2023 hat der Aufsichtsrat
der Gesellschaft die variable Vergutung der Vorstandsmitglieder derart festgelegt,
dass bei der einjahrigen variablen Vergitung (Bonus 1) 30 % vom wirtschaftlichen
Erfolg der Bieterin-Muttergesellschaft abhdngen und bei den Komponenten mit lang-
fristiger Anreizwirkung 33 % fur den Vorstandsvorsitzenden bzw. zwischen 39 % und
51 % fur die ordentlichen Vorstandsmitglieder auf den Telefonica, S.A. Performance
Share Plan (Bonus I11) bzw. den Telefonica, S.A. Restricted Share Plan der Bieterin-
Muttergesellschaft entfallen. Weitere Informationen und Einzelheiten zur Vorstands-
vergutung konnen dem nach § 162 AktG erstellten und vom Abschlussprufer gepruften
Vergutungsbericht der Telefénica Deutschland furr das Geschaftsjahr 2022 entnommen
werden.
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Insbesondere infolge ihrer auch auf den Erfolg der Bieterin-Muttergesellschaft ausge-
richteten variablen Vorstandsvergltung halten die Mitglieder des VVorstands der Te-
lefonica Deutschland derzeit folgende Finanzinstrumente in Bezug auf die Bieterin-

Muttergesellschaft:

Vorstandsmitglied

Finanzinstrument

Markus Haas
(Chief Executive Officer (CEOQ),
Vorstandsvorsitzender)

Markus Rolle
(Chief Financial Officer (CFO))

Valentina Daiber
(Chief Officer Legal & Corporate
Affairs)

Nicole Gerhardt
(Chief Organizational Develop-
ment & People Officer)

Andreas Laukenmann
(Chief Consumer Officer (CCO))

Alfons Losing
(Chief Partner & Wholesale Of-
ficer)

Yelamate Mallikarjuna Rao
(Chief Technology & Information
Officer)

49.366 Aktien;

insgesamt 262.911 Aktienoptionen (262.322 Ak-
tienoptionen Telefonica, S.A. Performance Share
Plan (Bonus I1I) & 589 Aktienoptionen Te-
lefénica, S.A. Global Employee Share Plan
(GESP))

17.254 Aktien;

insgesamt 119.727 Aktienoptionen (119.138 Ak-
tienoptionen Telefonica, S.A. Performance Share
Plan (Bonus IlI) & 589 Aktienoptionen Te-
lefénica, S.A. Global Employee Share Plan
(GESP))

14.548 Aktien;

insgesamt 91.024 Aktienoptionen (91.024 Akti-
enoptionen Telefonica, S.A. Performance Share
Plan (Bonus I11))

12.161 Aktien;

insgesamt 89.353 Aktienoptionen (89.353 Akti-
enoptionen Telefonica, S.A. Performance Share
Plan (Bonus I11))

0 Aktien;

insgesamt 32.546 Aktienoptionen (32.546 Akti-
enoptionen Telefonica, S.A. Restricted Share
Plan (RSP))

25.573 Aktien;

insgesamt 119.727 Aktienoptionen (119.138 Ak-
tienoptionen Telefénica, S.A. Performance Share
Plan (Bonus IlI) & 589 Aktienoptionen Te-
lefonica, S.A. Global Employee Share Plan
(GESP))

15.077 Aktien;

insgesamt 122.769 Aktienoptionen (64.504 Ak-
tienoptionen Telefonica, S.A. Performance Share
Plan (Bonus IllI) & 589 Aktienoptionen Tele-
fonica, S.A. Global Employee Share Plan (GESP)
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Vorstandsmitglied Finanzinstrument

& 57.676 Aktienoptionen Telefonica, S.A. Re-
stricted Share Plan (RSP))

Es wird darauf hingewiesen, dass ein mogliches spéateres Delisting von Telef6nica
Deutschland-Aktien zu einer Beschleunigung von Auszahlungsverpflichtungen von
Telefonica Deutschland unter bestehenden Long-Term Incentive-Planen der Mitglie-
der des Vorstands fiihren kann.

Besondere Interessenlagen von Mitgliedern des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Aufsichtsrats Pablo De Carvajal Gonzalez, Maria Garcia-Legaz
Ponce und Ernesto Gardelliano sind zugleich in leitenden Funktionen der Bieterin-
Muttergesellschaft tatig. Das Mitglied des Aufsichtsrats Julio Linares Lopez war seit
1970 bis zum Marz 2022 in leitenden Funktionen der Bieterin-Muttergesellschaft und
deren Tochterunternehmen tétig, unter anderem von 2007 bis 2012 als Chief Operating
Officer und stellvertretender VVorsitzender des Verwaltungsrats der Bieterin-Mutterge-
sellschaft. Herr Linares Lopez ist derzeit Mitglied des Kuratoriums der Telefonica
Stiftung (Fundacion Telefénica), die mit der Bieterin-Muttergesellschaft eng verbun-
den ist. Diese vier Aufsichtsratsmitglieder haben sich daher im Hinblick auf das An-
gebot und die Abgabe dieser Stellungnahme fir befangen erklart.

Um diesen mdglichen Interessenkonflikten bestmdéglich begegnen zu kénnen und aus
Effizienzgrinden hat der Aufsichtsrat den Erwerbsangebotssauschuss eingerichtet, der
sich aus drei unabhangigen Anteilseignervertretern und drei Arbeitnehmervertretern
zusammensetzt. Mitglieder des Erwerbsangebotsausschusses sind Peter Loscher (als
Vorsitzender), Thomas Pfeil, Martin Butz, Christoph Heil, Michael Hofmann und
Jaime Smith Basterra. Herr Loscher ist zwar zugleich unabhangiges, nicht-exekutives
Mitglied des Verwaltungsrats und dabei Vorsitzender des Priifungsausschusses sowie
Mitglied des Strategie- und Innovationsausschusses und der Executive Commission
des Verwaltungsrats der Bieterin-Muttergesellschaft. Er hat aber einerseits versichert,
bei Abstimmungen des Verwaltungsrats der Bieterin-Muttergesellschaft, die die Te-
lefonica Deutschland betreffen, von seinem Stimmrecht keinen Gebrauch zu machen,
und wurde andererseits nach Aussage der Bieterin-Muttergesellschaft von dieser zu
Beratungen und Beschlussfassungen betreffend die Telefénica Deutschland, insbeson-
dere beziglich der Abgabe des Angebots, nicht hinzugezogen. Herr Smith Basterra
war bis 2012 fur die Gruppe der Bieterin-Muttergesellschaft tatig, ist seitdem aber bei
anderen Unternehmen beschaftigt und nicht mehr in Entscheidungen der Bieterin-Mut-
tergesellschaft eingebunden.
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Von den Mitgliedern des Aufsichtsrats, die sich nicht fur befangen erklart haben, hal-
ten Peter Ldscher, Jaime Smith Basterra, Thomas Pfeil, Martin Butz, Cansever Heil,
Barbara Rothfu und Dr. Jan-Erik Walter Aktien und — im Fall von Martin Butz —
Aktienoptionen an der Bieterin-Muttergesellschaft. Die Anzahl an Aktien und Aktien-
optionen gemessen an der Gesamtanzahl der von der Bieterin-Muttergesellschaft aus-
gegebenen Aktien ist jedoch so gering, dass davon keine individuelle Interessenskon-
fliktlage des einzelnen Aufsichtsratsmitglieds im Zusammenhang mit dem Angebot
abgeleitet werden kann.

Der Erwerbsangebotsausschuss unterstutzte den Aufsichtsrat bei der Vorbereitung die-
ser Stellungnahme. Die Beschlussfassung ber diese Stellungnahme blieb aber dem
Aufsichtsrat vorbehalten. Entsprechend ihrer eigenen Befangenheitserklarungen ha-
ben die Mitglieder des Aufsichtsrats Pablo De Carvajal Gonzélez, Maria Garcia-Legaz
Ponce, Ernesto Gardelliano und Julio Linares Lopez weder an Beratungen noch an
Beschlussfassungen des Aufsichtsrats mit Blick auf das Angebot und diese Stellung-
nahme oder an Gesprachen mit sonstigen Dritten teilgenommen.

Vereinbarungen mit Mitgliedern des Vorstands oder des Aufsichtsrats

Die Bieterin oder gemeinsam mit der Bieterin handelnde Personen haben keine Ver-
einbarungen mit einzelnen Mitgliedern des Vorstands oder des Aufsichtsrats getroffen
oder solche in Aussicht gestellt.

Keine geldwerten oder sonstigen Vorteile im Zusammenhang mit dem Angebot

Den Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats wurden keine Geldleistungen,
geldwerte Vorteile oder sonstigen Vorteile, einschlieflich etwaiger Vergitungsan-
reize, von der Bieterin oder von gemeinsam mit der Bieterin handelnden Personen ge-
maR § 2 Abs. 5 WpUG gewahrt, versprochen oder in Aussicht gestellt. Dies schliefRt
nicht die Zahlung des Angebotspreises an Mitglieder des VVorstands und des Aufsichts-
rats fur Telefonica Deutschland-Aktien ein, die diese Mitglieder des Vorstands und
des Aufsichtsrats gegebenenfalls in das Angebot einreichen.

ABSICHT ZUR ANNAHME DES ANGEBOTS

Vorstand

Folgende Mitglieder des Vorstands halten Telefénica Deutschland-Aktien: Markus
Haas (Chief Executive Officer (CEQO), Vorstandsvorsitzender), Markus Rolle (Chief
Financial Officer (CFO)), Alfons Losing (Chief Partner & Wholesale Officer) und
Yelamate Mallikarjuna Rao (Chief Technology & Information Officer). Alle
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XI.

Vorstandsmitglieder beabsichtigen derzeit, das Angebot der Bieterin fir alle jeweils
von ihnen gehaltenen Telefonica Deutschland-Aktien anzunehmen.

Aufsichtsrat

Von den Mitgliedern des Aufsichtsrates halten Thomas Pfeil und Dr. Jan-Erik Walter
Telefonica Deutschland-Aktien. Diese Aufsichtsratsmitglieder beabsichtigen derzeit,
das Angebot der Bieterin fir alle jeweils von ihnen gehaltenen Telefonica Deutsch-
land-Aktien anzunehmen.

