Anlage

zur Einladung zur ordentlichen Hauptversammlung der Vonovia SE
am Donnerstag, den 12. Mai 2016, um 10:00 Uhr (MESZ)

Vonovia SE
Diisseldorf

ISIN DEOOOAIML7J1
WKN AIML7J

Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 8 (Beschlussfassung iiber die Aufhebung der
bestehenden Erméichtigung zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen,
Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.
Kombinationen dieser Instrumente) und des Bedingten Kapitals 2015 sowie iiber die Erteilung
einer neuen Ermichtigung zur Ausgabe von  Wandelschuldverschreibungen,
Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.
Kombinationen dieser Instrumente) mit der Moglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts und
iiber die Schaffung eines Bedingten Kapitals 2016 und entsprechende Anderung von § 6 der
Satzung)

Zu Tagesordnungspunkt 8 der Hauptversammlung am 12. Mai 2016 schlagen der Vorstand und der
Aufsichtsrat vor, die bestehende Erméchtigung zur Begebung von Optionsrechten, Options- oder
Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. einer Kombination dieser
Instrumente) (zusammen im Folgenden auch ,,Schuldverschreibungen*) sowie das entsprechende
Bedingte Kapital 2015 aufzuheben und eine neue Ermichtigung und ein neues bedingtes Kapital
(Bedingtes Kapital 2016) mit der Ermichtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts zu schaffen.
Gemil § 221 Abs. 4 Satz 2 in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG erstattet der Vorstand zu Ta-
gesordnungspunkt 8 der Hauptversammlung iiber die Griinde fiir die Erméchtigung zum Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktionére diesen Bericht:

Der Vorstand wurde durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung am 30. April 2015
ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 29. April 2020 einmalig oder mehrmals auf
den Inhaber oder auf den Namen lautende Wandelschuldverschreibungen,
Optionsschuldverschreibungen, Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. eine
Kombination dieser Instrumente) (zusammen im Folgenden auch ,Ermichtigung 2015°) im
Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 5.311.000.000,00 auszugeben und den Inhabern bzw. den
Glaubigern Options- oder Wandlungsrechte fiir Aktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag
des Grundkapitals von insgesamt bis zu EUR 177.053.114,00 zu gewéhren. Zur Bedienung der
Ermichtigung 2015 wurde ein Bedingtes Kapital 2015 in Héhe von EUR 177.053.114,00 geschaffen
(§6 Abs.2 der Satzung), das bis zum Tag der Verdffentlichung der Einladung zu dieser
Hauptversammlung in dieser Hohe fortbesteht.

Vorstand und Aufsichtsrat halten es unter anderem zur Erhhung der Flexibilitit fiir zweckméBig, die
bestehende Ermichtigung 2015 sowie das bestehende Bedingte Kapital 2015 aufzuheben und durch
eine neue Ermichtigung und ein neues bedingtes Kapital (Bedingtes Kapital 2016) zu ersetzen.

Um das Spektrum der méglichen Kapitalmarktinstrumente, die Wandlungs- oder Optionsrechte
verbriefen, auch entsprechend nutzen zu koOnnen, erscheint es sachgerecht, das zuléssige



Emissionsvolumen in der Ermichtigung auf EUR 6.990.009.360,00 festzulegen und die
Ermichtigung fiir eine fiinfjahrige Laufzeit bis zum 11. Mai 2021 zu erteilen. Das bedingte Kapital,
das der Erfiillung der Wandlungs- und Optionsrechte dient, soll EUR 233.000.312,00 (dies entspricht
50 % des derzeitigen Grundkapitals der Gesellschaft) betragen. Mit diesem bedingten Kapital wird
sichergestellt, dass der Ermichtigungsrahmen des Emissionsvolumens auch ausgenutzt werden kann.
Die Anzahl der Aktien, die zur Bedienung von Wandlungs- oder Optionsrechten, Wandlungs- oder
Optionspflichten oder zur Gewidhrung von Aktien anstelle des filligen Geldbetrags aus einer
Schuldverschreibung mit einem bestimmten Emissionsvolumen notwendig ist, hingt in der Regel
vom Borsenkurs der Aktie der Gesellschaft im Zeitpunkt der Emission der Schuldverschreibung ab.
Wenn bedingtes Kapital in ausreichendem Umfang zur Verfiigung steht, ist die Moglichkeit zur
vollstindigen Ausnutzung des Erméchtigungsrahmens fiir die Begebung von Schuldverschreibungen
gesichert.

