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Kennzahlen

in Mio. €
Finanzielle Kennzahlen

Mieteinnahmen Bewirtschaftung

Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung

Bereinigtes EBITDA Extension

Erlose aus der Veraufserung von Immobilien

Bereinigtes EBITDA Vertrieb

Bereinigtes EBITDA

EBITDA IFRS

Zinsaufwand FFO

FFO1

davon entfallen auf Aktionare

davon entfallen auf EK-Hybrid

davon entfallen auf Minderheiten

FFO 2

AFFO

FFO 1 pro Aktie in €*

Ergebnisse aus der Bewertung von Investment Properties

EBT

Periodenergebnis

Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit

Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Modernisierungs- und Instandhaltungsleistungen

davon fir Instandhaltungen und Substanzwahrung

davon fir Modernisierung

in Mio. €
Bilanzielle Kennzahlen

Verkehrswert des Immobilienbestands

Bereinigter EPRA NAV

Bereinigter EPRA NAV pro Aktie in €**

LTV in %**

Nicht-finanzielle Kennzahlen

Anzahl der bewirtschafteten Einheiten

davon eigene Wohnungen

davon Wohnungen Dritter

Anzahl erworbener Einheiten

Anzahl verkaufter Einheiten

davon Verkaufe Privatisierung

davon Verkaufe Non-Core

Leerstandsquote in %

Monatliche Ist-Miete in €/m?

Monatliche Ist-Miete in €/m? like-for-like***

Mitarbeiter, Anzahl (zum 30. Juni)

in Mio. €
EPRA Kennzahlen

EPRA NAV

EPRA NAV pro Aktie in €**

EPRA Leerstandsquote in %
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Veranderung

H1 2015 in %
628,0 23,4
406,0 31,9
21,1 23,2
221,4 284,1
19,5 138,5
445,7 35,7
386,1 40,9
-152,7 6,6
269,0 44,2
246,4 47,0
12,8 56,3

9,8 -43,9
PAER] 44,2
229,3 56,4
0,71 16,6
144,2 78,8
84,9 74,2
313,2 38,2
-2.110,9 -
546,5 -
265,2 11,3
147,2 0,7
118,0 24,6
Verdnderung

31.12.2015 in %
24.157,7 -1,5
11.273,5 -2,8
24,19 -2,8
46,9 0,5 pp
Veranderung

H1 2015 in %
389.950 1,1
348.216 =22
41.734 29,0
148.709 -98,4
4.050 372,5
1.221 18,0
2.829 5255
3,5 -0,7 pp

5,58 56
5,65 2,8
5.877 17,6
Verdnderung

31.12.2015 in %
13.988,2 -2,3
30,02 -2,3
Verdnderung

H1 2015 in %
3.2 -0,6 pp

* Basierend auf den zum Stichtag dividendenberechtigten Aktien: 30.06.2016: 466.000.624, 30.06.2015: 358.462.018, Vorjahreswert TERP-adjusted
** Basierend auf den zum Stichtag dividendenberechtigten Aktien: 30.06.2016: 466.000.624, 31.12.2015: 466.000.624

*** Inkl. GAGFAH, Franconia ohne SUDEWO
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BRIEF DES VORSTANDS

Sehr geehrte Aktiondrinnen
und Aktionéare, sehr geehrte
Damen und Herren,

wie schon fiir das 1. Quartal kdnnen wir Thnen auch fir das 1. Halbjahr 2016 von positi-
ven Entwicklungen berichten. Auf Grundlage unserer bewéhrten Strategie wachsen wir
weiter und verbessern die fiir uns wichtigen Kennzahlen. Im Zuge dessen haben wir
unsere Prognose fiir das Geschaftsjahr 2016 abermals angehoben.

Fur das Gesamtjahr erwarten wir ein FFO 1 (Funds from Operations) zwischen

740 Mio. € und 760 Mio. €. Dies entspricht einem Anstieg um 23 % gegeniiber dem
Vorjahr. Damit wird das FFO 1 pro Aktie voraussichtlich zwischen 1,59 € und 1,63 €
liegen. Auf dieser Grundlage planen wir fir dieses Jahr aktuell eine Dividende von
1,05 € je Aktie. Das entspricht gegenliber 2015 einem Plus von 12 %. Diese Dividende ist
angesichts der erhohten Prognose fiir das FFO 1 und unserer tblichen Ausschiittungs-
quote von 70 % zwar ein wenig konservativ; aber auch wenn aktuell keine grofiere
Akquisition bevorsteht, so lasst sich das bis zum Jahresende derzeit nicht abschlie-
3end sagen. Sollte sich auch bis Anfang November bei der Berichterstattung fiir

die ersten neun Monate des Jahres keine grofbere Akquisition abgezeichnet haben,
beabsichtigen wir, die Dividende nach oben und auf die lbliche Ausschittungsquote
anzuheben. Als Aktionar werden Sie also so oder so profitieren - entweder durch eine
Akquisition oder durch eine hohere Dividende.

Fur den EPRA NAV (Net Asset Value) pro Aktie gehen wir von einem Anstieg auf

bis zu 31 € aus. Darin noch nicht enthalten sind die erwarteten positiven Effekte aus
weiterhin steigenden Transaktionspreisen an vielen Standorten in Deutschland, die
zu einer héheren Bewertung der Immobilienportfolien fiihren (,Yield Compression”).
Einen Ausblick auf den erwarteten NAV zum Jahresende inklusive Yield Compression
werden wir [hnen voraussichtlich mit dem Neun-Monatsbericht geben kénnen.

Fundament fur die erfreuliche Entwicklung unseres Unternehmens im 1. Halbjahr
2016 ist das Wachstum in unseren drei Segmenten: Im Segment Bewirtschaftung
sank die Leerstandsquote im Stichtagsvergleich um 0,7 Prozentpunkte auf 2,8 %.
Die Mieteinnahmen stiegen um 23,4 % auf 774,7 Mio. €. Die monatliche Ist-Miete pro
Quadratmeter erhohte sich bezogen auf denselben Wohnungsbestand zu den Stich-
tagen 30. Juni 2015 und 30. Juni 2016 (like-for-like-Betrachtung) um 2,8 % auf 5,81 €. Die
Effekte aus Zu- und Verkaufen berticksichtigt, stieg die Ist-Miete pro Quadratmeter
um 5,6 % von 5,58 € auf 5,89 €.
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Im Segment Vertrieb veraufberte Vonovia im vergangenen Halbjahr insgesamt 19.135
Wohnungen. Zu den 15.551 Einheiten im 1. Quartal - darin enthalten die 13.570 Woh-
nungen an die LEG-Gruppe - kamen weitere Verauferungen von insgesamt 3.584
Wohnungen. Zum anderen haben wir 1.441 Einheiten privatisiert und konnten damit
einen Wertzuwachs von 34,5 % realisieren. Dies zeigt, dass wir mit unserer wertschaf-
fenden Portfoliostrategie gut vorankommen und damit den Anteil der Wohnungen im
Kernbestand weiter erhéhen; die erzielten Mietsteigerungen belegen unseren Erfolg.

Im Segment Extension entwickelten wir unsere immobilienbezogenen Produkte und
Dienstleistungen zielstrebig weiter. Dazu zéhlen unter anderem die Leistungen der
unternehmenseigenen Handwerkerorganisation, die Pflege des Wohnumfelds, das
Kabel-TV-Geschaft, das Auslesen von Wasser- und Warmeverbrauchen sowie die
Wohneigentumsverwaltung. Die Begleitung vor Ort ist eingespielt und unsere Zusatz-
angebote haben sich inzwischen deutschlandweit etabliert.

Konsolidiert bedeutet dies: Das FFO 1, unser operatives Ergebnis nach laufenden
Zinsen und Steuern, stieg im 1. Halbjahr gegenliber dem Vorjahr um 44,2 % auf
387,8 Mio. €.

Auch auf dem Kapitalmarkt sind wir gut unterwegs: Unsere Aktie hielt sich im unruhi-
gen Umfeld der vergangenen Monate stabil und notierte zum 30. Juni 2016 bei 32,75 €,
das sind 15% tber dem Jahresschlusskurs. Damit konnte sich der Kurs deutlich positiv
gegenliber dem DAX absetzen und Vonovia konnte mit einem stabilen Geschafts-
modell Uberzeugen. Zudem haben wir im Juni zwei weitere Anleihen in Héhe von ins-
gesamt 1 Mrd. € platziert. Unsere erfreuliche Kursentwicklung und die jingste Anleihe-
platzierung beweisen, dass wir eine attraktive Aktie mit einer hohen Ausschittung und
einem nachhaltigen Wertzuwachs sowie ein nachgefragter Bond im Euroraum sind.

Damit das so bleibt, halten wir engen Kontakt zu unseren Investoren. Uns ist es wich-
tig, dass unsere Partner unser innovatives Geschéaftsmodell verstehen und unserer
Strategie vertrauen. Deshalb freut es uns sehr, dass unserer Einladung zum Capital
Markets Day in diesem Jahr besonders viele Kapitalmarktpartner gefolgt sind und
mehr Gber unser Unternehmen und unsere Innovationskraft erfahren haben.
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Im Juni hat Grof3britannien entschieden, die Europaische Union zu verlassen. Dieser
Entschluss ist mit einem hohen Mafb an wirtschaftlicher und politischer Unsicher-
heit verbunden: fir Grof3britannien, fiir die Europaische Union und weltweit. Auf das
operative Geschaft von Vonovia wird das Referendum allerdings keine unmittelbaren
negativen Auswirkungen haben. Unsere Immobilien befinden sich ausschlielich in
Deutschland, damit unterliegen wir keinen Wahrungsrisiken; unser Geschéft erfolgt
vom Lieferanten bis zum Endkunden vollstandig in Euro.

Unsere Erwartungen fiir 2016 verdeutlichen: Wir sind mit unserem langfristig aus-
gelegten Geschaftsmodell und unserer soliden Finanzierungsstruktur gut aufgestellt.
Konjunkturelle Schwankungen wirken sich nicht wesentlich auf unser operatives
Geschéft aus - das gilt auch und vor allem in den aktuell unsicheren Zeiten am
Kapitalmarkt.

Weniger unabhangig sind wir von den regulatorischen Rahmenbedingungen in
Deutschland. Der Wohnungsmangel spitzt sich in vielen Ballungsraumen weiter zu.
Statt der bis 2020 jahrlich erforderlichen 400.000 Wohnungen wurden auch 2015
wieder deutlich weniger gebaut, namlich lediglich rund 250.000, die meisten davon
nicht in dem fiir uns relevanten Marktsegment ,bezahlbarer Wohnraum”. Obwohl die
heutigen Standards bereits mehr als umfassend sind, verteuern immer neue Auf-
lagen das Bauen weiter. Damit wir gerade fir Familien, Studenten und Senioren neue
Wohnungen schaffen kénnen, brauchen wir jedoch vor allem mehr Flexibilitat und
pragmatische Losungen. Hier miissen Unternehmen und Politik gemeinsam an einem
Strang ziehen, um die grofde Herausforderung zu meistern.