ABSCHLIESSENDE BEWERTUNG UND HANDLUNGSEMPFEHLUNG

Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben unter anderem die folgenden Faktoren be-
ricksichtigt, um zu ihrer jeweils eigenstandigen und unabhéngig voneinander vorge-
nommenen Bewertung zu gelangen:

o Wirtschaftliche Nachvollziehbarkeit des Angebots aus Sicht der Telefénica
Deutschland-Gruppe, des Bieterin-Mutterkonzerns sowie der gesamten Te-
lefénica-Gruppe.

o Vergleich der Angebotsgegenleistung mit Borsenkursen am 6. November 2023,
dem letzten Bdrsenhandelstag vor der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des
Angebots, sowie mit volumengewichteten durchschnittlichen Borsenkursen der
Telefonica Deutschland-Aktien wahrend bestimmter Referenzzeitrdume bis zum
6. November 2023.

o Einschétzung des anteiligen inneren Werts der Telefonica Deutschland-Aktien
und Befassung mit den Fairness Opinions.

o Berlicksichtigung des mittel- bis langfristigen Wertpotenzials des Unternehmens
auf Grundlage der Mittelfristplanung der Telefonica Deutschland.

o Auswirkungen der Durchfuhrung des Angebots sowie von etwaigen weiteren
Erh6hungen des Aktienbesitzes durch Unternehmen des Bieterin-Mutterkon-
zerns auf die Liquiditét der Telefonica Deutschland-Aktien, auch aufgrund mog-
licher Indexausschliisse (z.B. MDAX).

o Vorgesehene Uberpriifung der zukiinftigen Dividendenpolitik der Telefonica
Deutschland durch die Bieterin und die Bieterin-Muttergesellschaft.

o Maogliche Auswirkungen des Angebots auf die anderen Interessengruppen der
Gesellschaft, einschlieRlich der Arbeitnehmer, Kunden und Geschéftspartner.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat sind nach ihrer jeweils eigenstandigen und unab-
héngig voneinander vorgenommenen Priifung der Ansicht, dass die Angebotsgegen-
leistung in H6he von EUR 2,35 in bar je Telefonica Deutschland-Aktie innerhalb der
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Spanne dessen liegt, was aus finanzieller Sicht fur die Telefénica Deutschland-Aktio-
nare angemessen ist.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Telefénica Deutsch-
land-Gruppe bei vollstandiger Umsetzung der Mittelfristplanung, die eine vollstédndige
Kompensation der Umsatze und Ertrage aus dem auslaufenden MBA MVNO/4G Na-
tional Roaming Abkommen mit 1&1 vorsieht, auch in zeitlicher Hinsicht sowie in Ab-
hangigkeit von den angesetzten Kapitalkosten, mittel- bis langfristig mdglicherweise
einen hoheren inneren Wert je Telefonica Deutschland-Aktie erreichen kann als durch
die Angebotsgegenleistung in Hohe von EUR 2,35 in bar je Telefonica Deutschland-
Aktie heute abgebildet wird. Ob sich bei vollstandiger Umsetzung der Unternehmens-
planung ein maoglicher hoherer innerer Wert je Telefonica Deutschland-Aktie mittel-
bis langfristig auch am Kapitalmarkt realisieren lassen wird, lasst sich jedoch nicht
vorhersagen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen insoweit insbesondere darauf
hin, dass die Durchfihrung des Angebots sowie etwaige weitere Erhdhungen des Ak-
tienbesitzes durch Unternehmen des Bieterin-Mutterkonzerns nicht nur unerhebliche
Auswirkungen auf die Liquiditat der Telefonica Deutschland-Aktien, auch aufgrund
mdoglicher Indexausschliisse (z.B. MDAX), haben kénnen.

Vor diesem Hintergrund und unter Beriicksichtigung der vorstehenden Ausfiihrungen
in dieser Stellungnahme begriiRen der Vorstand und der Aufsichtsrat das Angebot der
Bieterin und unterstitzen es.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat empfehlen den Telefonica Deutschland-Aktiona-
ren, das Erwerbsangebot anzunehmen.

Unabhangig von dieser Empfehlung missen alle Telefénica Deutschland-Aktionéare
unter Bertcksichtigung der Gesamtumstande sowie ihrer personlichen Situation und
Einschéatzung beziiglich der moglichen kiinftigen Entwicklung des Wertes und des
Borsenpreises der Telefonica Deutschland-Aktien in jedem Einzelfall selbst entschei-
den, ob sie das Angebot annehmen oder nicht.

Den Vorstand und den Aufsichtsrat trifft vorbehaltlich gesetzlicher Bestimmungen
keine Haftung, wenn sich aus der Annahme oder Nichtannahme des Angebots fir ei-
nen Telefonica Deutschland-Aktionar wirtschaftliche Nachteile ergeben. Insbesondere
geben der Vorstand und der Aufsichtsrat keine Einschatzung dazu ab, ob in Zukunft,
etwa bei Durchfiihrung einer StrukturmalRnahme (z.B. Squeeze-out, Delisting), eine
hohere oder niedrigere Gegenleistung als im Angebot festgesetzt werden kdnnte, auf
die die Aktionére, die das Angebot annehmen, dann keinen Anspruch haben werden.

Den Inhalt dieser gemeinsamen Stellungnahme hat der Vorstand am 13. Dezember
2023 und der Aufsichtsrat der Gesellschaft am 12. Dezember 2023 jeweils einstimmig
beschlossen, wobei die Mitglieder des Aufsichtsrats Pablo De Carvajal Gonzalez, Ma-
ria Garcia-Legaz Ponce, Ernesto Gardelliano und Julio Linares LOpez weder an
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Beratungen noch an Beschlussfassungen des Aufsichtsrats mit Blick auf das Angebot
und diese Stellungnahme teilgenommen haben. Der Inhalt dieser Stellungnahme
wurde — nach umfassender Beratung uber den Entwurfsstand dieser Stellungnahme —
vom Vorstand zuletzt am 13. Dezember 2023 und vom Aufsichtsrat zuletzt am 12. De-

zember 2023 abschlieRend besprochen.

Minchen, den 12./13. Dezember 2023

Telefénica Deutschland

Vorstand Aufsichtsrat
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Anlage 1

Tochterunternehmen der Telefénica Deutschland

Nr. |[Name Sitz Land

1. AY YILDIZ Communications GmbH Dusseldorf Deutschland
2. E-Plus Service GmbH Dusseldorf Deutschland
3. 02 Telefdnica Deutschland Finanzierungs GmbH Minchen Deutschland
4. Ortel Mobile GmbH Dusseldorf Deutschland
5. Telefonica Germany 1. Beteiligungsgesellschaft Minchen Deutschland

mbH

6. Telefonica Germany Business Sales GmbH Dusseldorf Deutschland
7. Telefénica Germany GmbH & Co. OHG Minchen Deutschland
8. Telefénica Germany Management GmbH Minchen Deutschland
9. Telefonica Germany Retail GmbH Disseldorf Deutschland
10. | TCFS Potsdam GmbH Potsdam Deutschland
11. | TGCS Bremen GmbH Munchen Deutschland
12. | TGCS Hamburg GmbH Minchen Deutschland
13. | TGCS Niirnberg GmbH Minchen Deutschland
14. | TGCS Rostock GmbH Munchen Deutschland
15. |Wayra Deutschland GmbH Minchen Deutschland




Anlage 2

Tochterunternehmen der Bieterin-Muttergesellschaft (einschlie3lich Telefonica

Deutschland, jedoch ohne deren Tochterunternehmen)

Nr. |Name Sitz Land

1 Group 3G UMTS Holding GmbH Ismaning Deutschland
2 Quam GmbH Ismaning Deutschland
3 Telefénica Cybersecurity & Cloud Tech Deutschland Ismaning Deutschland

GmbH
4 Telefénica Global Roaming Gmbh Ismaning Deutschland
5 Telefénica Global Services GmbH Ismaning Deutschland
6 Telefénica Global Solutions Germany GmbH Ismaning Deutschland
7 Telefénica Infra Germany GmbH Ismaning Deutschland
8 BE-terna Acceleration GmbH Leipzig Deutschland
9 BE-terna Acceleration Holding GmbH Leipzig Deutschland
10 BE-terna Enhancement GmbH Leipzig Deutschland
11 BE-terna Germany GmbH Leipzig Deutschland
12 BE-terna GmbH (Leipzig) Leipzig Deutschland
13 Telefénica Deutschland Holding AG Minchen Deutschland
14 BE-terna Industry Solutions GmbH Sindelfingen- Deutschland
Darmsheim

15 BE-terna Business Solutions GmbH Uberlingen Deutschland
16 Pleyade Argentina S.A. Buenos Aires Argentinien
17 Telefonica Ingenieria de Seguridad Argentina Buenos Aires Argentinien
18 Telefonica de Argentina, S.A. Buenos Aires Argentinien
19 Telefonica Global Solutions Argentina S.A. Buenos Aires Argentinien
20 Telefonica Mdviles Argentina Buenos Aires Argentinien
21 Telxius Cable Argentina S.A. Buenos Aires Argentinien
22 Terra Networks Argentina, S.A. Buenos Aires Argentinien
23 Wayra Argentina S.A. Buenos Aires Argentinien




Nr. |[Name Sitz Land
24 BE-terna Austria GmbH Innsbruck Osterreich
25 BE-terna GmbH (Innsbruck) Innsbruck Osterreich
26 Telxius Cable Bolivia S.A. La Paz Bolivien
27 POP Internet Ltda. Curitiba Brasilien
28 Recicla VV Comercio e Reciclagem de Sucatas e Metais Curitiba Brasilien
Ltda.
29 Telefonica Brazil S.A. Sao Paulo Brasilien
30 Telefonica Ciberseguranca e Tecnologia do Brazil Ltda. | Sao Paulo Brasilien
31 Telefénica Cloud e Tecnologia do Brazil S.A. Sao Paulo Brasilien
32 Telefénica Corretora de Seguros Ltda. Sao Paulo Brasilien
33 Telefénica Global Solutions Brazil Ltda. Sao Paulo Brasilien
34 Telefénica Global Solutions Participac@es Ltda. Sao Paulo Brasilien
35 Telefénica Infraestrutura e Seguranca Ltda. Sao Paulo Brasilien
36 Telefénica loT, Big Data e Tecnologia do Brazil S.A. Sao Paulo Brasilien
37 Telefénica On The Spot Soluddes Digitais do Brazil, Ltda. | Sao Paulo Brasilien
38 Telefénica Servicos de Ensino Ltda. Sao Paulo Brasilien
39 Telefénica Servigos Empresariais do Brazil, Ltda. Sao Paulo Brasilien
40 Telefénica Transportes e Logistica Ltda. Sao Paulo Brasilien
41 Telxius Cable Brazil Ltda. Sao Paulo Brasilien
42 Telxius Cable Brazil Participacoes Ltda. Sao Paulo Brasilien
43 Terra Networks Brazil Ltda. Sao Paulo Brasilien
44 TLF 01 Empreendimentos e Participacfes Ltda. Sao Paulo Brasilien
45 TLF 04 Empreendimentos e Participacfes Ltda. Sao Paulo Brasilien
46 Vale Saude, Administradora de Cartdes Ltda. Sao Paulo Brasilien
47 Vita IT Comercio e Services de Solu¢des em Tl Ltda. Sao Paulo Brasilien
48 Vivo Money Fundo de Investimento em Direitos Sao Paulo Brasilien
Creditérios
49 Vivo Ventures Fundo de Investimento em Participac6es | Sao Paulo Brasilien

Multiestratégia




Nr. |[Name Sitz Land
50 Wayra Brazil Desenvolvedora e Apoiadora de Projetos Sao Paulo Brasilien
Ltda.

