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Die Deutsche Telekom AG bietet Telekommunikationsdienstleistungen an. Das Unternehmen
bietet weltweit ein umfassendes Angebot an Festnetztelefonie, Mobilfunk, Internetzugang sowie
kombinierten IT- und Telekommunikationsdiensten fur Privat- und Geschaftskunden.

Ausgangslage

Die Deutsche Telekom AG mit Sitz in Bonn, ist eines der
weltweit fihrenden integrierten Telekommunikationsunter-
nehmen und steht exemplarisch fir moderne Netz- und Da-
teninfrastruktur. Das Unternehmen wurde in seiner heuti-
gen Form 1995 gegriindet und hat sich seither von einem
klassischen Festnetzanbieter zu einem umfassenden Anbie-
ter von Telekommunikations-, Internet- und IT-Dienstleis-
tungen flr Privat- und Geschéaftskunden entwickelt und hat
mittlerweile eine globale Prasenz. Heute betreut die Deut-
sche Telekom rund 260 Mio. Mobilfunkkunden, etwa 25
Mio. Festnetzanschlisse und rund 22 Mio. Breitbandan-
schlisse. In den USA sowie in mehreren européischen Lan-
dern tritt der Konzern unter der Marke T-Mobile auf. Die Ge-
schaftstatigkeit ist in funf operative Segmente gegliedert:
USA (ca. 865 % des Umsatz), Deutschland (ca. 20 % des Um-
satz), Europa mit Aktivitaten in den Landern Griechenland,
Ungarn, Polen, Tschechien, Kroatien, der Slowakei, Oster-
reich, Nordmazedonien und Montenegro (ca. 10 % des Um-
satz) sowie dem Bereich Systemlésungen & Konzern-ent-
wicklung (ca. 5 % des Umsatz). Wiahrend die Segmente USA,
Deutschland und Europa das klassische Telekommunikati-
onsgeschaft abdecken, blndelt der Bereich Systemldsun-
gen die IT- und Kommunikationsdienstleistungen fir Unter-
nehmenskunden.

Deutsche Telekom AG

Anlagevorschlag

Im Jahr 2026 steht die Aktie der Deutsche Telekom AG unter
Druck. Ende Juni lag der Kurs bei 23.78 Euro, dem tiefsten
Stand seit 2024; auf Sicht der letzten zwo6lf Monate ist die
Wertentwicklung mit rund =18 % negativ. Hauptgrund ist die
starke Abhangigkeit von T-Mobile US, wo rund 65 % des ope-
rativen Gewinns 2025 erwirtschaftet werden. Hier haben in-
tensiver Wettbewerb und Disruption durch neue Anbieter, wie
Starlink (SpaceX) in den letzten 12 Monaten fir Kurs-schwa-
che gesorgt. Aus unserer Sicht wird der Titel zusatzlich durch
Diskussionen rund um Kiinstliche Intelligenz abgestraft, ob-
wohl das Telekommunikationsgeschéaft strukturell nicht ver-
drangt werden kann. Deshalb ist die aktuelle Bewertung at-
traktiv: Die Borsenkapitalisierung des Konzerns betragt ca.
EUR 125 Mrd., wobei allein die Mehrheitsbeteiligung an T-Mo-
bile US Uber EUR 100 Mrd. ausmacht. Das gesamte Europa-
Geschaft inkl. Deutschland wird nur mit ca. EUR 25 Mrd. be-
wertet. Als Grossaktionar bietet der deutsche Staat zusatzli-
che Stabilitat. Zusatzlich ist die Deutsche Telekom mit einer
Dividendenrendite von ca. 4 % attraktiv. Angesichts des soli-
den, konjunkturresistenten Geschaftsmodells, der attraktiven
Bewertung und der starken Marktstellung sehen wir eben-so
wie die Analysten Kurspotential. Das Kursziel liegt bei EUR
3715, was einem Aufwartspotenzial von Uber 45 % ent-
spricht. Wir empfehlen die Aktie der Deutschen Telekom auf
dem aktuellen Kursniveau zum Kauf.
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Disclaimer