Wir kommen unserer gesellschaftlichen Verpflichtung nach, das Wohnen in Deutsch-
land bezahlbar und attraktiv zu halten - als wirtschaftlich agierender Partner mit
hohem Interesse an zufriedenen Mietern. Unser Modernisierungsprogramm ist auf
Kurs und unsere Versprechen gegeniber allen Stakeholdern halten wir, wie bisher, ein.
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Details zur Entwicklung im 1. Halbjahr 2016 finden Sie in den nachfolgenden Ausftih-
rungen. Die guten Ergebnisse verdanken wir dem engagierten Einsatz von inzwischen
rund 6.900 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, denen an dieser Stelle mein ausdrtick-
licher Dank gilt.

Ihnen, sehr verehrte Aktionarinnen und Aktionare, danke ich im Namen meiner
Vorstandskollegen und unserem Fiihrungsteam fiir Ihr anhaltendes Vertrauen!

Bochum, im August 2016
|hr

Rolf Buch
Vorsitzender des Vorstands

/

Rolf Buch (CEO)
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Vonovia SE
am Kapitalmarkt

Kursentwicklung der Vonovia Aktie

in %
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In den ersten sechs Monaten des Jahres 2016 stieg die Vonovia
Aktie um ca. 15%, ausgehend von einem Schlusskurs vom

31. Dezember 2015 von 28,55 € und einem Schlusskurs am
30.Juni 2016 von 32,75 €. Im gleichen Zeitraum verlor der DAX
rund 10 % von 10.743 Punkten (31. Dezember 2015) auf 9.680
Punkte.

Die Aktie von Vonovia konnte sich insbesondere aufgrund
des anhaltenden Niedrigzinsumfeldes als sichere Anlage von
der schwachen DAX-Performance abkoppeln. Erschwerend
fir den DAX kommt hinzu, dass durch die Brexit-Thematik
Unsicherheit auf den weltweiten Kapitalmarkten herrscht.
Fur die Vonovia SE sehen wir keine unmittelbaren negativen

|0

Auswirkungen, die von dem Volksentscheid in Grofibritan-
nien ausgehen. Wir sind mit unserem langfristig ausgelegten,
nationalen Geschaftsmodell und unseren diversifizierten
Kapitalmarktinstrumenten weitestgehend unabhéngig von
konjunkturellen Schwankungen. Das stabile Geschaftsmodell
und das attraktive Risiko- und Renditeprofil von deutschen
Immobilienaktien im Allgemeinen und Vonovia im Besonderen
sorgt fur eine anhaltende Nachfrage nach unserer Aktie, auch
und gerade in volatilen Zeiten.

Die Marktkapitalisierung von Vonovia betrug zum 30. Juni 2016
rund 15,3 Mrd. €.
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Aktionarsstruktur

Streubesitz und Verteilung wesentlicher Anteilseigner (per 30. Juni 2016)

68,80 % Ubriger Streubesitz

3,10 % Sun Life
Financial

3,32 % Deutsche Bank
3,43% The Well-

come Trust ‘
5,37 % Lansdowne
Partners \_

7,84 % Norges Bank* 8,14 % BlackRock

Beteiligungshthe zum 26. Oktober 2015, wie am 27. Oktober 2015 schriftlich von Norges
mitgeteilt. Die letzte Stimmrechtsmitteilung nach den Vorschriften des WpHG von
Norges erfolgte am 25. August 2014 und weist eine Beteiligungshche von 8,85 % auf Basis
eines Grundkapitals von 240.242.425 € aus.

Nach der Definition des Streubesitzes der Deutschen Bérse AG
ist lediglich der Anteil der Norges Bank nicht dem Freefloat
zuzurechnen. Somit betragt der Streubesitz der Vonovia Aktie
am 30. Juni 2016 92,16 %.

Entsprechend der langfristig strategischen Ausrichtung von
Vonovia sind auch die groften Einzelaktionare langfristig aus-
gerichtete Investoren wie Pensionskassen und Fonds.

Hauptversammlung 2016

Die ordentliche Hauptversammlung der Vonovia SE fand am
12. Mai 2016 in Dusseldorf statt. 68,65 % des Grundkapitals
waren vertreten. Alle Tagesordnungspunkte wurden mit grofser
Mehrheit beschlossen, so auch der Vorschlag, 0,94 € je Aktie
als Dividende an die Aktionéare auszuschiitten. Dies entspricht
einer Dividenden-Rendite von 3,3 %, bezogen auf den Schluss-
kurs der Aktie zum Stichtag 31. Dezember 2015 von 28,55 €. Die
Dividende fur das Geschéftsjahr 2015 wurde aus dem steuerli-
chen Einlagekonto ausgeschittet. Daher wurde die Dividende
an die Aktionare ohne Abzug von Kapitalertragsteuer und
Solidaritatszuschlag ausgezahlt.

Investor-Relations-Aktivitaten

Die Vonovia SE pflegt einen transparenten und kontinuierlichen
Dialog mit ihren Aktionaren und potenziellen Investoren.
Vonovia hat im 1. Halbjahr 2016 an insgesamt neun Investoren-
konferenzen und zwdlf Roadshows an den wichtigen europai-
schen, nordamerikanischen und asiatischen Finanzmarktplatzen
teilgenommen. Darliber hinaus gab es zahlreiche Einzelgespra-
che sowie Telefonkonferenzen mit Investoren und Analysten,
um Uber aktuelle Entwicklungen und besondere Themen zu
informieren. Im 1. Halbjahr 2016 spielten in der Kommunikation
mit Investoren vor allem die folgenden Themen eine bedeutende
Rolle: Bewertung, Modernisierung, innovative Bewirtschaftung
von Immobilien, Immunitat des Geschaftsmodells der Vonovia

o

SE gegentiber makrotkonomischen Schwankungen, Stellenwert
von Akquisitionen und organischem Wachstum.

Des Weiteren hat das Investor-Relations-Team zahlreiche
Bestandsbesichtigungen fir interessierte Investoren und Ana-
lysten organisiert und durchgefihrt. Das Ziel dieser Veranstal-
tungen ist, den Teilnehmern das Immobilienportfolio und die
Prozesse von Vonovia aus erster Hand vorzustellen. Zusatzlich
hat Investor Relations auf Informationsveranstaltungen fiir
Privataktionare ausftihrliche Prasentationen zu Vonovia und
dem deutschen Wohnimmobilienmarkt gehalten.

Am 6. und 7. Juni 2016 fand unser dritter Capital Markets

Day mit 55 externen Teilnehmern in Essen statt. Ausschlag-
gebend fir den Veranstaltungsort war das Eltingviertel im
Essener Norden. Gemeinsam mit Partnern entwickelt Vonovia
dieses Quartier zu einem lebendigen Wohnviertel. Bei einem
Rundgang Uberzeugten sich die Teilnehmer davon, dass sich
nachhaltige Quartiersentwicklung bei Vonovia aktiv in der
Umsetzung befindet.

Ziele der Investor-Relations-Arbeit fiir das 2. Halbjahr 2016
Auch in der zweiten Halfte des Jahres 2016 werden wir unsere
offene Kommunikation gegentiber dem Kapitalmarkt fortset-
zen. Diverse Roadshows und Konferenzen sind bereits geplant
und kénnen dem Finanzkalender auf unserer Investor-Relations-
Webseite entnommen werden.

Empfehlungen der Analysten

Aktuell verfassen 24 internationale Analysten regelmafig
Studien Uber Vonovia (Stand: 30. Juni 2016). Zum 30. Juni 2016
lag der durchschnittliche Zielkurs bei 32,90 €. Es sprachen

57 % eine Kauf-Empfehlung aus, 30 % eine Halten-Empfehlung,
wohingegen lediglich 13 % die Aktie fiir einen Verkauf einstuften.

Informationen zur Aktie

1. Handelstag 11.07.2013
Emissionspreis 16,50 €
Gesamtaktienanzahl  466,0 Millionen

Grundkapital in € 466.000.624 €

ISIN DEOOOAIML7J1
WKN AIML7J
Borsenkdrzel VNA

Common Code 94567408

Aktienart auf den Namen lautende Stammaktien ohne
Nennbetrag

Boérse Frankfurter Wertpapierbérse

Marktsegment Regulierter Markt

Indizes und DAX (1,7 %), Stoxx Europe 600 (0,2 %),

Gewichtung MSCI Germany (1,7 %), GPR 250 (1,2 %),

FTSE EPRA/NAREIT Europe Index (7,8 %)
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Grundlagen des Konzerns

Unternehmen und Geschiftsmodell

Im 2. Quartal 2016 haben wir unser Geschaftsmodell erfolg-
reich fortgesetzt. Damit steht Vonovia weiterhin flr ein er-
folgreiches, bérsennotiertes Immobilienunternehmen, bei dem
die Kundenorientierung und Zufriedenheit seiner Mieter im
Mittelpunkt stehen. Den Mietern ein bezahlbares, attraktives
und lebenswertes Zuhause zu bieten, bildet die Voraussetzung
fur eine weitere nachhaltige und erfolgreiche Unternehmens-
entwicklung.

Unsere Unternehmensziele und unsere Unternehmensstrategie
gelten ebenso unverdndert, wie auch die bisher dargestellten
Kundenleistungen sowie das Steuerungssystem mit seinen
Steuerungskennzahlen.

Mit Duisburg und Dresden verfligt Vonovia nun Uber zwei
zentrale Standorte fir den Kundenservice.

An unserem neuen Standort in Dresden haben wir Rdumlich-
keiten fiir unseren lokalen Kundenservice mit rund 3.100 m?

fir nunmehr rund 300 Mitarbeiter bezogen. Im 3. Quartal 2016
werden wir in Duisburg unser zweites Kundencenter beziehen.
Dieses Geb&ude bietet Platz fiir alle 650 Mitarbeiter, die bisher
noch an unterschiedlichen Standorten gearbeitet haben.

Zum 30. Juni 2016 prasentiert sich Vonovia mit einem Port-
folio von 340.442 eigenen Wohnungen, 87.035 Garagen und
Stellplatzen sowie 3.497 gewerblichen Einheiten in attraktiven
Stadten und Regionen in Deutschland und einem Portfolio-
wert von rund 24 Mrd. €. Unsere Wohnungen befinden sich in
zusammenhangenden Siedlungen, verteilt auf 734 Stadte und
Gemeinden in Deutschland. Hinzu kommen 53.843 Wohnun-
gen, die Vonovia im Auftrag Dritter bewirtschaftet.