51 Adatis BG Ltd. Sofia Bulgarien

52 Inversiones Telefonica Internacional Holding SpA Santiago de Chile
Chile

53 Telefénica Chile Servicios Corporativos Limitada Santiago de Chile
Chile

54 Telefonica Chile, S.A. Santiago de Chile
Chile

55 Telefénica Cybersecurity & Cloud Tech Chile SpA Santiago de Chile
Chile

56 Telefénica Empresas Chile S.A. Santiago de Chile
Chile

57 Telefénica Global Solutions Chile, SpA. Santiago de | Chile
Chile

58 Telefénica loT & Big Data Tech Chile, SpA. Santiago de | Chile
Chile

59 Telefénica Moviles CHILE S.A. Santiago de Chile
Chile

60 Telxius Cable Chile S.A. Santiago de Chile
Chile

61 Wayra Chile Tecnologia e Innovacion SpA. Santiago de Chile
Chile

62 Colombia Telecomunicaciones S.A. ESP BIC Bogota Kolumbien

63 Operaciones Tecnoldgicas y Comerciales S.A.S Barranquilla Kolumbien

64 Telefénica Cybersecurity & Cloud Tech Colombia S.A.S. |Bogota Kolumbien

65 Telefénica Global Solutions Colombia, S.A.S. Bogota Kolumbien

66 Telxius Cable Colombia S.A. Bogota Kolumbien

67 Wayra Colombia S.A.S. Bogota Kolumbien

68 BE-terna d.o.o. (Croatia) Zagreb Kroatien

69 BE-terna ApS Abyhgj Danemark

70 Pipol A/S Hgrsholm Danemark

71 Otecel, S.A. Quito Ecuador




Nr. |Name Sitz Land
72 Telefénica Cybersecurity Tech Ecuador Tctech S.A. Quito Ecuador
73 Telefénica Global Solutions Ecuador TGSE, S.A. Quito Ecuador
74 Telefénica Ingenieria de Seguridad Ecuador S.A.S. Quito Ecuador
75 Telxius Cable Ecuador S.A. Quito Ecuador
76 BE-tema Adriatic d.o.0. Ljubljana Slowenien
77 BE-terna d.o.o. (Slovenia) Ljubljana Slowenien
78 Acens Technologies, S.L. Madrid Spanien
79 Altostratus Solutions, S.L. Barcelona Spanien
80 Audertis Audit Services, S.L. Madrid Spanien
81 Bluevia Fibra, S.L. Madrid Spanien
82 Cryptography & Security Systems, S.L. Madrid Spanien
83 Fonditel Pensiones Entidad Gestora de Fondos de Pensio- | Madrid Spanien
nes, S.A.
84 Fonditel Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de In- | Madrid Spanien
version Colectiva, S.A.
85 Geprom Software Engineering, S.L. Barcelona Spanien
86 Govertis Advisory Services, S.L. Valencia Spanien
87 Lotca Servicios Integrales, S.L Madrid Spanien
88 Solar360 Soluciones de Instalacion y Mantenimiento, S.L. | Madrid Spanien
89 TBSC Barcelona Producciones, S.L. Madrid Spanien
90 Telefonica Audiovisual Digital, S.L. Madrid Spanien
91 Telefénica Broadcast Services, S.L. Madrid Spanien
92 Telefonica Capital, S.A. Madrid Spanien
93 Telefonica Centroamérica Inversiones, S.L. Madrid Spanien
94 Telefonica Chile Holdings, S.L. Madrid Spanien
95 Telefonica Compras Electrénicas, S.L. Madrid Spanien
96 Telefénica Correduria de Seguros y Reaseguros Compafiia | Madrid Spanien
de Mediacion, S.A.
97 Telefénica Cybersecurity & Cloud Tech, S.L. Madrid Spanien




Nr. |Name Sitz Land

98 Telefénica de Espafia, S.A. Madrid Spanien
99 Telefénica Innovacion Digital, S.L. Madrid Spanien
100 | Telefdnica Educacidn Digital, S.L. Madrid Spanien
101 | Telefdnica Emisiones, S.A. Madrid Spanien
102 | Telefénica Espafia Filiales, S.A. Madrid Spanien
103 | Telefdnica Finanzas, S.A. Madrid Spanien
104 | Telefdnica Gestién Integral de Edificios y Servicios, S.L. | Madrid Spanien
105 | Telefdnica Global Solutions, S.L. Madrid Spanien
106 | Telefdnica Global Technology, S.A. Madrid Spanien
107 | Telefdnica Hispanoamérica, S.A. Madrid Spanien
108 | Telefonica Infra, S.L. Madrid Spanien
109 | Telefdnica Ingenieria Seguridad, S.A. Madrid Spanien
110 |Telefonica loT & Big Data Tech, S.A. Madrid Spanien
111 | Telefonica Latinoamerica Holding, S.L. Madrid Spanien
112 | Telefonica Mdviles Espafia, S.A. Madrid Spanien
113 | Telefonica Open Innovation, S.L. Madrid Spanien
114 | Telefonica Participaciones, S.A. Madrid Spanien
115 | Telefdnica Seguros Reaseguros Compafiia Aseguradora, | Madrid Spanien

S.A.
116 | Telefonica Servicios Audiovisuales, S.A. Madrid Spanien
117 | Telefdnica Servicios Globales, S.L. Madrid Spanien
118 | Telefonica Servicios Integrales de Distribuciéon, S.A. Madrid Spanien
119 | Telefdnica Soluciones de Criptografia, S.A Madrid Spanien
120 | Telefonica Soluciones de Informética y Comunicaciones | Madrid Spanien
de Espafia, S.A.

121 | Telefdnica Soluciones de Outsourcing, S.A. Madrid Spanien
122 | Telefénica Tech, S.L. Madrid Spanien
123 | Teleinformética y Comunicaciones, S.A. Madrid Spanien




Nr. |Name Sitz Land

124 | Telxius Cable Espafia, S.L. Madrid Spanien

125 | Telxius Telecom, S.A. Madrid Spanien

126 | TIS Hispanoamérica, S.L. Madrid Spanien

127 | TLHHOLDCO, S.L. Madrid Spanien

128 | Toxa Telco Holding, S.L. Madrid Spanien

129 |TEM e - Services Latin America, Inc. Miami USA

130 |Telefonica Global Solutions USA, Inc. Miami USA

131 |Telefonica Tech Inc. Miami USA

132 | Telxius Cable USA, Inc. Miami USA

133  |Telefonica Global Solutions France Il, S.A.S. Courbevoie Frankreich

134 | Telefonica Global Solutions Greece LLC Athen Griechenland

135 | Telxius Cable Guatemala, S.A. Guatemala- Guatemala

Stadt

136 | Adatis India Private Limited Maharashtra Indien

137 | Telefonica Tech Ireland Limited Dublin Irland

138 |BE-terna SRL Bozen Italien

139 | Nova Casiopea RE S.A. Luxemburg Luxemburg

140 | Telefonica Luxembourg Holding SARL Luxemburg Luxemburg

141 | Celular de Telefonica S.A. DE C.V. Mexiko-Stadt Mexiko

142  |Fisatel S.A. DE CV SOFOM E.N.R. Mexiko-Stadt Mexiko

143 | Geprom Software Engineering S.A. de C.V. Mexiko-Stadt Mexiko

144 | Moviservicios S.A. DE C.V. Mexiko-Stadt Mexiko

145 | Movitel del Noroeste, S.A. de C.V. Mexiko-Stadt Mexiko

146 |Pegaso PCS, S.A. DEC.V, Mexiko-Stadt Mexiko

147 | Pegaso Recursos Humanos S.A de CV Mexiko-Stadt Mexiko

148 | Pléyade México, Agente de Seguros y de Fianzas S.A de | Mexiko-Stadt Mexiko
C.V.

149 | Telefonica Cybersecurity Tech Mexico S.A. de C.V. Mexiko-Stadt Mexiko




Nr. |Name Sitz Land

150 |Telefénica Global Solutions México, S.A. de C.V. Mexiko-Stadt Mexiko

151 | Telefénica loT & Big Data Tech México, S.A. de C.V. Mexiko-Stadt Mexiko

152 | Telefonica Moviles Mexico, S.A. de C.V. Mexiko-Stadt Mexiko

153 | Telefonica Telecomunicaciones Mexico S.A de C.V. Mexiko-Stadt Mexiko

154 | Terra Networks Mexico S.A. de C.V. Mexiko-Stadt Mexiko

155 |Wy Telecom, SA de C.V. Mexiko-Stadt Mexiko

156 |BE-terna A/S Oslo Norwegen
157 |Alianza Atlantica Holding BV. Amsterdam Niederlande
158 |BE-terna B.V. Oosterhout Niederlande
159 | Telefdnica Europe, B.V. Amsterdam Niederlande
160 | Telefonica Global Activities Holding B.V. Amsterdam Niederlande
161 | Telefonica Holding Atticus, B.V. Amsterdam Niederlande
162 | Telefonica Internacional Holding, B.V. Amsterdam Niederlande
163 | Telfisa Global B.V. Amsterdam Niederlande
164 | Telefonica Centroamerica S.A. Panama Panama
165 | Telxius Cable Panama S.A. Panama Panama
166 | Media Networks Latin America S.A.C. Lima Peru

167 |PANGEACO S.A.C. Lima Peru

168 | Telefdnica Cybersecurity & Cloud Tech Pert S.A.C. Lima Peru

169 | Telefonica del PerG S.A.A. Lima Peru

170 | Telefonica Global Solutions Peru S.A.C. Lima Peru

171 | Telefonica Ingenieria de Seguridad Penu S.A.C. Lima Peru

172 | Telefonica loT & Big Data Tech Peru, S.A.C. Lima Peru

173 | Telefonica Learning Services Peru, S.A.C. Lima Peru

174 | Telxius Cable Pert, S.A.C. Lima Peru

175 | Terra Networks Perd S.A.C. Lima Peru

176 | Wayra Peru Aceleradora de Proyectos S.A.C. Lima Peru




Nr. |Name Sitz Land

177 | Telefdnica Larga Distancia Puerto Rico, Inc. San Juan Puerto Rico
178 | Telxius Cable Puerto Rico, Inc. San Juan Puerto Rico
179 | Adatis Consulting Limited Farnham GroRbritannien
180 | Adatis Group Limited Farnham GroRbritannien
181 | Adatis Managed Services Limited Farnham GroRbritannien
182 | Incremental Group Holdings Limited Glasgow GroRbritannien
183 | Incremental Group Limited Glasgow GroRbritannien
184 |mmO2 Ltd. Worthing GroRbritannien
185 |02 (Europe) Ltd. Worthing GroRbritannien
186 |02 (UK) Ltd. Worthing GroRbritannien
187 |02 International Holdings Ltd. Worthing Grof3britannien
188 |02 Oak Ltd Worthing Grof3britannien
189 |02 Pine Ltd. Worthing Grof3britannien
190 |02 Willow Ltd. Worthing Grof3britannien
191 |02 Worldwide Limited Cambridge Grof3britannien
192 | Perpetual Bidco Limited Glasgow Grof3britannien
193 | Perpetual Midco Limited Glasgow Grof3britannien
194 | Perpetual Topco Limited Glasgow GroRbritannien
195 | Redspire Limited Wisborough Grof3britannien