Vorteil solcher Finanzierungsinstrumente

Eine angemessene Kapitalausstattung ist eine wesentliche Grundlage fiir die Entwicklung des
Unternehmens. Durch die Ausgabe von Wandel- und Optionsschuldverschreibungen kann die Gesell-
schaft je nach Marktlage attraktive Finanzierungsmdglichkeiten nutzen, um dem Unternehmen
Kapital mit niedriger laufender Verzinsung zuflieBen zu lassen. Durch die Ausgabe von Ge-
nussrechten mit Wandlungs- oder Optionsrechten kann die Verzinsung z. B. auch an die laufende
Dividende der Gesellschaft angelehnt werden. Die erzielten Wandlungs- und Optionsprimien
kommen der Gesellschaft bei der Ausgabe zugute. Die Praxis zeigt, dass einige
Finanzierungsinstrumente auch erst durch die Gewihrung von Options- oder Wandlungsrechten
platzierbar werden.

Wandlungs- beziehungsweise Optionspreis

Der jeweils festzusetzende Wandlungs- oder Optionspreis fiir eine Aktie muss — mit Ausnahme der
Fille, in denen eine Options- oder Wandlungspflicht vorgesehen ist — entweder mindestens 80 % des
arithmetischen Durchschnitts der Schlusskurse der Aktie der Gesellschaft im XETRA-Handel (oder
einem entsprechenden Nachfolgesystem) an den zehn (10) Borsenhandelstagen in Frankfurt am Main
vor dem Tag der endgiiltigen Entscheidung des Vorstands {iber die Platzierung von
Schuldverschreibungen bzw. iiber die Annahme oder Zuteilung durch die Gesellschaft im Rahmen
einer Platzierung von Schuldverschreibungen betragen oder — fiir den Fall der Einrdumung eines
Bezugsrechts — mindestens 80 % des arithmetischen Durchschnitts der Schlusskurse der Aktie der
Gesellschaft im XETRA-Handel (oder einem entsprechenden Nachfolgesystem) wéhrend (i) der Tage,
an denen die Bezugsrechte an der Wertpapierborse Frankfurt gehandelt werden, mit Ausnahme der
beiden letzten Borsenhandelstage des Bezugsrechtshandels, oder (ii) der Tage ab Beginn der
Bezugsfrist bis zum Zeitpunkt der endgiiltigen Festlegung des Bezugspreises entsprechen. §§ 9 Abs. 1
und 199 AktG bleiben unberiihrt. Bei mit Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder
Optionspflichten verbundenen Schuldverschreibungen kann der Wandlungs- oder Optionspreis
unbeschadet der §§ 9 Abs. 1, 199 AktG aufgrund einer Verwisserungsschutzklausel nach niherer
Bestimmung der Bedingungen dann ermifigt werden, wenn die Gesellschaft wéhrend der
Wandlungs- oder Optionsfrist unter Einrdumung eines Bezugsrechts an ihre Aktiondre das
Grundkapital erhoht oder wenn die Gesellschaft weitere Schuldverschreibungen begibt bzw. sonstige
Optionsrechte gewéhrt oder garantiert und den Inhabern von Schuldverschreibungen mit Wandlungs-
oder Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten kein Bezugsrecht in dem Umfang
eingerdumt wird, wie es ihnen nach Ausiibung der Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. der Erfiillung
von Wandlungs- bzw. Optionspflichten zustiinde. Die FErmifBigung des Options- oder
Wandlungspreises kann auch nach Mafigabe der ndheren Bestimmungen der Schuldverschreibungen



durch eine Barzahlung bei Ausiibung des Options- oder Wandlungsrechts bzw. bei Erfiillung von
Wandlungs- bzw. Optionspflichten erfiillt werden. Die Bedingungen k&nnen auch fiir andere
MaBnahmen, die zu einer Verwisserung des Werts der Wandlungs- oder Optionsrechte fiihren konnen
(z. B. auch bei Zahlung einer Dividende), eine wertwahrende Anpassung des Wandlungs- oder
Optionspreises vorsehen. In jedem Fall darf der anteilige Betrag am Grundkapital der je
Teilschuldverschreibung zu  beziehenden = Aktien den  Nennbetrag der jeweiligen
Teilschuldverschreibung nicht iibersteigen.