Das durch Vonovia bewirtschaftete Wohnungsportfolio -
gemessen am Verkehrswert - betragt rund 77 % des Vermo-
gens der Gruppe.

Vonovia beschéftigt zum 30. Juni 2016 6.909 Mitarbeiter.

Portfoliostruktur

Die Gesamtwohnflache des Immobilienportfolios der Gruppe
betrug zum 30. Juni 2016 21.228.023 m? bei einer durchschnitt-
lichen Wohnungsgrofe von 62 m?, Die durchschnittliche
Wohneinheit besteht aus zwei oder drei Zimmern, Kiiche und
Bad. Die Leerstandsquote betrug zum 30. Juni 2016 2,8 %. Zum
Ende des Berichtszeitraums betrug die monatliche Ist-Miete
5,89 € prom?,
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Im 1. Halbjahr 2016 haben wir gemaf unserer Portfolio-
Management-Strategie insgesamt 19.135 Einheiten verdufert,
davon entfallen 2.913 auf Paketverkaufe im 2. Quartal 2016 und
13.570 auf Paketverkdufe (LEG) im 1. Quartal 2016. Der grofite

mit Wirkung zum 30. Juni 2016 und beinhaltet im Wesentlichen
Wohnungen in Norddeutschland. Die weiteren Paketverkaufe
betreffen einen Verkauf von 981 Wohnungen in Hagen und

446 Wohnungen in Bergneustadt, Monchengladbach und

Paketverkauf im 2. Quartal 2016 mit 1.486 Wohnungen erfolgte Gummersbach.
Ist-Miete
Wohnflache
Wohneinheiten (in Tsd. m?) Leerstand (in %) (p.a. in Mio. €) (€£/m?/Monat)
Verkaufsportfolio LEG Q1 2016 13.570 843 50 46,9 4,88
Paketverkaufe Q2 2016 2913 189 12,4 8,8 4,46

Mit Wirkung zum 1. Januar 2016 haben wir ein Immobilienport-
folio von 2.417 Wohneinheiten in unser Portfolio Gbernommen.
Die Wohnimmobilienbesténde dieses Portfolios sind tiber

sechs Bundeslénder verteilt. Rund 40 % der Bestdnde befinden
sich in Baden-Wirttemberg.

Ist-Miete
Wohnflache
Wohneinheiten (in Tsd. m?) Leerstand (in %) (p.a. in Mio. €) (€£/m?/Monat)
Ankaufsportfolio Q1 2016 2.417 152 4,9 12,3 7,06
Zum 30.06.2016 stellt sich das Wohnimmobilienportfolio wie
folgt dar:
Wohnimmobilienportfolio Vonovia
Ist-Miete
Wohnflache Leerstand

30.06.2016 Wohneinheiten (in Tsd. m?) (in %) (p.a. in Mio. €) (in €/m?)
Strategic 301.756 18.712 2,4 1.307,8 5,97

Aktives Management 125.563 7.751 2,4 540,3 5,95

Geb&dudemodernisierung 102.760 6.253 2,5 4278 5,85

Wohnungsmodernisierung 73.433 4.708 2,2 339,7 6,16
Non-Strategic 12.453 778 7.3 41,3 4,78
Privatisierung 18.280 1.251 4,5 84,3 5,87
Non-Core 7.953 487 9,0 23,9 4,55
Gesamt 340.442 21.228 2,8 1.457,3 5,89
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Ist-Miete
Wohnflache Leerstand
30.06.2016 Wohneinheiten (in Tsd. m?) (in %) (p.a. in Mio. €) (€£/m?/Monat)
Nordrhein-Westfalen 108.089 6.828 3,4 4377 5,53
Sachsen 44.857 2.561 3,4 1559 5,26
Baden-Wiirttemberg 34.569 2.209 2,5 173,5 6,72
Berlin 30.495 1.903 15 133,0 591
Hessen 24.899 1.573 18 134,2 7,22
Niedersachsen 22.666 1.445 2,8 96,1 571
Schleswig-Holstein 20.051 1.190 2,1 77,4 5,57
Bayern 19.737 1.287 1,7 98,7 6,50
Bremen 11.400 692 3,8 41,6 5,25
Hamburg 10.969 691 14 53,8 6,57
Rheinland-Pfalz 4.973 341 2,7 23,3 5,85
Tharingen 2.687 168 4,5 11,2 5,78
Brandenburg 2.404 161 4,4 11,0 5,95
Sachsen-Anhalt 1.328 91 9,3 4,6 4,68
Mecklenburg-Vorpommern 1.294 89 8,2 54 5,44
Saarland 24 1 4,2 0,1 4,84
Gesamt 340.442 21.228 2,8 1.457,3 5,89
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Wohnungsbestand 25 gréfite Standorte

Ist-Miete
Wohnflache Leerstand
30.06.2016 Wohneinheiten (in Tsd. m?) (in%)  (p.a.in Mio. €) (€/m?/Monat)
Dresden 37.893 2.150 2,3 135,0 5,37
Berlin 30.495 1.903 15 133,0 591
Dortmund 19.408 1.193 2,7 71,9 5,16
Essen 12.109 749 51 46,1 541
Kiel 11.970 694 15 44,3 5,40
Frankfurt am Main 11.686 717 0,8 66,7 7,82
Bremen 11.270 684 38 41,1 5,26
Hamburg 10.969 691 14 53,8 6,57
Bochum 7.513 431 2,5 27,7 5,49
Hannover 7.190 461 23 32,8 6,08
Kéln 6.403 449 15 38,0 7,18
Duisburg 5.524 333 39 20,1 5,23
Mdinchen 5.480 361 1,0 30,8 7,17
Bonn 5.172 363 2,2 27,6 6,47
Stuttgart 4.641 290 1,7 27,9 8,14
Bielefeld 4.628 306 2,7 18,1 5,06
Heidenheim an der Brenz 3.955 242 4,8 16,7 6,05
Osnabriick 3.915 248 2,7 16,3 5,62
Gelsenkirchen 3.861 246 54 13,7 4,94
Dusseldorf 3.534 228 2,2 19,6 7,34
Braunschweig 3.496 215 1,6 14,1 5,54
Gladbeck 3.127 192 3,0 11,5 517
Zwickau 3.106 174 10,6 8,0 4,28
Herne 2.908 184 2,6 111 513
Mannheim 2.747 184 4,1 14,2 6,69
Zwischensumme 25 grofite Standorte 223.000 13.687 2,5 939,9 5,87
Ubrige Orte 117.442 7.541 3,4 517,3 592
Gesamt 340.442 21.228 2,8 1.457,3 5,89
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Wirtschaftsbericht

Entwicklung von Gesamtwirtschaft und Branche

Konjunkturaufschwung der deutschen Wirtschaft setzt sich
weiter fort

Nach Angaben des Instituts fir Weltwirtschaft Kiel (IfW) setzt
sich der Konjunkturauftrieb in Deutschland im laufenden Jahr
weiter fort. Wéahrend das hohe Expansionstempo im 1. Quartal
2016 vorwiegend dem milden Winterklima und den zusatzli-
chen Fliichtlingsausgaben geschuldet war (0,7 %), diirfte im

2. Quartal 2016 mit einem verlangsamten Tempo zu rechnen
sein (voraussichtlich 0,3%). Gleichwohl entwickelt sich die
Binnenkonjunktur angesichts voller Auftragsbiicher und der
andauernden Zunahme an Investitionen weiter robust. Das IfW
rechnet in diesem Jahr mit einer Zunahme des Bruttoinlands-
produkts (BIP) um voraussichtlich 1,9 %. Die Kaufkraft steigt
weiterhin wegen anhaltend niedriger Rohélpreise sowie des
insgesamt geringen Preisauftriebs, hoherer monetéarer Sozial-
leistungen und des robusten Arbeitsmarktes. Die entsprechend
kraftige Stimulierung des privaten Verbrauchs dirfte laut IfW
in diesem Jahr einen Zuwachs von 2,0 % nach sich ziehen. Die
Investitionen werden nach Einschatzung des IfW zum zweiten
Standbein des Aufschwungs, was vor allem auf die steigenden
Bauinvestitionen zurtickzufiihren sein dirfte, wahrend sich die
Ausrlstungsinvestitionen stabilisieren. Die Geschaftserwar-
tungen haben sich aufgehellt. Die geopolitischen Risiken blei-
ben jedoch weiterhin relativ hoch. Nicht nur die Konflikte im
Nahen und Mittleren Osten und die auch damit verbundenen
innereuropaischen Spannungen in der Flichtlingspolitik strah-
len auf das Wirtschaftsklima aus. Vor allem die Entscheidung
des Vereinigten Koénigreichs, aus der EU auszutreten, belastet
derzeit das Vertrauen in die Funktionsfahigkeit der europai-
schen Institutionen und schwécht die EU als Investitionsstand-
ort. Die Geldpolitik der Européischen Zentralbank (EZB) ist
nach wie vor ultraexpansiv und dirfte weitere Verzerrungen in
Preis- und Produktionsstrukturen provozieren.

Am Arbeitsmarkt verbesserte sich die Situation weiter: Nach
Angaben des Statistischen Bundesamtes ist die Zahl der
Erwerbstatigen im Mai 2016 um 563.000 und damit um 1,3%
gegenliber dem Vorjahresmonat gestiegen. Die Bundesagentur
fur Arbeit veroffentlichte fur Juni eine Arbeitslosenquote von
5,9 %. Im Vergleich zum Vorjahresmonat hat sie um 97.000 und
damit um 0,3 Prozentpunkte abgenommen.

Wahrend sich die Verbraucherpreisentwicklung in den vergan-
genen Monaten auf relativ niedrigem Niveau eingependelt hat,
ist im Juni 2016 die Inflationsrate - gemessen am Verbraucher-
preisindex - wieder um 0,3 % angestiegen. Im Mai 2016 hatte
sie noch 0,1%, bzw. im April 2016 sogar noch -0,1% im Vergleich
zum Vorjahresmonat betragen. Dampfend wirken nach wie vor
starke Preisriickgange bei Haushaltsenergien und Kraftstoffen,
die Preise fur Dienstleistungen hingegen, darunter Wohnungs-
mieten, stiegen im 2. Quartal 2016 weiter leicht an.