Green
196 | Telefonica Digital Limited Worthing Grof3britannien
197 | Telefdénica Germany Holdings Ltd. Worthing GroRbritannien
198 | Telefonica 02 Holdings Limited Worthing Grof3britannien
199 | Telefonica 02 UK Ltd. Worthing Grof3britannien
200 |Telefdnica Tech Communication & Collaboration Limited | Wisborough Grof3britannien
Green

201 | Telefénica Tech Northern Ireland Holdings Limited Belfast GroRbritannien
202 | Telefdnica Tech Northern Ireland Limited. Belfast Grof3britannien




Nr. |Name Sitz Land

203 | Telefénica Tech Ocean Limited Wisborough GroRbritannien
Green

204 | Telefonica Tech UK & Ireland Limited Wisborough Grof3britannien
Green

205 |Telefénica Tech UK Holdings Limited Wisborough Grof3britannien
Green

206 | Telefénica Tech UK Limited Wisborough Grof3britannien
Green

207 | Telefénica Tech UK Managed Services Limited Wisborough Grof3britannien
Green

208 | Telefénica Tech UK TOG Limited Wisbhorough GroRbritannien
Green

209 | Telefénica UK Holdings Ltd. Worthing GroRbritannien

210 | The Link Stores Ltd. Worthing GroRbritannien

211 |WAYRA UK Ltd. Worthing GroRbritannien

212 | Telxius Cable Republica Dominicana S.A.S. Santo Domingo | Dominikanische

Republik

213 |BE-ternad.o.o. (Serbia) Belgrad Serbien

214 | Telefénica Global Solutions Singapore Pte. Ltd. Singapur Singapur

215 |BE-terna AB Halmstad Schweden

216 | Telefdnica Global Solutions Sweden AB Stockholm Schweden

217 | BE-terna Automation AG Ziirich Schweiz

218 |BE-terna AG Luzern Schweiz

219 | Telefénica Moviles del Uruguay, S.A. Montevideo Uruguay

220 | Telxius Cable América S.A. Montevideo Uruguay

221 | Comtel Comunicaciones Telefdnicas, S.A. Caracas Venezuela

222 |Corporacion 271191, C.A. Caracas Venezuela

223 | Proyecto Wayra, C.A. Caracas Venezuela

224 | Sistemas Timetrac, C.A. Caracas Venezuela

225 | Telefdnica Atencidn al Cliente C.A. Caracas Venezuela




Nr. |Name Sitz Land
226 | Telefénica Servicios Transaccionales, C.A Caracas Venezuela
227 |Telefénica Venezolana C.A. Caracas Venezuela
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Citi Fairness Opinion



Citigroup Global Markets Europe AG Porny

Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main CI I
Germany

December 13, 2023

The Management Board (Vorstand)
Telefénica Deutschland Holding AG
Georg-Brauchle-Ring 50

80992 Munich

Germany

Members of the Management Board:

You have requested our opinion as to the fairness, from a financial point of view, to the holders (other than
Telefénica and Telefonica UK HoldCo (each defined below)) of the outstanding Shares (defined below) of
Telefénica Deutschland Holding AG (“Telefonica Deutschland”) of the Offer Price (defined below) to be
paid to such holders pursuant to the terms and subject to the conditions of the Offer (defined below) as set
out in the offer document that was published on December 5, 2023 (the “Offer Document”) by Telefénica
Local Services GmbH (the “Bidder”), a wholly-owned direct subsidiary of Telefonica, S.A. (“Telefonica™).
As more fully described in the Offer Document, the Bidder has made a voluntary public acquisition offer
(Erwerbsangebot) in the form of a partial offer (the “Offer”) pursuant to the German Securities Acquisition
and Takeover Act (Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz) (the “Takeover Act”) for up to a total of
550,882,742 outstanding registered no-par value shares of Telefénica Deutschland (each representing a pro
rata amount of the registered share capital of Telefonica Deutschland of EUR 1.00 per share) listed on the
regulated market with additional post-admission obligations (Prime Standard) of the Frankfurt Stock
Exchange (the “Shares”) against payment of a consideration of EUR 2.35 in cash for each Share (the “Offer
Price”). As described therein, at the time of the publication of the Offer Document, Telefénica held, or had
the right to acquire, Shares in Telefonica Deutschland, directly and indirectly through Telefénica Germany
Holdings Limited (“Telefénica UK HoldCo”), representing an aggregate total of approximately 81.48% of
the Shares.

In arriving at our opinion, we reviewed the Offer Document and a draft dated December 12, 2023 of the joint
reasoned statement pursuant to section 27 of the Takeover Act by Telefonica Deutschland’s Management
Board and Supervisory Board (the “Joint Reasoned Statement”). We held discussions with certain senior
officers, directors and other representatives of Telefénica Deutschland concerning the business, operations
and prospects of Telefonica Deutschland. We examined certain publicly available business and financial
information relating to Telefonica Deutschland as well as certain financial forecasts and other information
and data relating to Telefonica Deutschland, which were provided to or discussed with us by the management
of Telefénica Deutschland, including the business plan for Telefénica Deutschland for the financial years
2024-2026, certain extrapolations therefrom for the financial years 2027-2028 and certain terminal year
assumptions (together, the “Financial Projections”) as well as certain assumptions related to the carried
forward tax losses of Telefonica Deutschland (together, the “Tax Loss Assumptions”), which the
management of Telefénica Deutschland approved for our use for the purposes of our opinion. We reviewed
the financial terms of the Offer as set forth in the Offer Document in relation to, among other things: current
and historical market prices and trading volumes of the Shares; the historical and projected earnings and other
operating data of Telefénica Deutschland; and the capitalization and financial condition of Telefdénica
Deutschland. We considered, to the extent publicly available, the financial terms of certain other transactions
which we considered relevant in evaluating the Offer and analyzed certain financial, stock market and other
publicly available information relating to the businesses of other companies whose operations we considered
relevant in evaluating those of Telefonica Deutschland. In addition to the foregoing, we conducted such other
analyses and examinations and considered such other information and financial, economic and market criteria
as we deemed appropriate in arriving at our opinion. The issuance of our opinion has been authorized by our
fairness opinion committee.



In rendering our opinion, we have assumed and relied, without independent verification, upon the accuracy
and completeness of all financial and other information and data publicly available or provided to or otherwise
reviewed by or discussed with us and upon the assurances of the management of Telefénica Deutschland that
they are not aware of any relevant information that has been omitted or that remains undisclosed to us. With
respect to financial forecasts and other information and data relating to Telefonica Deutschland provided to
or otherwise reviewed by or discussed with us (including the Financial Projections and the Tax Loss
Assumptions), we have been advised by the management of Telefonica Deutschland that such forecasts and
other information and data (including the Financial Projections and the Tax Loss Assumptions) were
reasonably prepared on bases reflecting the best currently available estimates and judgments of the
management of Telefdnica Deutschland as to the future financial performance of Telefénica Deutschland.

We have assumed, with your consent, that the Offer will be consummated in accordance with its terms,
without waiver, modification or amendment of any material term, condition or agreement, and that, in the
course of obtaining the necessary regulatory or third party approvals, consents and releases for the Offer, no
delay, limitation, restriction or condition will be imposed that would have an adverse effect on Telefonica
Deutschland or the Offer. We have not made or been provided with an independent evaluation or appraisal
of the assets or liabilities (contingent or otherwise) of Telefonica Deutschland nor have we made any physical
inspection of the properties or assets of Telefonica Deutschland. We were not requested to, and we did not,
solicit third party indications of interest in the possible acquisition of all or a part of Telefénica Deutschland,
nor were we requested to consider, and our opinion does not address, the relative merits of the Offer as
compared to any alternative business strategies that might exist for Telefénica Deutschland or the effect of
any other transaction in which Telefonica Deutschland might engage. We also express no view as to, and our
opinion does not address, the fairness (financial or otherwise) of the amount or nature or any other aspect of
any compensation to any officers, directors or employees of any parties to the Offer, or any class of such
persons, relative to the Share Price. Our opinion is necessarily based upon information available to us, and
financial, stock market and other conditions and circumstances existing, as of the date hereof, which
conditions and circumstances may change in the future. Our opinion does not address any accounting, tax,
regulatory or legal matters, including compliance of the Offer or the Offer Price with any requirements of the
Takeover Act or other legal requirements. We are not expressing any opinion as to the prices at which the
Shares will trade at any future time.

Citigroup Global Markets Europe AG has acted as financial advisor to Telefénica Deutschland in connection
with, among other things, the Offer and will receive a fee for such services, a portion of which is contingent
upon the consummation of the Offer. We also will receive a fee in connection with the delivery of this opinion.
We and our affiliates in the past have provided, and currently provide, services to Telefonica and certain of
its affiliates, including Telefonica Deutschland, unrelated to the Offer, for which services we and our affiliates
have received and expect to receive compensation, including lending, debt capital markets, M&A financial
advisory and liability management. In the ordinary course of our business, we and our affiliates may actively
trade or hold the securities of Telefénica, Telefonica Deutschland or their respective affiliates for our own
account or for the account of our customers and, accordingly, may at any time hold a long or short position
in such securities. In addition, we and our affiliates (including Citigroup Inc. and its affiliates) may maintain
relationships with Telefonica, Telefonica Deutschland and their respective affiliates.

Our advisory services and the opinion expressed herein are provided solely for the information of the
Management Board of Telefdnica Deutschland in their evaluation of the Offer, and our opinion is not intended
to be and does not constitute a recommendation to any shareholder as to how such shareholder should act on
any matters relating to the Offer and may not be relied upon by any third party or used for any other purpose.
Neither our opinion nor the engagement letter underlying our opinion entered into between Telefénica
Deutschland and us give rise to any rights of third parties. Our opinion may be annexed to, and published
together with, the Joint Reasoned Statement, provided that the Joint Reasoned Statement does not deviate in
any material respect from the draft we have reviewed. Otherwise, our opinion may not be quoted, referred to



or otherwise disclosed, in whole or in part, nor may any public reference to Citigroup Global Markets Europe
AG be made, without our prior written consent. Neither our issuance of the opinion to the Management Board
of Telefénica Deutschland, nor our consent to annex this opinion to the Joint Reasoned Statement shall permit
any third party (including, without limitation, any shareholder of Telefonica Deutschland) to rely upon, or
derive any rights from, and we shall not be liable to any third party in relation to, the opinion.

Our opinion does not constitute and is not intended to be, nor shall it be interpreted or considered as, a
valuation report (Wertgutachten) as typically prepared by qualified auditors pursuant to German corporate
law requirements (e.g., a company valuation pursuant to the Principles for the Performance of Business
Valuations (IDW S1)) published by the Institute of Public Auditors in Germany (“IDW?”), and an expression
of fairness from a financial point of view differs in a number of material aspects from such valuation
performed by an auditor and from accounting valuations generally. Also, our opinion has not been prepared
in accordance with the Principles for the Preparation of Fairness Opinions (IDW S8) published by the IDW.

Based upon and subject to the foregoing, our experience as investment bankers, our work as described above
and other factors we deemed relevant, we are of the opinion that, as of the date hereof, the Offer Price is fair,
from a financial point of view, to the holders of Shares (other than Telefonica and Telefénica UK HoldCo).