Die in diesem Dokument enthaltenen Information beziehen sich auf borsengehandelte Aktiengesellschaften, Anlagefonds, Obligationen und strukturierte Finanzin-
strumente, die momentan von der Neue Bank AG beobachtet werden. Zusatzliche Empfehlungen und/oder Markt- wie auch Einzeltitelstudien, die dem Leser dieses
Dokuments moglicherweise vorliegen, wurden zu dem Datum vollendet, welches in entsprechendem Dokument angegeben wurde. Die hierin verwendeten Informatio-
nen stammen aus 6ffentlich zuganglichen Quellen, wie z.B. Bloomberg und MSCI, welche wir als zuverlassig erachten.

Wenn auch die Informationen der Neue Bank AG flr einzelne Finanzinstrumente mit aller Sorgfalt erarbeitet werden, so konnen Fehler wie auch Unvollstandigkeiten
grundsatzlich nicht ausgeschlossen werden. Dies resultiert dartiber hinaus in der Tatsache, dass die Neue Bank AG nicht flr Aussagen, Schatzungen, Erwartungen
und sonstige Details zu den untersuchten Unternehmen (z.B. Unternehmensstrategie, Wettbewerbssituation, konjunkturelle wie auch rechtliche Rahmenbedingun-
gen, Aussagen Uber alle Unternehmen, die im Zusammenhang mit dem untersuchten Unternehmen stehen etc.) haftet.

Ferner Ubernehmen die Neue Bank AG und deren Angestellte keine Haftung fur die Vollstandigkeit, Richtigkeit und Aktualitat der Ansichten, Auffassungen, Einschat-
zungen, Empfehlungen oder inhaltlichen Ableitungen aus den Aussagen zu den einzelnen Finanzinstrumenten. Jegliche Haftung beschrankt sich auf grobe Fahrlassig-
keit und Vorsatz.

Die Neue Bank AG oder die Autoren der vorliegenden Publikation sind an den dargestellten Emittenten nicht oder jedenfalls unter 0,5% des Aktienkapitals beteiligt
und erhalten von den Emittenten keine Vergltung fur diese Publikation. Bitte beachten Sie diesbezlglich Punkt 3.6 Vergltungspolitik in unserer "Offenlegungspolitik”
sowie die "Information Gber den Umgang mit moglichen Interessenkonflikten”, beide auf www.neuebankag.li veroffentlicht.

Die Informationen sind weder als ein individuelles Angebot noch als eine konkrete Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder Verkauf eines Finanzin-
struments zu verstehen. Sie dienen ausschliesslich zu Informationszwecken und stellen eine Momentaufnahme der Marktsituation dar. Wenn in dieser Publikation
Handlungsoptionen oder Empfehlungen erwahnt werden (wie z.B. Kauf oder Verkauf), und dies lhr Interesse weckt, lassen sie sich an einen qualifizierten Berater.

Der Inhalt dieser Publikation kann sich aufgrund geandert Umstande jederzeit andern, wobei unsererseits keine Pflicht besteht, einmal publizierte Informationen zu
aktualisieren. Kursangaben erfolgen ohne Gewahr. Die Informationen und damit verbundenen Publikationen der Neue Bank AG dirfen nur in den Landern verteilt
werden, in denen der Einklang mit dem dort geltenden Recht besteht. Alle die Personen, die in den Besitz der Publikation gelangen, sollen sich Uber die dort geltenden
Rechtsvorschriften informieren und diese Vorschriften befolgen. Die Empfehlungen wie auch die in diesem Zusammenhang veroffentlichten Dokumente dirfen weder
ganz noch in Teilen vervielfaltigt oder sonst veroffentlicht werden. Alle Urheber- und Nutzungsrechte — auch Uber elektronische Kanale — verbleiben bei der Neue
Bank AG. Es sind alle Rechte vorbehalten.
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