Wohnungsmarkt

Weiterer Anstieg der Wohnungspreise und Wohnungsmieten
Wie schon in den Vormonaten stiegen auch mit Beginn des

2. Quartals 2016 die Angebotsmieten weiter an, bundesweit im
Vergleich zum Vormonat im April 2016 um 0,5 Prozentpunkte
und im Mai 2016 um 0,4 Prozentpunkte. Das berichtet das
Immobilienportal ImmobilienScout24 nach Auswertung des
regelmafig erhobenen IMX Immobilienindex. Laut Angaben
der Experten von ImmobilienScout24 ist die hohe Nachfrage
ein grofder Preistreiber bei den Mieten. lhr stehe ein viel zu
knappes Angebot gegentiber. Um die angespannte Situation in
den Stadten zu entzerren musste daher der Wohnungsneubau
verstarkt geférdert werden, statt den Markt durch restriktive
Mafinahmen zu regulieren. Die Angebotspreise fir Eigentums-
wohnungen sind laut Auskunft von ImmobilienScout24 seit
Jahresbeginn ebenfalls bundesweit weiter angestiegen. Die
Zuwéchse fielen auch zuletzt wieder etwas stérker als bei den
Mieten aus. Die Preise fiir Neubauwohnungen erhchten sich im
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Vergleich zum Vormonat im April 2016 um 1,2 Prozentpunkte
und im Mai 2016 um 1,1 Prozentpunkte. Die Preise fiir Eigen-
tumswohnungen im Bestand verteuerten sich um 1,8 Prozent-
punkte im April 2016 bzw. 1,6 Prozentpunkte im Mai 2016. Laut
ImmobilienScout24 sei die steigende Nachfrage bei gleichblei-
bendem Angebot ursachlich fiir die Preissteigerungen.

Marktberuhigung am deutschen Wohninvestmentmarkt nach
Rekordergebnis

Nach Auskunft des Immobilienberatungsunternehmens

CBRE wurde auf dem deutschen Wohninvestmentmarkt im

1. Halbjahr 2016 ein Handelsvolumen von insgesamt rund

4,5 Mrd. € umgesetzt. Auch ohne Beriicksichtigung des Zusam-
menschlusses der GAGFAH mit der Deutschen Annington
(Vonovia), des Erwerbs der SUDEWO-Gruppe durch die Deut-
sche Annington (Vonovia) und der Ubernahme von Westgrund
durch Adler Real Estate - alle in 2015 - lag das Transaktions-
volumen im 1. Halbjahr 2016 unter dem Vorjahreswert. In der
Auswertung sind Paketgeschéafte ab 5o Wohneinheiten erfasst.
Die aktuelle Marktberuhigung nach dem Rekordergebnis 2015
sei Ausdruck des sich verscharfenden Wettbewerbs um gute
Investmentprodukte. Bei gleichbleibend hoher Nachfrage

nach grofdvolumigen Wohnportfolios limitierte vor allem der
Mangel an geeigneten Produkten in den Kernmérkten den
Transaktionsumsatz. CBRE konstatiert dafiir ein dynamisches
Marktgeschehen im mittleren Gréfbensegment. Wegen der
stabilen wirtschaftlichen Lage in Deutschland drangen laut
CBRE verstarkt internationale Investoren auf den deutschen
Wohnimmobilienmarkt. Zudem wirken die fortschreitende
Portfoliooptimierung grofber Bestandshalter, das Ausweichen
auf Nischenprodukte und die wachsende Attraktivitat ostdeut-
scher Grofdstéddte als Investitionsziele als Treiber des Trans-
aktionsgeschehens. CBRE erwartet ein Transaktionsvolumen
im zweistelligen Milliardenbereich fir das Gesamtjahr 2016.

Kaum Auswirkungen der Mietpreisbremse auf Anstieg

der Mieten

Vor einem Jahr wurde das Mietrechtsnovellierungsgesetz be-
schlossen. Laut diesem Gesetz dirfen Wiedervermietungsmie-
ten in ausgewiesenen angespannten Wohnungsmarkten nicht
mehr als 10 % Uber der ortstiblichen Vergleichsmiete liegen
(,Mietpreisbremse”). Ausgenommen sind umfassend moder-
nisierte und neugebaute Wohnungen sowie Félle, in denen die
bisherige Miete bereits Giber diesem Wert lag. Diese zeitlich
befristete Regelung gilt bereits in elf Bundesléandern. Eine aktu-
elle Studie des Deutschen Instituts fur Wirtschaftsforschung
(DIW Berlin) zeigt, dass die Mietpreisbremse sich kaum auf
den Anstieg der Mieten auswirkt. Diese seien im Gegenteil
kurzfristig sogar starker angezogen. Der regulierende Eingriff
habe laut DIW Berlin aber auch nur geringe Auswirkungen auf
Ertragserwartungen von Investoren und die Kaufpreise. Justiz-
minister Heiko Maas (SPD) hat bereits Nachbesserungen bei

der Mietpreisbremse angektindigt, wenn sie nicht wirken sollte.
Vorstellbar sei u. a. eine Pflicht zur automatischen Offenlegung
von Vormieten. Zudem sei auch der Entwurf fur ein zweites
Mietrechtspaket in der Ressortabstimmung, mit dem z.B.
Mieterhohungen nach Modernisierung und die Mietspiegel
neu geregelt werden sollen. Das Land Berlin hat jiingst eine
eigene Initiative zur Anderung des Mietrechts in den Bundesrat
eingebracht.

Wirtschaftliche Entwicklung des Konzerns
Geschaftsentwicklung im 1. Halbjahr 2016 - Uberblick

Nach dem guten Start in das Geschaftsjahr im 1. Quartal 2016
konnten wir auch im 2. Quartal 2016 unsere operative Leistung
insgesamt erfolgreich fortsetzen. Dies spiegelt sich auch in
unseren Kennzahlen wider.

Ertragslage

In den Ergebniskennzahlen 2016 sind alle in 2015 getatigten
Akgquisitionen mit einem Ergebnisbeitrag der Monate Januar
bis Juni 2016 enthalten. Dem stehen die Geschaftszahlen des
1. Halbjahres 2015 gegenlber, in denen die GAGFAH nur mit ei-
nem Ergebnisbeitrag fir die Monate Marz bis Juni 2015 und die
Franconia mit einem Ergebnisbeitrag flir die Monate April bis
Juni 2015 enthalten sind. Fiir die SUDEWO sind im 1. Halbjahr
2015 keine Ergebnisbeitrage berlicksichtigt, da diese erst nach
dem 30. Juni 2015 erworben wurde. Insofern ist ein direkter
Vergleich der Ergebniskennzahlen nur eingeschrankt maoglich.

Im 1. Halbjahr 2016 entwickelten sich die Erlése aus der Immo-
bilienbewirtschaftung entsprechend unseren Erwartungen
und betrugen insgesamt 1.119,4 Mio. € (H12015: 927,8 Mio. €).
Die Erlose aus der Verdufberung von Immobilien betrugen im
1. Halbjahr 2016 850,5 Mio. € (H1 2015: 221,4 Mio. €).

Im 1. Halbjahr 2016 trug das GAGFAH-Portfolio mit 409,4 Mio. €
zu den Erlésen aus der Immobilienbewirtschaftung (Marz

bis Juni 2015: 284,8 Mio. €) und mit 204,6 Mio. € zu den
Erl6sen aus der Veraufberung von Immobilien (Mérz bis Juni
2015: 78,2 Mio. €) bei. Im 1. Halbjahr 2016 trug das Franconia-
Portfolio mit 14,1 Mio. € zu den Erlésen aus der Immobilienbe-
wirtschaftung (April bis Juni 2015: 7,3 Mio. €) und mit 0,2 Mio. €
zu den Erlosen aus der Veraufberung von Immobilien (April

bis Juni 2015: 0,0 Mio. €) bei. Das SUDEWO-Portfolio trug mit
69,0 Mio. € zu den Erlésen aus der Immobilienbewirtschaftung
und mit 1,8 Mio. € zu den Erlosen aus der Verdufderung von
Immobilien bei.

Unsere wesentlichen Ergebniskennzahlen entwickelten sich
ebenfalls erwartungsgemats positiv. Insgesamt konnte im
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1. Halbjahr 2016 das FFO 1 mit 387,8 Mio. € eine Steigerung

um 44,2 % im Vergleich zum 1. Halbjahr 2015 verzeichnen. Das
EBITDA IFRS stieg um 40,9 % auf 543,9 Mio. € und lag damit
deutlich tiber dem Vergleichswert des 1. Halbjahres 2015 von
386,1 Mio. €. Das bereinigte EBITDA konnte um 35,7 % von
445,7 Mio. € im 1. Halbjahr 2015 auf 604,6 Mio. € im 1. Halbjahr
2016 gesteigert werden. Unser EPRA NAV sank von 13.988,2
Mio. € zum Jahresende 2015 um -2,3 % auf 13.671,7 Mio. € zum
30.Juni 2016, im Wesentlichen aufgrund der Ausschittung der
Dividende in Hohe von 438,0 Mio. € an unsere Aktionare im
Mai 2016.

Die nachfolgenden wesentlichen Kennzahlen geben einen
Uberblick tiber die Entwicklung der Ertragslage von Vonovia im

1. Halbjahr 2016.

Wesentliche Kennzahlen Geschaftsentwicklung Vonovia

in Mio. € H1 2015
Erlése aus der Immobilienbewirtschaftung 927.8
davon Mieteinnahmen Bewirtschaftung 628,0
Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung 406,0
Bereinigtes EBITDA Extension 21,1
Erlése aus der Verauferung von -
Immobilien 850,5 221,4
Bereinigtes EBITDA Vertrieb 19,5
EBITDA IFRS 386,1
Bereinigtes EBITDA 445,7
FFO 1* 269,0
FFO 2 (inkl. bereinigtes EBITDA Vertrieb/ -
laufende Ertragsteuern Vertrieb) 409,3 283,8
AFFO* 229,3
Mitarbeiter (Anzahl zum 30. Juni) 5.877
Anzahl erworbener Einheiten 148.709
Anzahl verkaufter Einheiten 4.050
davon Verkéaufe Privatisierung 1.221
davon Verkaufe Non-Core 2.829
Leerstandsquote in % 3,5
Monatliche Ist-Miete (€/m?) 5,58
Wohnimmobilieneigenbestand -
(Anzahl WE ) 340.442 348.216

* Laufende Ertragsteuern in H1 2015 neu auf die Segmente aufgeteilt. Basis ist das Ver-
haltnis der FFO-Steuern zum Jahresende 2015 pro Segment bezogen auf das EBITDA,
jeweils gewichtet mit dem EBITDA des Berichtszeitraums.

Bewirtschaftung

Im Segment Bewirtschaftung haben wir unser operatives
Geschaft erwartungsgemaf fortgefiihrt und unsere Mietein-
nahmen weiter gesteigert.

Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung

in Mio. € H1 2016 H1 2015
Mieteinnahmen Bewirtschaftung 774,7 628,0
Aufwendungen flr Instandhaltung -107,1
Operative Kosten* -114,9
Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung m 406,0

* Korrektur Bewirtschaftungskosten H1 2015 von vormals -94,3 Mio. € auf -114,9 Mio. €
operative Kosten im Wesentlichen wegen Neusegmentierung Extension.