Very truly yours,

CM\‘I(»P Glbal Msskeoty g«bb};se ’JVGT

CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE AG
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Citigroup Global Markets Europe AG
Reuterweg 16

VoY
60323 Frankfurt am Main
Germany

Unverbindliche deutsche Ubersetzung

Die folgende Textfassung stellt eine sinngemaRe Ubersetzung dar. Allein maRgeblich im Fall von
Inkonsistenzen zwischen der englischen Fassung und der deutschen Ubersetzung ist die englische
Fassung der Fairness Opinion, wie sie gegenliber dem Vorstand der Telefonica Deutschland Holding
AG abgegeben wurde.

13. Dezember, 2023

Vorstand

Telefonica Deutschland Holding AG
Georg-Brauchle-Ring 50

80992 Miinchen

Deutschland

Sehr geehrte Mitglieder des Vorstands:

Sie haben uns gebeten, zur finanziellen Angemessenheit des Angebotspreises (wie nachstehend
definiert) fur die Aktiondre (ausgenommen Telefénica und Telefonica UK HoldCo (jeweils
nachstehend definiert)) der ausstehenden Aktien (nachstehend definiert) der Telefénica Deutschland
Holding AG (,,Telefénica Deutschland“) Stellung zu nehmen, der den Aktiondren nach den
Bestimmungen des Angebots (wie nachstehend definiert), die in der am 5. Dezember 2023 von der
Telefénica Local Services GmbH (die ,,Bieterin®), einer hundertprozentigen direkten
Tochtergesellschaft der Telefonica, S.A. (,,Telefonica™) verdffentlichten Angebotsunterlage (die
»Angebotsunterlage*) enthaltenen sind, zu zahlen ist. Wie in der Angebotsunterlage naher
beschrieben, hat die Bieterin ein freiwilliges 6ffentliches Erwerbsangebot im Sinne des
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes in Form eines Teilangebots (das ,,Angebot*) fiir
insgesamt bis zu 550.882.742 ausstehende auf den Namen lautende nennwertlose Stlickaktien der
Telefonica Deutschland (jeweils mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital in Hohe von
EUR 1,00), die zum Bdrsenhandel im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse mit weiteren
Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) zugelassen sind (die ,,Aktien), gegen Zahlung einer
Geldleistung in Hohe von EUR 2,35 in bar fiir jede Aktie (der ,,Angebotspreis®) abgegeben. Wie in
der Angebotsunterlage beschrieben, hielt Telefonica zum Zeitpunkt ihrer Veréffentlichung direkt und
indirekt iiber die Telefonica Germany Holdings Limited (,, Telefonica UK HoldCo*) Aktien an der
Telefonica Deutschland bzw. hatte das Recht, diese zu erwerben, was insgesamt etwa 81,48% der
Aktien ausmachte.

Fir Zwecke unserer Fairness Opinion haben wir die Angebotsunterlage und einen Entwurf der
gemeinsamen begriindeten Stellungnahme des Vorstands und des Aufsichtsrats der Telefonica
Deutschland gemaR § 27 des Ubernahmegesetzes (die ,,Gemeinsame Stellungnahme®) vom
12. Dezember 2023 durchgesehen. Wir haben Gespréche mit bestimmten Organmitgliedern, leitenden
Angestellten und anderen Vertretern der Telefonica Deutschland (ber die Geschéftsfelder, den
Geschaftsbetrieb sowie die Aussichten der Telefonica Deutschland gefiihrt. Wir haben bestimmte
offentlich verfliigbare Unternehmens- und Finanzinformationen zu Telefénica Deutschland sowie
bestimmte uns vom Management der Telefénica Deutschland zur Verfligung gestellte bzw. mit uns
durch das Management der Telefonica Deutschland besprochene Angaben zur Finanzplanung und
sonstige Telefonica Deutschland betreffende Informationen und Daten untersucht, einschlieBlich
insbesondere des Business Plans fir Telefénica Deutschland fur die Geschéftsjahre 2024 - 2026,
bestimmter Fortschreibungen davon fir die Geschéftsjahre 2027 - 2028 und bestimmter Annahmen
fir die letzte Periode (zusammen die ,,Finanzprognosen“) sowie bestimmter Annahmen im
Zusammenhang mit den steuerlichen Verlustvortragen der Telefonica Deutschland (zusammen die
»oteuerlichen Verlustannahmen), die wir flr die Zwecke unserer Stellungnahme verwendet haben,
wobei das Management der Telefénica Deutschland der Nutzung dieser fur die Zwecke unserer
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Stellungnahme zugestimmt hat. Wir haben die finanziellen Konditionen des Angebots im Verhéltnis
zu unter anderem den aktuellen und historischen Kursen und Handelsvolumina der Aktien, den
historischen und prognostizierten Ergebnissen und anderen Geschaftsdaten der Telefonica
Deutschland sowie der Kapitalisierung und der finanziellen Lage der Telefénica Deutschland
Uberprift. Wir haben, soweit 6ffentlich verfligbar, die finanziellen Konditionen bestimmter anderer
Transaktionen ber(cksichtigt, die wir fiir die Beurteilung des Angebots fur relevant hielten, sowie
bestimmte Finanz- und Kapitalmarktinformationen und andere 6ffentlich verfugbare Informationen
zum Geschaft anderer Unternehmen analysiert, deren Geschéftstatigkeit wir fir die Beurteilung der
Geschaftstatigkeit der Telefénica Deutschland fiir relevant hielten. Zudem haben wir sonstige
Analysen und Untersuchungen durchgefihrt und sonstige Finanz-, Wirtschafts- und Marktkriterien
berucksichtigt, wie wir es bei der Erstellung unserer Fairness Opinion fur zweckdienlich hielten. Die
Abgabe unserer Fairness Opinion wurde von unserem Fairness Opinion Committee genehmigt.

Bei der Erstellung unserer Fairness Opinion sind wir davon ausgegangen und haben uns ohne
eigenstandige Uberpriifung darauf verlassen, dass samtliche 6ffentlich verfugbaren, uns zur
Verflgung gestellten oder anderweitig von uns herangezogenen oder mit uns besprochenen
Informationen finanzieller oder anderer Art und sonstige Daten zutreffend und vollstandig sind. Wir
haben uns ferner ohne eigenstandige Uberpriifung auf die Zusicherungen des Management der
Telefénica Deutschland verlassen, wonach es keine Kenntnis von relevanten Informationen habe, die
weggelassen oder uns nicht zur Verfligung gestellt wurden. Im Hinblick auf finanzielle Prognosen
sowie sonstige Informationen und Daten betreffend der Telefénica Deutschland, die uns zur
Verflgung gestellt, anderweitig von uns herangezogen oder mit uns besprochen wurden
(einschlieBlich der Finanzprognosen und der Steuerlichen Verlustannahmen), teilte uns das
Management der Telefénica Deutschland mit, dass diese Prognosen und sonstigen Informationen und
Daten (einschliellich der Finanzprognosen und der Steuerlichen Verlustannahmen) in angemessener
Weise auf einer Grundlage erstellt wurden, welche die beste derzeit verfugbare Einschatzung und
Beurteilung durch das Management der Telefénica Deutschland hinsichtlich der kiinftigen finanziellen
Ertragskraft der Telefonica Deutschland darstellt.

Wir sind mit lhrer Zustimmung davon ausgegangen, dass das Angebot nach den geltenden
Bestimmungen durchgefiihrt wird und auf keine wesentliche Bestimmung, Bedingung oder
Vereinbarung verzichtet oder eine solche gedndert oder ergénzt wird, und dass im Rahmen der
Einholung der notwendigen Genehmigungen, Zustimmungen und Freigaben durch Behorden oder
Dritte im Zusammenhang mit dem Angebot keine Verzdgerung, Begrenzung, Beschrankung oder
Auflage eintritt bzw. auferlegt wird, die einen nachteiligen Effekt auf die Telefénica Deutschland oder
das Angebot hétte.

Wir haben weder eine unabhdngige Bewertung oder Beurteilung der Vermdgenswerte oder
Verbindlichkeiten (einschlieBlich von Eventualverbindlichkeiten) der Telefonica Deutschland
vorgenommen oder erhalten, noch haben wir eine physische Inspektion der Immobilien oder
Vermogenswerte der Telefénica Deutschland durchgefiihrt. Wir sind nicht gebeten worden, etwaige
Interessensbekundungen Dritter hinsichtlich eines moglichen vollstdndigen oder teilweisen Erwerbs der
Telefonica Deutschland einzuholen, und haben solche auch nicht eingeholt. Ebenso wenig geben wir
eine Einschatzung hinsichtlich der relativen Vorteile des Angebots im Vergleich zu alternativen,
moglicherweise fur Telefoénica Deutschland existierenden Unternehmensstrategien oder der
Auswirkungen einer anderen Transaktion, an welcher Telefénica Deutschland sich beteiligen kdnnte,
ab, und eine solche Einschdtzung ist auch nicht Gegenstand unserer Fairness Opinion. Wir geben keine
Einschatzung zu der (finanziellen oder anderweitigen) Angemessenheit der Hohe, der Art oder
irgendeines anderen Aspekts der Vergutung fir Organmitglieder, leitende Angestellte oder Mitarbeiter
einer Partei des Angebots, oder einer Gruppe dieser Personen, im Verhéltnis zum Angebotspreis ab,
und eine solche Einschédtzung ist auch nicht Gegenstand unserer Fairness Opinion. Unsere Fairness
Opinion basiert notwendigerweise auf den zum Datum dieser Fairness Opinion uns zur Verfiigung
stehenden Informationen sowie der am Finanz- und Aktienmarkt sowie anderweitig bestehenden
Bedingungen und Umsténden, die sich in der Zukunft &ndern kénnen. Unsere Fairness Opinion hat
keine Bilanzierungs-, Steuer-, Regulierungs- oder Rechtsfragen, einschlieBlich der Ubereinstimmung
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des Angebots oder des Angebotspreises mit den Anforderungen des Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetzes oder anderen rechtlichen Anforderungen, zum Gegenstand. Wir geben keine
Einschatzung hinsichtlich der Kurse ab, zu denen die Aktien zukinftig gehandelt werden.

Citigroup Global Markets Europe AG ist als Financial Advisor der Telefonica Deutschland unter
anderem im Zusammenhang mit dem Angebot tatig geworden und wird ein Honorar fur ihre
Leistungen erhalten, das zum Teil vom Vollzug des Angebots abhéngig ist. Wir werden auch ein
Honorar im Zusammenhang mit der Abgabe unserer Fairness Opinion erhalten. Wir und die mit uns
verbundenen Unternehmen erbringen derzeit und haben in der Vergangenheit Leistungen an
Telefénica und bestimmte mit Telefonica verbundene Unternehmen, einschlieBlich Telefonica
Deutschland, erbracht, die in keinem Zusammenhang mit dem Angebot stehen, einschlie3lich in den
Bereichen Kreditvergabe, Debt Capital Markets, M&A Beratung und Liability Management. Fir
solche Leistungen haben wir bzw. die mit uns verbundenen Unternehmen ein Honorar erhalten bzw.
erwarten eines zu erhalten. Wir und die mit uns verbundenen Unternehmen kénnen im Rahmen unseres
gewohnlichen Geschéftsbetriebs fur eigene Rechnung oder fur Rechnung von Kunden aktiv mit
Wertpapieren der Telefénica und der Telefénica Deutschland oder von mit diesen verbundenen
Unternehmen handeln oder solche Wertpapiere halten, und kdnnen daher jederzeit Kauf- oder
Verkaufspositionen hinsichtlich solcher Wertpapiere eingehen. Zudem kdénnen wir und die mit uns
verbundenen Unternehmen (einschliel3lich Citigroup Inc. und die mit ihr verbundenen Unternehmen)
Beziehungen mit Telefonica, Telefonica Deutschland und mit diesen verbundenen Unternehmen
unterhalten.