Bezugsrecht der Aktiondre und Bezugsrechtsausschluss

Den Aktioniren ist bei der Begebung von Schuldverschreibungen grundsitzlich ein Bezugsrecht auf
die Schuldverschreibungen einzurdumen (§ 221 Abs. 41.V.m. § 186 Abs. 1 AktG). Der Vorstand kann
von der Moglichkeit Gebrauch machen, Schuldverschreibungen an ein oder mehrere Kreditinstitut(e)
oder einem oder mehreren nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 KWG titigen
Unternehmen mit der Verpflichtung auszugeben, den Aktiondren die Schuldverschreibungen
entsprechend ihrem Bezugsrecht anzubieten (sog. mittelbares Bezugsrecht gemifl § 186 Abs. 5
AktG). Es handelt sich hierbei nicht um eine Beschrinkung des Bezugsrechts der Aktiondre. Den
Aktiondren werden letztlich die gleichen Bezugsrechte gewihrt wie bei einem direkten Bezug. Aus
abwicklungstechnischen Griinden werden lediglich ein oder mehrere Kreditinstitute an der
Abwicklung beteiligt.

Der Vorstand kann jedoch mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht in bestimmten Fillen
ausschlieBen:

@) Der Vorstand soll mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht fiir Spitzenbetrige
ausschliefen konnen. Dieser Bezugsrechtsausschluss zielt darauf, die Abwicklung einer
Emission mit grundsétzlichem Bezugsrecht der Aktionédre zu erleichtern, weil dadurch ein
technisch durchfithrbares Bezugsverhiltnis dargestellt werden kann. Der Wert der
Spitzenbetrige ist je Aktiondr in der Regel gering, deshalb ist der mogliche
Verwisserungseffekt ebenfalls als gering anzusehen. Demgegeniiber ist der Aufwand fiir die
Emission ohne einen solchen Ausschluss deutlich hoher. Der Ausschluss dient daher der
Praktikabilitit und der leichteren Durchfiihrung einer Emission. Vorstand und Aufsichtsrat
halten den moglichen Ausschluss des Bezugsrechts aus diesen Griinden fiir sachlich
gerechtfertigt und unter Abwigung mit den Interessen der Aktionére auch fiir angemessen.

(ii) Weiterhin soll das Bezugsrecht der Aktiondre mit Zustimmung des Aufsichtsrats
ausgeschlossen  werden konnen, um den Inhabern bzw. Gldubigern von
Schuldverschreibungen ein Bezugsrecht in dem Umfang einzurdumen, wie es ihnen nach
Ausiibung ihrer Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. nach Erfiillung ihrer Wandlungs- oder
Optionspflichten zustiinde. Dies bietet die Mdoglichkeit, anstelle einer ErméBigung des
Options- bzw. Wandlungspreises den Inhabern bzw. Gldubigern von zu diesem Zeitpunkt
bereits ausgegebenen oder noch auszugebenden Schuldverschreibungen ein Bezugsrecht als
Verwisserungsschutz  gewidhren zu konnen. Es entspricht dem Marktstandard,
Schuldverschreibungen mit einem solchen Verwisserungsschutz auszustatten.

(iii))  Zudem soll der Vorstand in sinngemidfBer Anwendung von § 186 Abs.3 Satz4 AktG
erméchtigt sein, bei einer Ausgabe von Schuldverschreibungen gegen Barleistung das
Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschlieBen, wenn der Ausgabepreis der
Schuldverschreibungen ihren Marktwert nicht wesentlich unterschreitet. Dies kann
zweckmifig sein, um giinstige Borsensituationen rasch wahrnehmen und eine



Schuldverschreibung schnell und flexibel zu attraktiven Konditionen am Markt platzieren zu
konnen. Da die Aktienmérkte volatil sein konnen, hidngt die Erzielung eines moglichst
vorteilhaften Emissionsergebnisses in verstirktem Malle oft davon ab, ob auf
Marktentwicklungen kurzfristig reagiert werden kann. Glinstige, moglichst marktnahe
Konditionen kénnen in der Regel nur festgesetzt werden, wenn die Gesellschaft an diese nicht
fiir einen zu langen Angebotszeitraum gebunden ist. Bei Bezugsrechtsemissionen ist, um die
Erfolgschancen der Emission fiir den gesamten Angebotszeitraum sicherzustellen, in der
Regel ein nicht unerheblicher Sicherheitsabschlag erforderlich. Zwar gestattet § 186 Abs. 2
AktG eine Verdffentlichung des Bezugspreises (und damit bei Options- und Wandelanleihen
der Konditionen dieser Anleihe) bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist. Angesichts der
Volatilitdt der Aktienmirkte besteht aber auch dann ein Marktrisiko iiber mehrere Tage,
welches zu Sicherheitsabschldgen bei der Festlegung der Anleihekonditionen fiihrt. Auch ist
bei der Gewihrung eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit der Ausiibung
(Bezugsverhalten) eine alternative Platzierung bei Dritten erschwert bzw. mit zusitzlichem
Aufwand verbunden. Schlielich kann bei Einrdumung eines Bezugsrechts die Gesellschaft
wegen der Lange der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf eine Verdnderung der Marktverhiltnisse
reagieren, was zu einer fiir die Gesellschaft ungiinstigeren Kapitalbeschaffung fiithren kann.