Im 1. Halbjahr 2016 konnten wir unsere operative Leistung
erneut weiter verbessern. Das bereinigte EBITDA Bewirtschaf-
tung stieg von 406,0 Mio. € im 1. Halbjahr 2015 um 31,9 % auf
535,6 Mio. € im 1. Halbjahr 2016 an. Dabei ist zu berticksichti-
gen, dass in den Ergebniszahlen des 1. Halbjahrs 2015 nur der
Ergebnisbeitrag des GAGFAH-Portfolios der Monate Marz

bis Juni 2015 und der Ergebnisbeitrag des Franconia-Portfolios
der Monate April bis Juni 2015 enthalten sind. Bedingt durch
die im 4. Quartal 2015 neu vorgenommene Segmentierung

des Geschafts wurden die Vorjahreszahlen entsprechend
angepasst. Zum 30. Juni 2016 wurde das bereinigte EBITDA
Bewirtschaftung aufgrund der separaten Darstellung des Seg-
ments Extension fur einen entsprechend verkleinerten Bereich
ermittelt. Die Berechnungsmethodik entspricht derjenigen zum
31. Dezember 2015. Die Vorjahreszahlen wurden entsprechend
angepasst. Das flir das Vorjahr berichtete bereinigte EBITDA
Bewirtschaftung reduzierte sich um 20,2 Mio. €. Dieser Ergeb-
nisbeitrag entféllt nun auf das neue Segment Extension.

Unsere Mieteinnahmen im Segment Bewirtschaftung stiegen
von 628,0 Mio. € im 1. Halbjahr 2015 um 23,4 % auf 774,7 Mio. €
im 1. Halbjahr 2016 an. Dazu trugen das GAGFAH-Portfolio mit
282,5 Mio. € (Mérz bis Juni 2015: 190,7 Mio. €), das Franconia-
Portfolio mit 9,7 Mio. € (April bis Juni 2015: 4,9 Mio. €) und das
SUDEWO-Portfolio mit 52,7 Mio. € bei. Lisst man den Zugang
der akquirierten Portfolios der GAGFAH, Franconia, SUDEWO
und die Ankaufe aus dem 1. Halbjahr 2016 unberticksichtigt,
lagen die Mieteinnahmen verkaufsbedingt mit 423,4 Mio. € im
1. Halbjahr 2016 leicht unter dem Niveau des 1. Halbjahres 2015
von 432,3 Mio. €.

Die monatliche Ist-Miete pro Quadratmeter stieg von 5,58 €
per Juni 2015 auf 5,89 € per Juni 2016 an. Dies entspricht einer
Steigerung von insgesamt 5,6 %. Per Ende Juni gingen der
GAGFAH-Bestand mit einer monatlichen Ist-Miete von

5,64 €/m? (Ende Juni 2015: 5,45 €/m?), der Franconia-Bestand
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mit einer monatlichen Ist-Miete von 6,02 €/m? (Ende Juni 2015:
5,82 €/m?) und der SUDEWO-Bestand mit einer monatlichen
Ist-Miete von 6,96 €/m? in den Konzernwert ein. Die monat-
liche Ist-Miete pro Quadratmeter auf like-for-like-Basis (inkl.
GAGFAH, Franconia) lag bei 5,81 €¢/m? zum Ende des 1. Halb-
jahres 2016. Dies entspricht einer Steigerung von 2,8 % im
Vergleich zu 5,65 €/m? zum Ende des 1. Halbjahres 2015,

Im 1. Halbjahr 2016 konnten wir unsere Leerstandsquote weiter
verringern. Sie entwickelte sich von 3,5% Ende des 1. Halbjahres
2015 auf 2,8 % Ende des 1. Halbjahres 2016. Die Entwicklung des
Leerstands wirkte sich ebenfalls positiv auf die Mieteinnahmen
aus. Analog dazu ging die EPRA-Leerstandsquote von 3,2%
Ende des 1. Halbjahres 2015 auf 2,6 % Ende des 1. Halbjahres
2016 zuriick.

Im Berichtszeitraum konnten wir wie geplant unsere Moder-
nisierungs- und Instandhaltungsstrategie konsequent weiter
fortsetzen. Die im Segment Bewirtschaftung entstandenen
Aufwendungen fiir Instandhaltung betrugen im 1. Halbjahr 2016
119,0 Mio. € und lagen im Wesentlichen akquisitionsbedingt
11,1% Uber den Instandhaltungsaufwendungen des 1. Halbjahres
2015 von 107,1 Mio. €.

Die im Segment Bewirtschaftung berticksichtigten Aufwendun-
gen flr Instandhaltungen beinhalten die Zwischengewinne der
leistungserbringenden/-koordinierenden eigenen Handwerker-
organisation, um eine Bewertung dieser Leistungen zu Markt-
konditionen zu gewédhrleisten. Die im Segment Bewirtschaftung
ausgewiesenen Aufwendungen fir Instandhaltung lassen sich im
Wesentlichen tberleiten aus den gem. IFRS ausgewiesenen Auf-
wendungen fiir Instandhaltung, zuzlglich der Personal- und Sach-
aufwendungen sowie der Zwischengewinne der eigenen Hand-
werkerorganisation, abziiglich der aktivierten Eigenleistungen.

Im Berichtszeitraum entfielen 44,8 Mio. € Aufwendungen fiir
Instandhaltungen auf das GAGFAH-Portfolio (Mé&rz bis Juni
2015: 29,8 Mio. €), 1,6 Mio. € auf das Franconia-Portfolio (April
bis Juni 2015: 1,8 Mio. €) und 3,9 Mio. € auf das SUDEWO-
Portfolio. Die Aufwendungen flr die Instandhaltung im Teil-
portfolio ohne die akquirierten Portfolios GAGFAH, Franconia
und SUDEWO lagen hauptséchlich verkaufsbedingt mit

67,5 Mio. € rund 10,6 % unter dem Vergleichswert des 1. Halb-
jahres 2015 von 75,5 Mio. €. Im Berichtszeitraum haben wir
unser werterhhendes Modernisierungsprogramm ausgehend
von einem Volumen von 18,0 Mio. € im 1. Halbjahr 2015 um
24,6 % auf 147,0 Mio. € im 1. Halbjahr 2016 gesteigert. Inklusi-
ve substanzwahrender Investitionen in Héhe von 29,3 Mio. €
haben wir somit im 1. Halbjahr 2016 ein Gesamtvolumen von
295,3 Mio. € (H12015: 265,2 Mio. €) an Modernisierungs- und
Instandhaltungsleistungen in unsere Immobilienbesténde
investiert.

Die im Segment Bewirtschaftung dargestellten substanzwah-
renden Investitionen und Modernisierungsmafinahmen lassen
sich in Summe im Wesentlichen tberleiten aus den ausge-
wiesenen aktivierten Modernisierungskosten fiir Investment
Properties, zuzliglich der Zwischengewinne der leistungs-
erbringenden/-koordinierenden eigenen Handwerkerorganisa-
tion. Als substanzwahrende Investitionen werden jene aktivie-
rungsfahigen Ausgaben verstanden, die zur Werterhaltung des
Immobilienbestands beitragen. Als Modernisierungsmafnah-
men werden jene aktivierungsfahigen Ausgaben verstanden,
die zu einer Werterhchung des Immobilienbestands beitragen.

Instandhaltung und Modernisierung

in Mio. € H1 2015
Aufwendungen fur Instandhaltung 107,1
Substanzwahrende Investitionen 40,1
Modernisierungsmafinahmen 118,0
Gesamtsumme der Modernisierungs-
und Instandhaltungsleistungen* 265,2
davon Umsatz der eigenen
Handwerkerorganisation 276,9 168,8
davon eingekaufte Drittleistungen 18,4 96,4

* Inkl. konzerninterne Gewinne H1 2016: 20,1 Mio. € (davon 0,3 Mio. € substanzwahrende
Investitionen, davon 3,2 Mio. € Modernisierung); H1 2015: 11,5 Mio. € (davon 0,4 Mio. €
substanzwahrende Investitionen, davon 1,5 Mio. € Modernisierung)

Bezogen auf die durchschnittliche Anzahl der Quadratmeter an
Wohnflache bedeutet dies Ausgaben fiir Modernisierung und
Instandhaltung von 13,46 € pro m? im 1. Halbjahr 2016 (H1 2015;
14,15 € pro m?).

Die operativen Kosten beinhalten alle Aufwendungen fiir das
Segment Bewirtschaftung, die nicht in den Aufwendungen fuir
Instandhaltung zu erfassen sind. Zudem erfassen wir hier auch
Erl6se oder sonstige Ertrage aus der Bewirtschaftung, denen
Kosten gegentiberstehen, wie zum Beispiel Mietzuschiisse
oder Erl6se aus der Abrechnung von Betriebskosten.

Im 1. Halbjahr 2016 lagen die operativen Kosten im Segment
Bewirtschaftung mit 120,1 Mio. € akquisitionsbedingt 5,2 Mio. €
tber dem Vorjahreswert von 114,9 Mio. €.

Extension

Auch im Segment Extension konnten wir unsere Strategie
erfolgreich fortsetzen. So konnten wir unsere Services rund
um die Immobilie weiter ausbauen und insbesondere unsere
Leistungen der Handwerkerorganisation weiter steigern und
damit mafgeblich zu einer Verbesserung unseres Immobilien-
bestands beitragen. Als Deutschlands gréfater Hausverwalter
ist unsere Tochtergesellschaft Vonovia Immobilien-Treuhand
GmbH bundesweit an 22 Standorten vertreten und fiir die
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immobilientreuhanderische Verwaltung von rd. 71.000 Eigen-
tumswohnungen verantwortlich.

In unserem Segment Extension fassen wir unsere Geschafts-
aktivitdten zusammen, die die Erweiterung unseres Kern-
geschafts um zusatzliche Dienstleistungen rund um die
Immobilie umfassen. Dazu zahlen derzeit folgende Geschafts-
aktivitaten:

Unsere eigene Handwerkerorganisation

Unsere Organisation zur Pflege und Instandhaltung des
Wohnumfelds unserer Objekte

Die Versorgung unserer Mieter mit Kabelfernsehen

Die Wohneigentumsverwaltung fiir unsere eigenen
Wohnungen sowie fir Dritte

Die Drittbewirtschaftung von Wohnungen
Messdienstleistungen fiir das Auslesen von Wasser- und
Warmeverbrauchen

Versicherungsdienstleistungen fiir unsere eigenen
Wohnungen sowie flr Dritte

Im 1. Halbjahr 2016 konnten wir im Segment Extension unsere
Ertragskraft weiter verbessern. Die im Segment Extension
ausgewiesenen Ertrage beinhalten die gemafs Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen anderen Erlose
aus der Immobilienbewirtschaftung, Mieteinnahmen aus
Drittbewirtschaftung und Ertrége aus Beteiligungen sowie
sonstige betriebliche Ertrage soweit sie auf die oben genann-
ten Geschaftsaktivitaten entfallen, sowie interne Ertrage

aus den durch die Handwerkerorganisation erbrachten oder
koordinierten Leistungen gegeniiber den immobilienhaltenden
Gesellschaften des Konzerns. Im Vergleich zum 1. Halbjahr 2015
stiegen die Segmentertrage Extension insgesamt um 90,4 %
von 175,2 Mio. € auf 333,6 Mio. € im 1. Halbjahr 2016 an. Dazu
hat mafdgeblich unsere Handwerkerorganisation beigetragen,
die flir das Gesamtportfolio von Vonovia die Instandhaltungs-
und Modernisierungsleistungen selbst durchfiihrt oder koordi-
niert. Seit Beginn des Geschéftsjahres 2016 werden samtliche
Modernisierungs- und Instandhaltungsleistungen tiber die
Deutsche TGS beauftragt bzw. koordiniert, auch wenn einzelne
Leistungen an Nachunternehmer weitervergeben werden. Hier-
durch ist ein weiterer Anstieg der internen Ertrédge begriindet.