Unsere Beratungsleistungen und diese Fairness Opinion werden zur Information des Vorstands der
Telefonica Deutschland im Rahmen von dessen Beurteilung des Angebots erbracht. Unsere Fairness
Opinion stellt keine Empfehlung an einen Aktiondr im Hinblick darauf dar, wie dieser im
Zusammenhang mit jeglichen Angelegenheiten betreffend das Angebot handeln sollte, und eine solche
Empfehlung ist von uns auch nicht beabsichtigt, und unsere Fairness Opinion darf weder fiir andere
Zwecke genutzt werden noch kann sich ein Dritter darauf berufen. Weder unsere Fairness Opinion noch
die zugrundeliegende Mandatsvereinbarung zwischen Telefénica Deutschland und uns begriinden
irgendwelche Rechte Dritter. Unsere Fairness Opinion kann der Gemeinsamen Stellungnahme
beigefiigt und gemeinsam mit dieser verdffentlicht werden, sofern die Gemeinsame Stellungnahme
nicht in wesentlichen Aspekten von dem Entwurf abweicht, den wir durchgesehen haben. Ansonsten
darf unsere Fairness Opinion ohne unsere vorherige schriftliche Zustimmung weder vollstandig noch
teilweise zitiert, in Bezug genommen oder auf sonstige Weise offengelegt werden, noch darf auf
Citigroup Global Markets Europe AG offentlich Bezug genommen werden. Weder die Abgabe der
Fairness Opinion gegeniiber dem Vorstand der Telefénica Deutschland noch unsere Zustimmung, die
Fairness Opinion der Gemeinsamen Stellungnahme beizufiigen, gibt Dritten (einschlielich unter
anderem Aktionaren der Telefénica Deutschland) einen Anspruch, sich auf die Fairness Opinion zu
berufen oder aus ihr Rechte herzuleiten, und wir haften nicht gegenuber Dritten in Bezug auf die
Fairness Opinion.

Unsere Fairness Opinion stellt kein Wertgutachten dar, wie es typischerweise von Wirtschaftsprifern
aufgrund der Erfordernisse des deutschen Gesellschaftsrechts erstellt wird (z.B. eine
Unternehmensbewertung nach den vom Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland (,,IDW*)
verdffentlichten Grundsétzen zur Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen (IDW S1)), und ist
nicht als solches gedacht, noch soll sie als solches ausgelegt bzw. angesehen werden. Eine Fairness
Opinion zur finanziellen Angemessenheit unterscheidet sich in einer Vielzahl wesentlicher Punkte von
einer solchen durch einen Wirtschaftsprifer vorgenommenen Unternehmensbewertung und von
bilanziellen Bewertungen allgemein.  Des Weiteren ist unsere Fairness Opinion nicht in
Ubereinstimmung mit den vom IDW veréffentlichten Grundsitzen fiir die Erstellung von Fairness
Opinions (IDW S8) erstellt worden.

Auf der Grundlage und vorbehaltlich der vorstehenden Ausfiihrungen, unserer Erfahrungen als
Investmentbanker, unserer vorstehend beschriebenen Tatigkeiten sowie sonstiger von uns flr relevant
erachteter Faktoren sind wir der Auffassung, dass zum Datum dieser Fairness Opinion der
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Angebotspreis je Aktie flr die Aktionare der Telefénica Deutschland (ausgenommen Telefénica und
Telefonica UK HoldCo) aus finanzieller Sicht angemessen ist.

Mit freundlichen GriRen

CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE AG
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Goldman Sachs Bank Europe SE oldman
Marienturm | Taunusanlage 9-10 | D-60329 Frankfurt am Main achs
Tel: +49 (0)69 7532 1000

PERSONAL AND CONFIDENTIAL
12 December 2023

The Supervisory Board (Aufsichtsrat)
Telefénica Deutschland Holding AG
Georg-Brauchle-Ring 50

80992 Munich

Germany

Dear Members of the Board:

You have requested our opinion as to the fairness from a financial point of view to the holders (other
than the Bidder (as defined below), the Significant Shareholder (as defined below) and any of their
affiliates) of the outstanding non-par value registered shares (auf den Namen lautende Stiickaktien
ohne Nennbertrag), each with a notional value (rechnerischer Anteil am Grundkapital) of Euro 1.00
(each, a “Share” and together, the “Shares”) of Telefénica Deutschiand Holding AG (the “Company”),
of the consideration of Euro 2.35 in cash for each Share tendered (the “Per Share Consideration”) to
be paid to such holders by Telefénica Local Services GmbH (the “Bidder”) pursuant to the voluntary
public partial acquisition offer regarding the acquisition of up to a total of 550,882,742 Shares (the
“Acquisition Offer”) in accordance with the German Securities Acquisition and Takeover Act
(Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz) (the “Takeover Act’) made by the Bidder in the offer
document (Angebotsunteriage) published by the Bidder on December 5, 2023 in accordance with
Section 14 paragraph 3 of the Takeover Act (the "Offer Document").

Goldman Sachs Bank Europe SE and its affiliates (collectively, “Goldman Sachs") are engaged in
advisory, underwriting, lending, and financing, principal investing, sales and trading, research,
investment management and other financial and non-financial activities and services for various
persons and entities. Goldman Sachs and its employees, and funds or other entities they manage or
in which they invest or have other economic interests or with which they co-invest, may at any time
purchase, sell, hold or vote long or short positions and investments in securities, derivatives, loans,
commodities, currencies, credit default swaps and other financial instruments of the Company, the
Bidder and any of their affiliates, including Telefonica S.A., the sole shareholder of the Bidder and
indirect majority shareholder of the Company (the “Significant Shareholder”), and third parties, or
any currency or commodity that may be involved in the Acquisition Offer. We have acted as financial
advisor to the supervisory board (Aufsichtsrat) of the Company (the “Supervisory Board”) in
connection with its consideration of the Acquisition Offer and other matters pursuant to our
engagement by the Supervisory Board. We expect to receive fees for our services in connection
with our engagement, including advisory fees payable whether or not the Acquisition Offer is
consummated and the Company has agreed to reimburse certain of our expenses arising, and
indemnify us against certain liabilities that may arise, out of our engagement. We have provided
certain financial advisory and/or underwriting services to the Significant Shareholder and/or its
affiliates from time to time for which Goldman Sachs Investment Banking has received, and may
receive, compensation, including having acted/acting as bookrunner with respect to the offering of
the investment grade bond of Telefonica Emisiones S.A., a subsidiary of the Significant
Shareholder, in November 2023 and as bookrunner with respect to the offering of the investment

Sitz: Frankfurt am Main; Registergericht: Amtsgericht Frankfurt am Main HRB 114190
Vorstand: Dr. Wolfgang Fink (Vorsitzender) | Peter Hermann | Robert Charnley | Lear Janiv |
Thomas Degn-Petersen | Michael Holmes | Dr. Matthias Bock | Hei Man Lo
Vorsitzender des Aufsichtsrats: Richard J. Gnodde



Telefénica Deutschland Holding AG
12 December 2023

grade bond of Telefonica Emisiones S.A.U., a subsidiary of the Significant Shareholder, in May
2022. We may also in the future provide financial advisory and/or underwriting services to the
Company, the Bidder, the Significant Shareholder and their affiliates or third parties, for which
Goldman Sachs Investment Banking may receive compensation.

In connection with this opinion, we have reviewed, among other things, a finalized draft of the joint
reasoned statement of the management board (Vorstand) (the “Management Board”) and the
Supervisory Board of the Company (Gemeinsame begriindete Stellungnahme des Vorstands und
des Aufsichtsrats) prepared in accordance with Section 27 paragraph 1 of the Takeover Act in the
form approved by the Management Board and the Supervisory Board:; the Offer Document; the
annual reports (Geschéftsberichte) of the Company (including the respective consolidated annual
financial statements contained therein) for the five fiscal years ended 31 December 2022; certain
interim reports from the Company; certain other communications from the Company and from the
Significant Shareholder to their respective shareholders; certain publicly available research analyst
reports for the Company; and certain internal financial analyses and forecasts for the Company
prepared by its management on a stand-alone basis, as approved for our use by the Company (the
“Forecasts”). We have also held discussions with members of the senior management of the
Company regarding their assessment of the past and current business operations, financial
condition and future prospects of the Company; reviewed the reported price and trading activity for
the Shares; compared certain financial and stock market information for the Company with similar
information for certain other companies the securities of which are publicly traded; reviewed the
financial terms of certain recent public offer transactions in the German and European market; and
performed such other studies and analyses, and considered such other factors, as we deemed
appropriate.

For purposes of rendering this opinion, we have, with your consent, relied upon and assumed the
accuracy and completeness of all of the financial, legal, regulatory, tax, accounting and other
information provided to, discussed with, or reviewed by, us, without assuming any responsibility for
independent verification thereof. In that regard, we have assumed with your consent that the
Forecasts have been reasonably prepared and reflect the best currently available estimates and
judgments of the Supervisory Board. We have not made an independent evaluation or appraisal of
the assets and liabilities (including any tax, contingent, derivative or other off-balance-sheet assets
and liabilities) of the Company, the Bidder, the Significant Shareholder and/or any of their affiliates,
and we have not been furnished with any such evaluation or appraisal. We have assumed that all
governmental, regulatory or other consents and approvals necessary for the consummation of the
Acquisition Offer will be obtained without any adverse effect on the Company or on the expected
benefits of the Acquisition Offer in any way meaningful to our analysis. We have further assumed
that the Acquisition Offer will be consummated on the terms set forth in the Offer Document, without
the waiver or modification of any term or condition the effect of which would be in any way
meaningful to our analysis.