Die Interessen der Aktiondre werden dadurch gewahrt, dass die Schuldverschreibungen nicht
wesentlich unter dem Marktwert ausgegeben werden. Der Marktwert ist nach anerkannten
finanzmathematischen Grundsidtzen zu ermitteln. Der Vorstand wird bei seiner
Preisfestsetzung unter Beriicksichtigung der jeweiligen Situation am Kapitalmarkt den
Abschlag vom Marktwert so gering wie moglich halten. Damit wird der rechnerische Wert
eines Bezugsrechts so gering sein, dass den Aktiondren durch den Bezugsrechtsausschluss
kein nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil entstehen kann.

Eine marktgerechte Konditionenfestsetzung und damit die Vermeidung einer nennenswerten
Wertverwiésserung konnen auch erfolgen, indem der Vorstand ein sog. Bookbuilding-
Verfahren durchfiihrt. Bei diesem Verfahren werden die Investoren gebeten, auf der
Grundlage vorldufiger Anleihebedingungen Kaufantrige zu iibermitteln und dabei z. B. den
fiir marktgerecht erachteten Zinssatz und/oder andere Okonomische Komponenten zu
spezifizieren. Nach Abschluss der Bookbuilding-Periode werden auf der Grundlage der von
Investoren abgegebenen Kaufantrige die bis dahin noch offenen Bedingungen, z. B. der
Zinssatz, marktgerecht gemédll dem Angebot und der Nachfrage festgelegt. Auf diese Weise
wird der Gesamtwert der Schuldverschreibungen marktnah bestimmt. Durch ein solches
Bookbuilding-Verfahren kann der Vorstand sicherstellen, dass eine nennenswerte
Verwisserung des Werts der Aktien durch den Bezugsrechtsausschluss nicht eintritt.

Die Aktionédre haben zudem die Mdglichkeit, ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft
zu anndhernd gleichen Bedingungen durch Erwerb iiber die Borse aufrechtzuerhalten.
Dadurch werden ihre Vermdogensinteressen angemessen gewahrt. Die Ermichtigung zum
Bezugsrechtsausschluss gemif3 § 221 Abs. 4 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gilt nur
fiir Schuldverschreibungen mit Rechten auf Aktien, auf die ein anteiliger Betrag des
Grundkapitals von insgesamt nicht mehr als 10 % des Grundkapitals entfillt, und zwar weder
im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Ausiibung dieser Ermichtigung.

Auf diese Begrenzung ist die VerduBerung eigener Aktien anzurechnen, sofern sie wihrend
der Laufzeit dieser Erméchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts gemal § 71 Abs. 1 Nr. 8
Satz 5 Halbsatz 2 i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt. Ferner sind auf diese Begrenzung
diejenigen Aktien anzurechnen, die wihrend der Laufzeit dieser Ermichtigung aus



(iv)