Die operativen Kosten lagen mit 307,6 Mio. € im 1. Halbjahr
2016 rund 100 % Uber dem Vergleichswert des 1. Halbjahres
2015 von 154,1 Mio. €. Die im Segment Extension ausgewiese-
nen operativen Kosten beinhalten die gemaf Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung ausgewiesenen Material- und Personal-
aufwendungen, sonstige betriebliche Aufwendungen soweit sie
auf die oben genannten Geschaftsaktivitaten entfallen sowie
interne Aufwendungen aus den durch die Handwerkerorga-
nisation erbrachten oder koordinierten Leistungen gegentiber

den immobilienhaltenden Gesellschaften des Konzerns. Insge-
samt stieg das bereinigte EBITDA Extension auf 26,0 Mio. € im
1. Halbjahr 2016 an und lag damit 23,2 % (iber dem Vergleichs-
wert des Vorjahres von 21,1 Mio. €.

Bereinigtes EBITDA Extension

in Mio. € H1 2016 H1 2015
Ertrage 333,6 175,2
davon externe Ertrage 56,7 22,6
davon interne Ertrage 276,9 152,6
Operative Kosten -307,6 -154,1
Bereinigtes EBITDA Extension 21,1

Kosten pro Wohneinheit und EBITDA-Marge

Die tatséchlichen Kosten von Vonovia fiir die Bewirtschaf-
tung der Immobilien zeigen sich in den Kosten des Segments
Bewirtschaftung, die keine Instandhaltungskosten darstellen
und dem Ergebnisbeitrag des Dienstleistungsgeschafts, das
direkt an die Immobilie gebunden ist. Daher fassen wir die
operativen Kosten des Segments Bewirtschaftung und das
bereinigte EBITDA der Segmente Extension und Sonstiges
zu den konzernweiten Bewirtschaftungskosten zusammen.
Bezogen auf die durchschnittliche Anzahl der Wohneinheiten
lagen diese bei 277 € pro Wohnung im 1. Halbjahr 2016
(H12015:316 €).

Des Weiteren entwickelte sich die EBITDA-Marge des Kern-
geschafts, ausgedriickt in dem kumulierten bereinigten EBITDA
der Segmente Bewirtschaftung, Extension und Sonstiges bezo-
gen auf die Mieteinnahmen im Konzern, im Berichtszeitraum
erneut positiv. Sie stieg von 67,9 % im 1. Halbjahr 2015 auf 71,9 %
im 1. Halbjahr 2016 an und verbesserte sich damit um 4,0 Pro-
zentpunkte.

Vertrieb

Im Segment Vertrieb haben wir im 1. Halbjahr 2016 unsere
eingeschlagene Verkaufsstrategie weiter fortgesetzt. Unser
Segment Vertrieb umfasst alle Geschaftsaktivitaten fiir den
Einzelverkauf von Wohnungen (Privatisierung) und den Ver-
kauf ganzer Gebdude oder Grundstiicke (Non-Core-Verkaufe).
Unter den Non-Core-Verkaufen werden auch Verkaufe des
Non-Strategic-Portfolios ausgewiesen.

Im 1. Halbjahr 2016 haben wir insgesamt 19.135 Einheiten ver-
dufdert, davon entfallen 2.913 auf Paketverkaufe im 2. Quartal
2016 und 13.570 Einheiten auf Paketverkaufe im 1. Quartal 2016.
Der grofte Paketverkauf im 2. Quartal 2016 mit 1.486 Wohnun-
gen erfolgte mit Wirkung zum 30. Juni 2016 und beinhaltet im
Wesentlichen Wohnungen in Norddeutschland. Die weiteren
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Paketverkaufe betreffen einen Verkauf von 981 Wohnungen in
Hagen mit Wirkung zum 30. Juni 2016 und 446 Wohnungen
in Bergneustadt, Ménchengladbach und Gummersbach mit
Wirkung zum 30. April 2016.

Die Wohnungs-Privatisierung stellt sich im 1. Halbjahr 2016 wie
folgt dar:

Verkaufe Privatisierung

Verkaufe Non-Core

in Mio. € H1 2015
Wohnungsverkaufe (Anzahl WE) 2.829
Erl6se aus der Verdufberung von

Immobilien 97,8
Verkehrswertabgéange* -97,0
Bereinigtes Ergebnis aus der

Verdufierung von Immobilien 0,8
Verkehrswert-Step-up in % 3,5 0,8

in Mio. € H1 2016 H1 2015
Wohnungsverkaufe (Anzahl WE) 1.441 1.221
Erlése aus der Verduherung von

Immobilien 133,3 123,6
Verkehrswertabgange* -92,8
Bereinigtes Ergebnis aus der

Veriufierung von Immobilien 30,8
Verkehrswert-Step-up in % 33,2

* Die Verkehrswertabgénge inklusive Zeitwerteffekte der zur Veraufderung gehaltenen
Immobilien

Mit 1.441 Wohnungsverkaufen im 1. Halbjahr 2016 lag die An-
zahl der Privatisierungen 18,0 % tber dem Vergleichswert des
1. Halbjahres 2015 von 1.221. Die Verduferungserldse stiegen
von 123,6 Mio. € im 1. Halbjahr 2015 um 7,8 % auf 133,3 Mio. € im
1. Halbjahr 2016 an. Der Verkehrswert-Step-up lag mit 34,5 %
leicht Giber dem Vergleichswert des Vorjahres von 33,2 %. Lasst
man die im Rahmen der Paketverkaufe verdufberten Einheiten
(425 Privatisierungseinheiten als Teil des Paketverkaufs an

die LEG im 1. Quartal 2016 sowie 101 Einheiten im Rahmen der
Paketverkaufe im 2. Quartal 2016) unberiicksichtigt, liegt der
Verkehrswert-Step-up im 1. Halbjahr 2016 bei 37,4 %.

Aus dem GAGFAH-Portfolio wurden im 1. Halbjahr 2016 79
Wohneinheiten privatisiert (H1 2015: 328). Aus dem Franconia-
Portfolio und dem SUDEWO-Portfolio wurden in 2016 wie im
Vorjahr keine Einheiten privatisiert.

* Die Verkehrswertabgénge inklusive Zeitwerteffekte der zur Veraufserung gehaltenen
Immobilien

Im Bereich Non-Core haben wir den opportunistischen Verkauf
von Objekten, die mittel- bis langfristig nicht zu unserer Stra-
tegie passen, weiterverfolgt. Mit 17.694 Wohneinheiten lag das
Verkaufsvolumen im 1. Halbjahr 2016 deutlich tiber dem Ver-
gleichswert des 1. Halbjahres 2015 von 2.829 Wohneinheiten.
Darin enthalten sind drei Paketverkdufe im 2. Quartal 2016 mit
2.812 Wohneinheiten (inklusive der 101 Privatisierungseinheiten
insgesamt 2.913 Wohneinheiten) sowie 13.145 Wohneinheiten
aus dem LEG-Paket aus dem 1. Quartal 2016.

Aus dem GAGFAH-Portfolio wurden 4.948 Non-Core-
Einheiten (H12015: 1.074 Non-Core-Einheiten), aus dem
Franconia-Portfolio 19 Non-Core-Einheiten (H1 2015: keine
Non-Core-Einheiten) und aus dem SUDEWO-Portfolio 130
Non-Core-Einheiten verdufert.

Insgesamt stellte sich das Segment Vertrieb im 1. Halbjahr 2016
wie folgt dar:

Bereinigtes EBITDA Vertrieb

in Mio. € H1 2016 H1 2015
Erl6se aus der Verduferung von

Immobilien 850,5 221,4
Buchwerte der verdufserten

Vermogenswerte -830,4 -204,8
Wertveranderung der zur Verduferung

gehaltenen Immobilien 15,2
Ergebnis aus der Verdufierung von

Immobilien (IFRS) 31,8
Wertveranderung (realisiert) der zur

Verduerung gehaltenen Immobilien -15,2
Wertveranderung aus dem Abgang zur

Verduerung gehaltenen Immobilien 15,0
Bereinigtes Ergebnis aus der

Veraufierung von Immobilien 31,6
Vertriebskosten -12,1
Bereinigtes EBITDA Vertrieb 19,5
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Das bereinigte Ergebnis aus der Verdufberung von Immobilien
stieg von 31,6 Mio. € im 1. Halbjahr 2015 deutlich auf 58,3 Mio. €
im 1. Halbjahr 2016 an. Dazu haben insbesondere die Non-
Core-Verkaufe beigetragen. Im Segment Vertrieb bereinigen
wir periodenfremde Effekte aus zur Verdufberung gehaltenen
Immobilien. Diese Bereinigung dient dazu, die Ergebniswirk-
samkeit von Immobilienverkaufen ausschliefdlich in der Periode
zu zeigen, in der die Veraufberung tatsachlich erfolgt. Die Be-
reinigung betrug im 1. Halbjahr 2016 in Summe 21,1 Mio. € nach
-0,2 Mio. € im 1. Halbjahr 2015. Dieser Effekt ist im Wesent-
lichen auf die bereits zum 31. Dezember 2015 beurkundeten
13.570 Einheiten im Rahmen des Paketverkaufs an die LEG
zurtickzufiihren, deren Verkauf im 1. Quartal 2016 abgeschlos-
sen wurde. Nach IFRS wurden die damit verbundenen Gewinne
bereits im Vorjahr gezeigt, wéhrend das bereinigte EBITDA
Vertrieb die Gewinn- und Umsatzverbuchung in derselben
Periode darstellt und somit einen unverzerrten Ausweis des
Step-ups ermdoglicht.