Our opinion does not address the relative merits of the Acquisition Offer as compared to any
strategic alternatives that may be available to the Company, nor does it address any legal,
regulatory, tax or accounting matters. This opinion addresses only the fairness from a financial point
of view to the holders (other than the Bidder, the Significant Shareholder and any of their affiliates) of
Shares, as of the date hereof, of the Per Share Consideration to be paid to such holders in the
Acquisition Offer pursuant to the Offer Document. We do not express any view on, and this opinion
does not address, any other term or aspect of the Offer Document, the Acquisition Offer (including
the mechanism of pro-rata allocation in the case of an oversubscription of the Acquisition Offer), or
any term or aspect of any other agreement or instrument contemplated by them, or entered into, or
amended in connection with them, or potentially pursued after the consummation of the Acquisition
Offer, including any enterprise agreement (Unternehmensvertrag) (e.g., a domination and/or profit
and loss transfer agreement (Beherrschungs- und/oder Ergebnisabfiihrungsvertrag)), any potential
squeeze-out transaction, any potential merger transaction in accordance with the German
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Transformation Act (Umwandlungsgesetz), a delisting offer or any other integration measure
involving the Company that may be entered into or taken, as applicable, by the Bidder, the
Significant Shareholder or any of their affiliates subsequent to the completion of the Acquisition
Offer, the fairness of the Acquisition Offer to, or any consideration received in connection therewith
by, creditors, or other constituencies of the Company, nor as to the fairness of the amount or nature
of any compensation to be paid or payable to any of the officers, directors or employees of the
Company, or class of such persons, in connection with the Acquisition Offer, whether relative to the
Per Share Consideration to be paid to the holders (other than the Bidder, the Significant Shareholder
and any of their affiliates) of Shares in the Acquisition Offer pursuant to the Offer Document or
otherwise. In addition, we do not express any view on, and this opinion does not address any
potential amendments of the Acquisition Offer or any future offer by the Bidder or any other person.
We are not expressing any opinion as to the prices at which the Shares will trade at any time, or as
to the potential effects of volatility in the credit, financial and stock markets on the Company, the
Bidder, the Significant Shareholder or the Acquisition Offer, or as to the impact of the Acquisition
Offer on the solvency or viability of the Company, the Bidder or the Significant Shareholder or the
ability of the Company, the Bidder or the Significant Shareholder to pay their respective obligations
when they come due. This opinion is necessarily based on economic, monetary, market and other
conditions as in effect on, and the information made available to us as of, the date hereof and we
assume no responsibility for updating, revising or reaffirming this opinion based on circumstances,
developments or events occurring after the date hereof. Our advisory services and the opinion
expressed herein are provided solely for the information and assistance of the Supervisory Board in
connection with their consideration of the Acquisition Offer, and this opinion does not constitute a
recommendation as to whether or not any holder of Shares should tender such Shares in connection
with the Acquisition Offer or any other matter. This opinion has been approved by a fairness
committee of Goldman Sachs.

This opinion is not, is not intended to be, and shall not be construed as, a valuation report
(Wertgutachten) of the type typically rendered by qualified auditors (Wirtschaftspriifer) or
independent valuation experts under the requirements of the laws of Germany or any other
applicable laws. Finally, this opinion has not been prepared in accordance with the standards and
guidelines for valuation reports prepared by qualified auditors as set by the German Institute of
Public Auditors (Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V., IDW, “IDW”). In particular, this
opinion has neither been prepared in accordance with the standards and guidelines set forth by the
IDW for the preparation of a company valuation (commonly referred to as IDW S 1) nor the
standards and guidelines set forth by the IDW for the preparation of a fairness opinion (commonly
referred to as IDW S 8). An opinion like this opinion pertaining solely as to whether a consideration
is fair from a financial point of view differs in material respects from a valuation report or a fairness
opinion prepared by qualified auditors or independent valuation experts, as well as from accounting
valuations generally. In addition, we do not express any view on, and this opinion does not address,
whether or not the terms and conditions of the Acquisition Offer are consistent with the requirements
of the Takeover Act and the regulations promulgated thereunder, or comply with any other legal
requirements.

Based upon and subject to the foregoing, it is our opinion that, as of the date hereof, the Per Share
Consideration to be paid to the holders (other than the Bidder, the Significant Shareholder and any
of their affiliates) of Shares in the Acquisition Offer pursuant to the Offer Document is fair from a
financial point of view to such holders of Shares.
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Very truly yours,

/

Goldman Sachs Bank Europe SE
Name: e wn, H-O{M.nuh

Title: /U‘U“"Al\‘j Dire Lo

Goldman Sachs Btk Europe SE
Name:

Title: /"L—? ~7
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UNVERBINDLICHE UBERSETZUNG DES ENGLISCHSPRACHIGEN ORIGINALS IN DIE
DEUTSCHE SPRACHE

PERSONLICH UND VERTRAULICH

12. Dezember 2023

An den Aufsichtsrat

Telefénica Deutschland Holding AG
Georg-Brauchle-Ring 50

80992 Miinchen

Deutschland

Sehr geehrte Mitglieder des Aufsichtsrats,

Sie haben uns um unsere Stellungnahme (die ,Stellungnahme®) dazu gebeten, ob fir die Inhaber
(ausgenommen die Bieterin (wie nachstehend definiert), die Hauptaktiondrin (wie nachstehend
definiert) und mit ihnen verbundene Unternehmen) der ausstehenden, auf den Namen lautenden
Stuckaktien ohne Nennbetrag, jeweils mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
EUR 1,00 pro Stickaktie (jede, eine ,Aktie® und zusammen, die ,Aktien“) der Telefonica
Deutschland Holding AG (die ,Gesellschaft®) die Gegenleistung von EUR 2,35 in bar je angedienter
Aktie (die ,Gegenleistung je Aktie“), die von der Telefénica Local Services GmbH (die ,Bieterin®) an
diese Inhaber von Aktien gemald dem freiwilligen offentlichen Erwerbsangebot in Form eines
Teilangebots fur den Erwerb von bis zu insgesamt 550.882.742 Aktien (das ,Erwerbsangebot”) der
Bieterin in Ubereinstimmung mit dem Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (,WpUG”) gemal
der von der Bieterin am 5. Dezember 2023 gemalR § 14 Abs. 3 WpUG veroffentlichten
Angebotsunterlage (die ,Angebotsunterlage”) zu zahlen ist, aus finanzieller Sicht angemessen ist.

Goldman Sachs Bank Europe SE und die mit ihr verbundenen Unternehmen (gemeinsam ,Goldman
Sachs®) sind im Bereich der Beratung, des Underwriting, der Kreditvergabe und der Finanzierung,
des Principal Investing, des Wertpapierverkaufs und -handels, der Finanzanalyse, der
Vermogensverwaltung und anderer finanzieller und nicht-finanzieller  Aktivitaten und
Dienstleistungen fir eine Vielzahl von Personen und Unternehmen tatig. Goldman Sachs und ihre
Mitarbeiter sowie Fonds und andere Unternehmen, die sie verwalten oder in die sie investieren,
oder in Bezug auf die sie sonstige wirtschaftliche Interessen haben oder mit denen sie gemeinsam
investieren, konnen jederzeit in Bezug auf Wertpapiere, Derivate, Kredite, Commodities,
Wahrungen, Credit Default Swaps und andere Finanzinstrumente der Gesellschaft, der Bieterin und
mit diesen verbundene Unternehmen, einschlieB3lich Telefénica S.A., die alleinige Gesellschafterin
der Bieterin und indirekte Mehrheitsaktionarin der Gesellschaft (die ,Hauptaktionarin®) sowie von
Dritten, wie auch in Wahrungen und Commodities, die in das Erwerbsangebot involviert sein
kénnen, Kauf- und Verkaufsoptionen, Long- oder Short-Paositionen eingehen, Anlagen tatigen bzw.
Stimmrechte austben. Wir waren als Finanzberater des Aufsichtsrats der Gesellschaft im
Zusammenhang mit der Prifung des Erwerbsangebots und weiteren Aspekten im Zuge unserer
Beauftragung tatig. Wir erwarten, fur unsere im Zusammenhang mit unserem Mandat erbrachten
Dienstleistungen eine Vergitung zu erhalten, unabhangig davon, ob das Erwerbsangebot vollzogen
wird und die Gesellschaft hat sich verpflichtet, uns bestimmte aus unserem Mandat resultierende
Aufwendungen zu erstatten und uns von bestimmten Haftungsrisiken, die aus unserem Mandat
resultieren konnen, freizustellen. Wir haben von Zeit zu Zeit bestimmte Dienstleistungen als
Finanzberater und/oder Underwriter fir die Hauptaktiondrin und/oder fir ihre verbundenen
Unternehmen erbracht, fur die Goldman Sachs Investment Banking eine Vergitung erhalten hat und
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gegebenenfalls erhalten kann, einschlief3lich in der Rolle als Bookrunner in Bezug auf das Angebot
der Investment Grade-Anleihe von Telefénica Emisiones S.A., einer Tochtergesellschaft der
Hauptaktionérin, im November 2023 und als Bookrunner in Bezug auf das Angebot der Investment
Grade-Anleihe von Telefénica Emisiones S.A.U., einer Tochtergesellschaft der Hauptaktionarin, Mai
2022. Wir werden moglicherweise auch in der Zukunft Dienstleistungen als Finanzberater und/oder
Underwriter fir die Gesellschaft, die Bieterin, die Hauptaktiondrin und mit diesen verbundene
Unternehmen erbringen, fur die Goldman Sachs Investment Banking gegebenenfalls eine
Vergutung erhalten kann.

Im Zusammenhang mit dieser Stellungnahme haben wir unter anderem folgende Dokumente und
Informationen durchgesehen: einen finalisierten Entwurf der gemaR § 27 Abs. 1 WpUG erstellten
gemeinsamen begriindeten Stellungnahme des Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesellschaft in
der von dem Vorstand und dem Aufsichtsrat jeweils genehmigten Fassung; die
Angebotsunterlage; die Geschaftsberichte der Gesellschaft (einschlielich der darin enthaltenen
Konzernabschliisse der Gesellschaft) fur die finf Geschaftsjahre bis zum 31. Dezember
2022; bestimmte Zwischenberichte der Gesellschaft; bestimmte sonstige Mitteilungen der
Gesellschaft und der Hauptaktionarin an ihre jeweiligen Aktionare; bestimmte 6ffentlich zugéngliche
Berichte von Finanzanalysten zu der Gesellschaft; und bestimmte interne Finanzanalysen und
Finanzprognosen fur die Gesellschaft, die von deren Management ohne Berlcksichtigung von
Transaktionseffekten erstellt wurden, wobei die Gesellschaft der Nutzung dieser Finanzanalysen
und Finanzprognosen durch uns zugestimmt hat (die ,Finanzprognosen®). Ferner haben wir
Gesprache mit Mitgliedern des Senior Managements der Gesellschaft zu deren Einschatzung zum
bisherigen und aktuellen Geschéftsverlauf, zur Finanzlage und zu den Zukunftsaussichten der
Gesellschaft gefuihrt, den Boérsenkurs und die Handelsaktivitdten fir die Aktien untersucht,
bestimmte Finanz- und Kapitalmarktinformationen zur Gesellschaft mit entsprechenden
Informationen zu bestimmten anderen Unternehmen, deren Wertpapiere bdrsennotiert sind,
verglichen, die finanziellen Bedingungen von ausgewahlten, in der jingeren Vergangenheit erfolgten
Transaktionen mit offentlichen Angeboten im deutschen und européaischen Markt, und weitere
Studien und Analysen durchgefuhrt und andere Faktoren berlicksichtigt, wie wir es fir angebracht
hielten.