Die

genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts gemidfl § 203 Abs. 2 Satz 1 i.V.m.
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. Diese Anrechnung geschieht im Interesse der
Aktiondre an einer moglichst geringen Verwisserung ihrer Beteiligung. Die gemifl der
vorstehend dargestellten Anrechnungsklausel verminderte Hochstgrenze wird mit
Wirksamwerden einer nach der Verminderung von der Hauptversammlung beschlossenen
neuen Ermiachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre gemil oder
entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wieder erhoht, soweit die neue Erméchtigung reicht,
hochstens aber bis zu 10 % des Grundkapitals nach den Vorgaben von Satz 1 der
Anrechnungsklausel. Denn in diesem Fall bzw. in diesen Fillen hat die Hauptversammlung
erneut die Moglichkeit liber einen erleichterten Bezugsrechtsausschluss zu entschieden,
sodass der Grund der Anrechnung wieder entfallen ist. Mit Inkrafttreten der neuen
Ermichtigung zum erleichterten Bezugsrechtsausschluss féllt ndmlich die durch die
Ausnutzung der Erméchtigung zur Ausgabe neuer Aktien bzw. die durch die VerduBerung
eigener Aktien entstandene Sperre hinsichtlich der Ermichtigung zur Ausgabe der
Schuldverschreibungen ohne Bezugsrecht der Aktiondre weg. Aufgrund der identischen
Mehrheitsanforderungen an einen solchen Beschluss ist in der erneuten Ermichtigung zum
erleichterten Bezugsrechtsausschluss — soweit die gesetzlichen Anforderungen eingehalten
werden — zugleich auch eine Bestitigung hinsichtlich des Ermichtigungsbeschlusses iiber die
Ausgabe von  Schuldverschreibungen nach dem  Tagesordnungspunkt 8  der
Hauptversammlung am 12. Mai 2016 gemill § 221 Abs. 4 Satz2 i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG zu sehen. Im Falle einer erneuten Ausiibung einer Ermichtigung zum
Bezugsrechtsausschluss in direkter oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG erfolgt die Anrechnung erneut.

Die Ausgabe von Schuldverschreibungen kann auch gegen Sacheinlagen erfolgen, sofern dies
im Interesse der Gesellschaft liegt. In diesem Fall ist der Vorstand ermichtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlieBen, sofern der
Wert der Sacheinlage in einem angemessenen Verhiltnis zu dem nach anerkannten
finanzmathematischen Grundsidtzen zu ermittelnden theoretischen Marktwert der
Schuldverschreibungen steht. Dies erdffnet die Moglichkeit, Schuldverschreibungen in geeig-
neten Finzelfillen auch als Akquisitionswihrung einsetzen zu konnen, z. B. im
Zusammenhang mit dem Erwerb von Unternehmen, Unternehmensbeteiligungen (wobei dies
auch im Wege der Verschmelzung oder anderer umwandlungsrechtlicher MafBnahmen
erfolgen kann) oder sonstigen Wirtschaftsgiitern. So hat sich in der Praxis gezeigt, dass es in
Verhandlungen vielfach notwendig ist, die Gegenleistung nicht in Geld, sondern auch oder
ausschlieBlich in anderer Form bereitzustellen. Die Mdoglichkeit, Schuldverschreibungen als
Gegenleistung anbieten zu konnen, schafft damit einen Vorteil im Wettbewerb um
interessante  Akquisitionsobjekte sowie den notwendigen Spielraum, sich bietende
Gelegenheiten zum  Erwerb von -  selbst groBeren —  Unternehmen,
Unternehmensbeteiligungen oder sonstigen Wirtschaftsgiitern liquiditdtsschonend ausnutzen
zu konnen. Dies kann auch unter dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur
sinnvoll sein. Der Vorstand wird in jedem FEinzelfall sorgfiltig priifen, ob er von der
Ermichtigung zur Begebung von Schuldverschreibungen mit Wandel- oder Optionsrechten
bzw. Wandel- oder Optionspflichten gegen Sacheinlagen mit Bezugsrechtsausschluss
Gebrauch machen wird. Er wird dies nur dann tun, wenn dies im Interesse der Gesellschaft
und damit ihrer Aktionére liegt.

in den vorstehenden Absidtzen (i) bis (iv) beschriebenen Erméchtigungen zum

Bezugsrechtsausschluss sind insgesamt auf einen Betrag, der 20 % des Grundkapitals nicht
iberschreitet, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Erméchtigung noch im



Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermichtigung, beschrinkt. Auf die vorgenannte 20 %-Grenze sind
dariiber hinaus auch eigene Aktien anzurechnen, die wihrend der Laufzeit dieser Erméchtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts verduBert werden, sowie diejenigen Aktien, die wihrend der Laufzeit
dieser Erméchtigung aufgrund der Ermichtigung unter Tagesordnungspunkt 9 der Hauptversammlung
vom 30. April 2015 unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre oder aufgrund der
Ermichtigung unter Tagesordnungspunkt 7 der Hauptversammlung vom 12.Mai 2016 unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionédre ausgegeben werden. Zudem sind auf die Hochstgrenze
von 20 % des Grundkapitals zudem diejenigen Aktien anzurechnen, die wihrend der Laufzeit dieser
Ermichtigung auf Grundlage anderer KapitalmaBnahmen unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre in entsprechender Anwendung von § 186 Abs.3 Satz4 AktG ausgegeben wurden,
insbesondere aus dem Genehmigten Kapital 2013 sowie aus dem Genehmigten Kapital 2015. Durch
die Beschrinkung wird gleichzeitig auch eine mogliche Stimmrechtsverwisserung der vom
Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktiondre begrenzt. Die gemidl der vorstehend dargestellten
Anrechnungsklausel verminderte Hochstgrenze wird mit Wirksamwerden einer nach der
Verminderung von der Hauptversammlung beschlossenen neuen Erméchtigung zum Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktiondre wieder erhoht, soweit die neue Erméchtigung reicht, hochstens aber bis
zu 20 % des Grundkapitals nach den Vorgaben von Satz 1 dieses Absatzes. Denn in diesem Fall bzw.
in diesen Fillen hat die Hauptversammlung erneut die Moglichkeit iiber einen erleichterten
Bezugsrechtsausschluss zu entschieden, sodass der Grund der Anrechnung wieder entfallen ist. Bei
Abwigung aller dieser Umstidnde ist die Erméichtigung zum Bezugsrechtsausschluss in den
umschriebenen Grenzen erforderlich, geeignet, angemessen und im Interesse der Gesellschaft
geboten.

Bedingtes Kapital, sonstige Gestaltungsoptionen

Das vorgesehene bedingte Kapital dient dazu, Wandlungs- bzw. Optionsrechte oder Wandlungs- oder
Optionspflichten auf Aktien der Gesellschaft aus ausgegebenen Schuldverschreibungen zu erfiillen
oder den Gldubigern bzw. Inhabern von Schuldverschreibungen Aktien der Gesellschaft anstelle der
Zahlung des filligen Geldbetrags zu gewéhren. Die Schuldverschreibungsbedingungen kénnen zudem
vorsehen, dass die Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten
stattdessen auch durch die Lieferung von eigenen Aktien oder von Aktien aus genehmigtem Kapital
oder durch andere Leistungen, z. B. durch Barzahlung oder die Lieferung von Aktien anderer
borsennotierter  Unternehmen, bedient werden konnen. In den Bedingungen der
Schuldverschreibungen kann weiterhin auch vorgesehen werden, dass die Zahl der bei Ausiibung der
Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. nach Erfiillung der Wandlungs- oder Optionspflichten zu
beziehenden Aktien variabel ist und/oder der Wandlungs- oder Optionspreis innerhalb einer vom
Vorstand festzulegenden Bandbreite in Abhiingigkeit von der Entwicklung des Aktienkurses oder als
Folge von Verwisserungsschutzbestimmungen wihrend der Laufzeit verdndert werden kann. Diese
Gestaltungen ermoglichen der Gesellschaft eine kapitalmarktnahe Finanzierung, ohne dass tatsichlich
eine gesellschaftsrechtliche Kapitalmainahme erforderlich ist. Dies trigt dem Umstand Rechnung,
dass eine Erhohung des Grundkapitals im zukiinftigen Zeitpunkt der Ausiibung der Wandlungs-
beziehungsweise Optionsrechte beziehungsweise der Erfiillung entsprechender Pflichten
gegebenenfalls unwillkommen sein kann. Davon abgesehen schiitzt die Nutzung der Moglichkeit der
Barauszahlung die Aktionédre vor dem Riickgang ihrer Beteiligungsquote sowie vor der Verwisserung
des Vermogenswertes ihrer Aktien, da keine neuen Aktien ausgegeben werden. Der in Geld zu
zahlende Gegenwert entspricht hierbei nach ndherer Maflgabe der Wandlungs- beziehungsweise
Optionsbedingungen dem Durchschnittspreis der Aktie in der Schlussauktion im XETRA-Handel
(oder einem an die Stelle des XETRA-Systems getretenen funktional vergleichbaren
Nachfolgesystem) an der Wertpapierborse Frankfurt/Main wéhrend der zehn bis zwanzig
Borsenhandelstage nach Ankiindigung des Barausgleichs.



Sofern der Vorstand wihrend eines Geschiftsjahrs eine der vorstehenden Erméchtigungen zum
Bezugsrechtsausschluss im Rahmen einer Ausgabe von Schuldverschreibungen ausnutzt, wird er in
der folgenden Hauptversammlung hieriiber berichten.

Diisseldorf/Bochum, im Mirz 2016
Vonovia SE

Der Vorstand