Die Vertriebskosten, d.h. in Summe alle direkten und indirekten
Personal- und Sachaufwendungen, die im Rahmen der Verau-
ferung von Immobilien und Grundstticken anfallen, lagen mit
1,8 Mio. € leicht unter dem Vergleichswert des 1. Halbjahres
2015 von 12,1 Mio. €. Das bereinigte EBITDA Vertrieb stieg von
19,5 Mio. € im 1. Halbjahr 2015 um 138,5 % auf 46,5 Mio. € im

1. Halbjahr 2016 an.

Sondereinfliisse

Fur die Darstellung der operativen Entwicklung sowie fiir die
Vergleichbarkeit mit Vorperioden ermitteln wir fir unsere Seg-
mente Bewirtschaftung, Extension und Vertrieb wie vorgenannt
jeweils ein bereinigtes EBITDA. Die Summe dieser Kennzahlen
ergibt unter Berlicksichtigung von Konsolidierungseffekten
(bereinigtes EBITDA Sonstiges) das bereinigte EBITDA des
Konzerns insgesamt. Die vorgenommenen Bereinigungen
beinhalten periodenfremde, unregelmafig wiederkehrende

und betriebsatypische Sachverhalte. Diese Sondereinflisse
umfassen die Entwicklung neuer Geschaftsfelder und Geschafts-
prozessentwicklung, Akquisitionsprojekte inkl. Integrations-
kosten, Aufwendungen fir Refinanzierungen und Eigenkapital-
erhéhungen (soweit nicht als Kapitalbeschaffungskosten
behandelt) sowie Aufwendungen flir Altersteilzeitprogramme
und Abfindungszahlungen. Infolge der Neuregelung in den
ESMA-Guidelines zu , Alternative Performance Measures”
wurde die Definition von Sondereinfliissen geschérft/inhaltlich
verbessert.

Im 1. Halbjahr 2016 lagen die Sondereinflisse mit 49,1 Mio. €
um 18,4 % unter dem Vergleichswert des Vorjahres von 60,2
Mio. €. Einzelheiten zu den Sondereinflissen sind im Konzern-
anhang im Kapitel Segmentberichterstattung dargestellt.

01.01.- 01.01.-
in Mio. € 30.06.2015
Geschaftsmodelloptimierung/
Entwicklung neuer Geschéftsfelder 2,1
Akquisitionskosten inkl.
Integrationskosten* 50,7
Refinanzierung und
Eigenkapitalmafinahmen 0,6
Abfindungen/
Altersteilzeitprogramme 6,8
Summe Sondereinfliisse 60,2

* Einschlieflich Ubernahmekosten sowie im Zusammenhang mit den Akquisitionen
stehende Einmalaufwendungen wie integrationsbedingte Personalmafinahmen

Insgesamt stieg das bereinigte EBITDA im 1. Halbjahr 2016

auf 604,6 Mio. € an und lag damit um 158,9 Mio. € tiber dem
Vergleichswert des Vorjahres von 445,7 Mio. €. Im 1. Halbjahr
2016 weisen wir erstmalig die Finanzertrage aus Beteiligungen
an anderen Wohnungsunternehmen aufderhalb des bereinigten
EBITDA aus. Fiir das 1. Halbjahr 2015 wurden Finanzertrage aus
Beteiligungen an anderen Wohnungsunternehmen in Héhe von
0,4 Mio. € aus dem bereinigten EBITDA Bewirtschaftung aus-
gegliedert. FUr das 1. Halbjahr 2016 ergaben sich Finanzertrage
aus Beteiligungen an anderen Wohnungsunternehmen in Héhe
von 9,5 Mio. €.

Ohne die Bereinigungen der Finanzertrage aus Beteiligungen an
anderen Wohnungsunternehmen sowie die Bereinigungen von
Sondereinfliissen und periodenfremden Effekten im Segment
Vertrieb ergab sich im 1. Halbjahr 2016 ein EBITDA IFRS von
543,9 Mio. €, welches 157,8 Mio. € liber dem Vergleichswert
des 1. Halbjahres 2015 von 386,1 Mio. € lag.

FFO

Im Berichtszeitraum konnten wir unsere fihrende Kennzahl fur
die nachhaltige Ertragskraft unseres Kerngeschafts, das FFO 1,
gegenliber dem 1. Halbjahr 2015 um 18,8 Mio. € oder 44,2 % auf
387,8 Mio. € steigern.
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Funds from Operations (FFO)

in Mio. € H1 2015
Periodenergebnis 84,9
Finanzergebnis* 237,1
Ertragsteuern 59,3
Abschreibungen 4.8
Ergebnis aus der Bewertung von

Investment Properties -
= EBITDA IFRS 386,1
Sondereinfliisse 60,2
Effekte aus zur Veraufberung gehaltenen

Immobilien -0,2
Finanzertrage aus Beteiligungen an

anderen Wohnungsunternehmen -0,4
= Bereinigtes EBITDA 445,7
Bereinigtes EBITDA Vertrieb -19,5
Bereinigtes EBITDA Sonstiges 0,9
Bereinigtes EBITDA Extension -21,1
= Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung 406,0
Bereinigtes EBITDA Extension 21,1
Bereinigtes EBITDA Sonstiges -0,9
Zinsaufwand FFO -152,7
Laufende Ertragsteuern FFO 1** -4,5
=FFO 1 269,0
Substanzwahrende Investitionen -39,7
= AFFO 229,3
Laufende Ertragsteuern Vertrieb*™* -4,7
FFO 2 (FFO 1 inkl. bereinigtes EBITDA m
Vertrieb/laufende Ertragsteuern

Vertrieb) 283,8
FFO 1 pro Aktie in €** 0,71
AFFO pro Aktie in €** 0,61

*

Ohne Ertrage aus ubrigen Beteiligungen

** Laufende Ertragsteuern in H1 2015 neu auf die Segmente aufgeteilt. Basis ist das Ver-
héltnis der FFO-Steuern zum Jahresende 2015 pro Segment bezogen auf das EDITDA,
jeweils gewichtet mit dem EBITDA des Berichtszeitraums. Die Ertragsteuern FFO1
werden fir jeden Steuerpflichtigen auf Basis des zu versteuernden Einkommens bzw.
Gewerbeertrages ermittelt. Zur Bemessung der Ertragsteuern aus der Bewirtschaf-
tung wird das nach den Vorschriften der Steuergesetze ermittelte zu versteuernde
Einkommen bzw. der Gewerbeertrag um das Vertriebsergebnis gemindert. Auf Basis
dieser Bemessungsgrundlage wird dann unter Anwendung der Mindestbesteuerung
die Ertragsteuer aus der Bewirtschaftung berechnet.
Zur Bemessung der Ertragsteuern aus dem Vertrieb wird zundchst das nach den
Vorschriften der Steuergesetze ermittelte zu versteuernde Einkommen bzw. der
Gewerbeertrag um das Vertriebsergebnis gemindert. Auf Basis dieser Bemessungs-
grundlage wird dann unter Anwendung der Mindestbesteuerung die Ertragsteuer aus
der Bewirtschaftung berechnet. Die Differenz der Ertragsteuer aus der Bewirtschaf-
tung zur gesamten Ertragsteuer entféllt dann auf den Vertrieb.

*** Basierend auf den zum Stichtag dividendenberechtigten Aktien 30.06.2016:

466.000.624, 30.06.2015: 358.462.018, aufgrund der erfolgten Bezugsrechtsaktien-

emission, bei der die neuen Aktien mit einem Abschlag erworben werden konnten,

wurden alle Kennzahlen pro Aktie bereinigt, um sie mit den Werten inklusive der

Bezugsrechtsemission vergleichbar zu machen (TERP Adjustierung). Der Anpas-

sungsfaktor berechnet sich aus dem letzten Aktienkurs vor Abzug der Bezugsrechte

(26,46 €) geteilt durch den angenommenen Aktienkurs nach der Emission der neuen

Aktien (25,18 €) (TERP, theoretical ex-rights price). Dementsprechend ergibt sich

ein Anpassungsfaktor von 1,051, durch den die Istwerte 2015 zur Herstellung der

Vergleichbarkeit dividiert wurden.

Das Finanzergebnis lag im 1. Halbjahr 2016 mit -276,1 Mio. €
deutlich unter dem Vergleichswert des 1. Halbjahres 2015 von
-237,1 Mio. €. Dazu haben im Wesentlichen die gestiegenen
Finanzierungskosten als Folge unserer Akquisitionstatigkeiten
beigetragen. Der operative FFO-relevante Zinsaufwand lag im
1. Halbjahr 2016 mit -162,8 Mio. € akquisitionsbedingt um 6,6 %
tiber dem Vergleichswert des 1. Halbjahres 2015.

Uberleitung Finanzergebnis/Zinszahlungssaldo

in Mio. € H1 2015
Ertrage aus Ausleihungen 1,0
Zinsertrage 0,7
Zinsaufwendungen -238,8
Finanzergebnis* -237,1
Anpassungen:

Transaktionskosten 53,8
Vorfalligkeitsentschadigung und

Bereitstellungszinsen 0,9
Effekte aus der Bewertung originarer

Finanzinstrumente -14,8
Derivate 35,4
Zinsanteil Zufhrungen Riickstellungen 4,6
Zinsabgrenzungen 27,9
Sonstige Effekte 4,1
Zinszahlungssaldo -125,2
Korrektur Zinsabgrenzungen -27,9
Korrektur EMTN Zinsen** -
Korrektur Finanzertrége aus Beteiligungen

an anderen Wohnungsunternehmen 0,4
Zinsaufwand FFO -152,7

* Ohne Ertrége aus Ubrigen Beteiligungen

** Zinsen auf den Unterschiedsbetrag zwischen Aufnahme und Verwendung der
3 Mrd. € Bonds vom Dez. 2015, die zur Finanzierung der Deutsche Wohnen Akquisition
verwendet werden sollten.