Fir die Zwecke dieser Stellungnahme haben wir uns mit lhrer Zustimmung auf die Richtigkeit und
Vollstandigkeit aller finanziellen, rechtlichen, regulatorischen, steuerlichen, bilanziellen und anderen
Informationen verlassen, die uns zur Verflgung gestellt, mit uns besprochen oder von uns
durchgesehen worden sind, und Ubernehmen keinerlei Verantwortung fir eine unabh&ngige
Uberpriifung dieser Informationen. In diesem Zusammenhang haben wir mit lhrer Zustimmung
zudem unterstellt, dass die Finanzprognosen in angemessener Weise und auf Grundlage der
derzeit besten verfugbaren Schéatzungen und Beurteilungen des Aufsichtsrats erstellt worden sind
und diese widerspiegeln. Wir haben keine unabhangige Bewertung oder Begutachtung der Aktiva
und Passiva (einschliellich steuerlicher, bedingter, derivativer oder anderer auRerbilanzieller Aktiva
und Passiva) der Gesellschaft, der Bieterin, der Hauptaktiondrin oder irgendeiner von deren
jeweiligen verbundenen Unternehmen durchgefiihrt, und uns ist auch keine derartige Bewertung
oder Begutachtung vorgelegt worden. Wir haben unterstellt, dass alle staatlichen, behdrdlichen oder
sonstigen Zustimmungen und Genehmigungen, die fir den Vollzug des Erwerbsangebots
erforderlich sind, ohne nachteilige Auswirkungen auf das Unternehmen oder auf die erwarteten
Vorteile des Erwerbsangebots eingeholt werden, soweit sie fiir unsere Analyse bedeutsam sind. Wir
haben weiterhin unterstellt, dass das Erwerbsangebot entsprechend den in der Angebotsunterlage
festgelegten Bedingungen vollzogen wird, ohne einen Verzicht oder eine Anderung einer
Bestimmung oder Bedingung, dessen/deren Auswirkung fir unsere Analyse in irgendeiner Weise
bedeutsam ware.

Unsere Stellungnahme befasst sich weder mit den relativen Vorteilen des Erwerbsangebots im
Vergleich zu strategischen Alternativen, die der Gesellschaft zur Verfiigung stehen kdnnten, noch
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mit rechtlichen, regulatorischen, steuerlichen oder buchhalterischen Fragen. Diese Stellungnahme
behandelt ausschliellich die Angemessenheit aus finanzieller Sicht der im Rahmen des
Erwerbsangebots entsprechend der Angebotsunterlage an die Inhaber der Aktien (ausgenommen
die Bieterin, die Hauptaktionarin und mit ihnen verbundene Unternehmen) zu zahlenden
Gegenleistung je Aktie zum heutigen Datum. Wir auf3ern uns nicht zu und diese Stellungnahme
befasst sich nicht mit: sonstigen Bestimmungen oder Aspekten der Angebotsunterlage, des
Erwerbsangebots (einschlielich des Mechanismus der verhaltnisméaRigen Zuteilung im Fall einer
Uberzeichnung des Erwerbsangebots) oder Bestimmungen oder Aspekten jedweder
Vereinbarungen oder Instrumente, welche nach diesen vorgesehen sind oder im Zusammenhang
mit diesen abgeschlossen oder geandert werden oder mdglicherweise nach dem Vollzug des
Erwerbsangebots angestrebt werden, einschlief3lich, einen etwaigen Unternehmensvertrag (z.B. ein
Beherrschungs- und/oder Ergebnisabfiihrungsvertrag), einen etwaigen Squeeze-out, eine etwaige
Verschmelzung nach MaRgabe des Umwandlungsgesetzes, ein Delisting-Angebot oder eine
sonstige die Gesellschaft betreffende IntegrationsmalRnahme, die nach dem Vollzug des
Erwerbsangebots von der Bieterin, der Hauptaktionarin oder einem mit ihnen verbundenen
Unternehmen abgeschlossen bzw. durchgefiihrt werden kodnnte, der Angemessenheit des
Erwerbsangebots oder einer damit im Zusammenhang stehenden Gegenleistung fur die Glaubiger
der Gesellschaft oder andere Personen mit Beziehungen zur Gesellschaft, oder der
Angemessenheit des Betrags oder der Art eines Ausgleichs, der im Zusammenhang mit der
Transaktion an Organmitglieder, leitende Angestellte oder sonstige Arbeithehmer der Gesellschaft
oder an eine Gruppe der vorgenannten Personen gezahlt wird oder zahlbar ist, sei es im Verhéltnis
zu der an die Inhaber (mit Ausnahme der Bieterin, der Hauptaktiondrin und den mit ihnen
verbundenen Unternehmen) der Aktien im Rahmen des Erwerbsangebots nach Maligabe der
Angebotsunterlage zu zahlenden Gegenleistung je Aktie oder in anderer Weise. Ferner au3ern wir
uns nicht zu und diese Stellungnahme befasst sich nicht mit mdglichen Anderungen des
Erwerbsangebots oder kinftigen Angeboten der Bieterin oder anderer Personen. Wir aufern uns
nicht, zu welchem Bdérsenkurs die Aktien zu irgendeinem zukinftigen Zeitpunkt gehandelt werden,
oder zu den mdoglichen Auswirkungen der Volatilitdt der Kredit-, Finanz- und Aktienmarkte auf die
Gesellschatft, die Bieterin oder die Hauptaktionérin oder das Erwerbsangebot oder welchen Einfluss
das Erwerbsangebot auf die Zahlungsfahigkeit oder Existenzfahigkeit der Gesellschaft, der Bieterin
oder der Hauptaktionarin hat oder auf die Fahigkeit der Gesellschaft, der Bieterin oder der
Hauptaktionérin, ihre jeweiligen Verpflichtungen bei Falligkeit zu erfillen. Diese Stellungnahme
basiert notwendigerweise auf den zum heutigen Datum geltenden 6konomischen, monetaren,
marktbezogenen und sonstigen Bedingungen und den Informationen, die uns zum heutigen Datum
zur Verfugung gestellt worden sind, und wir Ubernehmen keinerlei Verpflichtung, diese
Stellungnahme aufgrund von Umstanden, Entwicklungen oder Ereignissen, die nach dem heutigen
Datum eintreten, zu aktualisieren, zu (Uberarbeiten oder zu bestitigen. Unsere
Beratungsdienstleistungen und die in diesem Schreiben zum Ausdruck gebrachte Auffassung
werden ausschlie3lich zur Information und Unterstiitzung des Aufsichtsrats im Zusammenhang mit
seiner Prufung des Erwerbsangebots erbracht und diese Stellungnahme stellt keine Empfehlung
dahingehend dar, ob ein Inhaber von Aktien der Gesellschaft diese Aktien der Gesellschaft im
Zusammenhang mit dem Erwerbsangebot andienen soll, und stellt auch keine Empfehlung zu
sonstigen Angelegenheiten dar. Diese Stellungnahme wurde von einem Fairness Committee von
Goldman Sachs genehmigt.

Diese Stellungnahme stellt kein Wertgutachten dar, wie es typischerweise von qualifizierten
Wirtschaftsprifern oder unabh&angigen Bewertungsgutachtern gemafl den Anforderungen des
deutschen Rechts oder einer anderen anwendbaren Rechtsordnung erstellt wird und soll auch kein
solches darstellen oder als ein solches aufgefasst werden. Dementsprechend wurde diese
Stellungnahme auch nicht im Einklang mit den vom Institut der Wirtschaftsprufer in Deutschland e.V.
(,IDW*) herausgegebenen Grundsatzen und Richtlinien fir von qualifizierten Wirtschaftsprufern
erstellte Wertgutachten erstellt. Insbesondere wurde diese Stellungnahme weder im Einklang mit
den vom IDW festgelegten Grundsatzen und Richtlinien fir die Durchfiihrung einer
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Unternehmensbewertung (gemeinhin als "IDW S1" bezeichnet) noch mit den vom IDW festgelegten
Grundsatzen und Richtlinien fir die Erstellung von Fairness Opinions (gemeinhin als "IDW S8"
bezeichnet) erstellt. Eine Stellungnahme wie diese zur Angemessenheit einer Gegenleistung aus
finanzieller Sicht unterscheidet sich in einer Reihe von wichtigen Gesichtspunkten von einem
Wertgutachten oder einer Fairness Opinion eines qualifizierten Wirtschaftsprufers oder eines
unabhangigen Bewertungsgutachters und von Unternehmensbewertungen im Allgemeinen. Dartber
hinaus aufern wir uns nicht dazu, und diese Stellungnahme befasst sich nicht damit, ob die
Bestimmungen und Bedingungen des Erwerbsangebots den Anforderungen des WpUG oder der auf
dessen Grundlage erlassenen Verordnungen entsprechen oder sonstigen anderen rechtlichen
Anforderungen geniigen oder nicht.

Auf Grundlage und vorbehaltlich der vorstehenden Ausfiihrungen sind wir der Auffassung, dass zum
heutigen Datum die an die Inhaber der Aktien (ausgenommen die Bieterin, die Hauptaktionarin und

mit ihnen verbundene Unternehmen) im Rahmen des Erwerbsangebots nach Maligabe der
Angebotsunterlage zu zahlende Gegenleistung je Aktie aus finanzieller Sicht angemessen ist.

Mit freundlichen GriiRen
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BofA SECURITIES %7

Bank of America Europe DAC
Zweigniederlassung Frankfurt am Main
Taunusanlage 9-10

60329 Frankfurt am Main
businessi@hofa.com

Telefénica Local Services GmbH
- Geschafisfiinrung -
Adalperostrale 82-86

85737 Ismaning

04, Dezember 2023

Bestiitigung gemil § 13 Absatz 1 Satz 2 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes
(WpUG) zum freiwilligen 6ffentlichen Teilerwerbsangebot der Telefénica Local Services GmbH
an die Aktionire der Telefonica Deutschland Holding AG zum Erwerb von bis zu 550,882,742
Aktien der Telefonica Deutschland Holding AG gegen Zahlung einer Geldleistung in Hbhe von
EUR 2,35 je Aktie der Telefonica Deutschland Holding AG

Sehr geehrte Damen und Herren,

die Bank of America Europe DAC, Zweigniederlassung Frankfurt am Main, eingetragen im Handels-
register des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Registernummer HRB 104800, ist ein von der
Telefonica Local Service GmbH, mit Sitz in Ismaning, eingetragen im Handelsregister des Amtsge-
richts Miinchen unter HRB 287256, unabhiingiges Wertpapierdienstleistungsunternehmen im Sinne
von § 13 Absatz 1 Satz 2 WpUG.

Wir bestitigen hiermit geméf § 13 Absatz 1 Satz 2 WpUG, dass die Telefonica Local Service GmbH
die notwendigen MaBinahmen getroffen hat, um sicherzustellen, dass ihr die zur vollstindigen Erfiillung
des im Betreff genannten Angebots notwendigen Mittel zum Zeitpunki der Filligkeit des Anspruchs
auf die Geldleistung zur Verfiligung stehen.

Mit der Wiedergabe dieses Schreibens in der Angebotsunterlage fiir das im Betreff genannte Angebot
gemiB § 11 Absatz 2 Satz 3 Nr. 4 WpUG sind wir einverstanden.

Mit freundlichen GriiBen

Bank of America Europe Designated Activity Company,
Zweigniederlassung Frankfurt am Main

}Rﬂm \MEJUW

Name: Armin von Falkenhayn
Funktion: Einzelprokurist