Periodenergebnis

Im 1. Halbjahr 2016 betrug das Periodenergebnis 147,9 Mio. €
und lag damit deutlich tber dem Vergleichswert des 1. Halb-
jahres 2015 von 84,9 Mio. €, was auf die vollstandige Einbezie-
hung der GAGFAH, Franconia und der SUDEWO in 2016
zurtickzufhren ist.
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Vermogenslage
Vermogens- und Kapitalstruktur

Darstellung der Konzernbilanzstruktur

30.06.2016 31.12.2015
Langfristige Vermogenswerte 27.320,4 26.678,6 86,2
Kurzfristige Vermogenswerte 4.280,5 13,8
Aktiva m 30.959,1 100,0
Eigenkapital 11.866,9 38,3
Langfristige Schulden 17.405,0 56,2
Kurzfristige Schulden 1.687,2 55
Passiva 30.941,0 m 30.959,1 100,0

Das Gesamtvermogen von Vonovia liegt zum Ende des

1. Halbjahres 2016 mit 30.941,0 Mio. € auf Vorjahresendniveau.
Der Anstieg des langfristigen Vermégens beruht auf dem
Zuerwerb und der nachfolgenden Fair-Value-Bewertung der
Deutsche Wohnen-Aktien. Der Riickgang des kurzfristigen
Vermaogens resultiert aus dem Abgang von zur Verdufberung
gehaltener Immobilien. Das Eigenkapital liegt mit 11.598,3

Mio. € um 268,6 Mio. € unter dem Jahresendwert von 2015.
Dies resultiert einerseits aus der Eigenkapitalminderung als
Folge der Dividendenausschittung in Hohe von 438,0 Mio. €,
andererseits wirkt das positive Halbjahresgesamtergebnis in
Hohe von 161,0 Mio. € gegenldufig. Demzufolge verringerte sich
die Eigenkapitalquote um 0,8 Prozentpunkte auf 37,5%. Die
Schulden liegen um 250,5 Mio. € (iber dem Jahresendwert 2015.
Dabei sind die Neuaufnahmen und Tilgungen der originaren
Verbindlichkeiten annghernd auf gleicher Hohe. Die Erhohung
der langfristigen Schulden resultiert im Wesentlichen aus dem
Anstieg der latenten Steuern sowie der Pensionsriickstellungen.

Im Eigenkapital verringerten sich die Gewinnrticklagen im

1. Halbjahr 2016 aufgrund versicherungsmathematischer Ver-
luste um 42,7 Mio. € nach latenten Steuern als Folge des wie-
derum gesunkenen Zinsniveaus. Weiterhin belasteten Effekte
aus Cash-Flow-Hedges das Eigenkapital mit 48,8 Mio. €.
Gegenlaufig erhohte sich das Eigenkapital durch das positive
Periodenergebnis des 1. Halbjahres in Hohe von 147,9 Mio. € so-
wie durch die Bewertungseffekte der Deutsche Wohnen-Aktien
um105,5 Mio. €.

Die Werte unserer Investment Properties als bedeutendster
Vermoégenswert betrugen zum Ende des 1. Halbjahres 2016
23.695,9 Mio. € und reflektieren damit 76,6 % des Gesamt-

vermogens. Die Werte unserer Immobilienbesténde sind ein
wesentlicher Einflussfaktor flr die Beurteilung unserer Vermo-
genslage und damit fir die Darstellung unserer bedeutenden
Steuerungskennzahl Net Asset Value (NAV).

Weitere bedeutende Vermogenswerte mit 2.718,9 Mio. € oder
8,8 % des Gesamtvermdgens sind die unter den immateriellen
Vermogenswerten ausgewiesenen Geschéfts- und Firmen-
werte, die sich leicht um 4,0 Mio. € durch den Erwerb eines
Wohneigentumsverwaltungsgeschafts und Adjustierungen in
der Kaufpreisallokation erhohten. Die Geschéfts- und Firmen-
werte sind unveréndert werthaltig.

Verkehrswerte

Die Ermittlung und Darstellung von Verkehrswerten fiir unsere
Immobilienbestande dient innerhalb des Unternehmens als
Steuerungsgrofbe und nach aufden zur transparenten Darstel-
lung der Wertentwicklung unserer Vermégenswerte. Die Be-
stimmung des Gesamtwerts des Wohnungsportfolios erfolgte
in Anlehnung an die Definition des Market Values des Inter-
national Valuation Standard Committee.

Wesentliche Marktentwicklungen und Bewertungsparameter,
die die Verkehrswerte von Vonovia beeinflussen, werden jedes
Quartal tberpruft. Soweit notwendig, erfolgt eine Neubewer-
tung des Immobilienbestands. Die Ergebnisse dieser Priifung
erforderten zum 30. Juni 2016 keine Wertanpassung. Die Wert-
entwicklung durch unsere umfangreichen Modernisierungen ist
dabei allerdings reflektiert und durch die aktivierten Moderni-
sierungskosten dargestellt.
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Net Asset Value

Vonovia orientiert sich bei der Net-Asset-Value (NAV)-Dar-
stellung an den Verlautbarungen der EPRA (European Public
Real Estate Association). Der NAV nach EPRA liegt zum Ende
des 1. Halbjahres 2016 mit 13.671,7 Mio. € leicht unter dem Wert
zum Jahresende 2015. Der bereinigte EPRA NAV ging leicht
von 11.273,5 Mio. € auf 10.952,8 Mio. € zuriick. Dies entspricht
einem Riickgang des bereinigten EPRA NAV pro Aktie von
24,19 € auf 23,50 € und ist mafdgeblich auf die Dividendenaus-
schuttung zurtickzufihren.

Nettovermdégensdarstellung (NAV) bei Anwendung
von |IAS 40

Finanzlage
Cashflow
Die Cashflows der Gruppe stellten sich wie folgt dar:

Darstellung der Kapitalflussrechnung

i € 1 2015
Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit 432,9 313,2
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 318,0 -2.110,9
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 546,5
Nettoveranderung der Zahlungsmittel

und Zahlungsmitteldquivalente -1.251,2
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-

aquivalente zum Periodenanfang 3.107,9 1.564,8
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-

aquivalente zum Periodenende 313,6

in Mio. € 30.06.2016 31.12.2015
Eigenkapital der Anteilseigner von

Vonovia 10.305,5 10.620,5
Latente Steuern auf Investment

Properties/zur Verduferung gehaltene

Immobilien 3.241,2
Zeitwert der derivativen

Finanzinstrumente* 169,9
Latente Steuern auf derivative

Finanzinstrumente -43,4
EPRA NAV 13.671,7 13.988,2
Goodwill -2.714,7
Bereinigter EPRA NAV 11.273,5
EPRA NAV pro Aktie in €** 30,02
Bereinigter EPRA NAV pro Aktie in €** 24,19

* Bereinigt um Effekte aus Fremdwéhrungsswaps
** Basierend auf Anzahl Aktien zum Stichtag 30.06.2016: 466.000.624, 31.12.2015:
466.000.624

Der Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit betragt zum Ende
des 1. Halbjahres 2016 432,9 Mio. € im Vergleich zu 313,2 Mio. €
zum Ende des 1. Halbjahres 2015. Die Steigerung resultiert aus
dem gestiegenen Geschéftsvolumen durch die vollumfangliche
Einbeziehung der akquirierten Portfolios im 1. Halbjahr 2016,
wobei im 1. Halbjahr 2015 die SUDEWO nicht enthalten war
und GAGFAH nur mit dem Beitrag der Monate Mérz bis Juni
sowie Franconia mit dem Beitrag der Monate April bis Juni.
Der Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit wurde im 1. Halbjahr
2016 durch die Veranderung des sog. Working Capital in Hohe
von 61,6 Mio. € sowie durch Steuerzahlungen in Hohe von

1,4 Mio. € belastet.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit in Hohe von

318,0 Mio. € ist im Wesentlichen gepragt durch Einzahlungen
aus der Veraufierung von Immobilien in Hohe von 9o5,4 Mio. €.
Gegenlaufig erfolgten Auszahlungen fir den Erwerb von Aktien
an der Deutschen Wohnen AG in Hohe von 393,3 Mio. € sowie
fir Auszahlungen fir Modernisierungsleistungen an den
Investment Properties in Hohe von 170,1 Mio. €.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit zeigt einen Auszah-
lungssaldo fiir das 1. Halbjahr 2016 in Hohe von 748,9 Mio. €
im Vergleich zu einem Einzahlungssaldo in Hohe von 546,5
Mio. € fur das 1. Halbjahr 2015. Der Finanzierungscashflow des
1. Halbjahres 2016 ist gepragt durch planmafige wie aufber-
planméafige Riickzahlungen von Finanzierungen in Hohe von
1.046,3 Mio. € sowie durch die Aufnahme von Finanzierungen
in Hohe von insgesamt 1.043,0 Mio. €, die sich aus der Anleihe-
platzierung vom 6. Juni 2016 in Héhe von nominell 1,0 Mrd. €
sowie aus Hypothekendarlehen (im Wesentlichen Mittel der
Kreditanstalt fir Wiederaufbau) zusammensetzen. Die Finan-
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zierungskosten beliefen sich auf 140,1 Mio. € und die Zinszah-
lungen auf 160,3 Mio. €. Ferner fihrte die Dividendenzahlung in
Hohe von 438,0 Mio. € zu einem Liquiditatsabfluss. Der Finan-
zierungscashflow des Vorjahres ist gepréagt durch die Finanzie-
rungstatigkeiten im Rahmen der GAGFAH-Ubernahme.

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente betragen
zum 1. Halbjahr 2016 3.109,9 Mio. € und liegen damit auf dem
Vorjahresendniveau von 3.107,9 Mio. €. Diese Mittel werden im
Laufe des Geschéftsjahres 2016 fiir geplante Refinanzierungs-
mafinahmen eingesetzt.

Finanzierung

Die Verantwortung fiir die Finanzierung der Unternehmens-
gruppe im Ganzen und der Konzerngesellschaften im Einzelnen
liegt bei der Vonovia SE. Diese beschafft die notwendigen
Finanzmittel entsprechend der Finanzierungsstrategie bzw.
den daraus abgeleiteten Finanzierungplanen flexibel auf den
internationalen Eigen- und Fremdkapitalmarkten.

Die Rating Agentur Standard & Poor’s hat die Kreditwrdigkeit
von Vonovia mit Veroffentlichung vom 10. Marz 2015 mit einem
.long-term corporate credit rating” von BBB+ mit stabilem
Ausblick und mit einem ,short-term credit rating” von A-2
eingestuft. Im Gleichklang dazu wurde die Kreditwtrdigkeit der
emittierten und unbesicherten Anleihen von BBB+ letztmalig
am 15. Oktober 2015 bestatigt.

Bei der Fremdkapitalfinanzierung bedient sich Vonovia
wesentlich der niederlandischen Tochtergesellschaft Vonovia
Finance B.V. Uber die Vonovia Finance B.V. wurde eine Anleihe-
daueremission, ein sogenanntes EMTN-Programm (Euro-
pean Medium Term Notes Program), aufgesetzt, wodurch die
Maoglichkeit besteht, jederzeit und kurzfristig ohne grofden

Falligkeitsstruktur

administrativen Aufwand Finanzmittel Uber Anleiheemissionen
zu erlangen. Die Prospektunterlage zum EMTN-Programm

ist jahrlich zu aktualisieren und durch die Finanzaufsicht des
Grof3herzogtums Luxemburg (CSSF) zu genehmigen. Der aktu-
ell vorliegende Prospekt ist noch bis Ende Mérz 2017 gtiltig.

Die Vonovia Finance B.V. hat insgesamt ein Volumen in Hohe
von 9,7 Mrd. € an Anleihen platziert, davon 6,0 Mrd. € unter
dem EMTN-Programm. Das Gesamtvolumen enthélt ferner

1,7 Mrd. € an sogenannten Hybridanleihen, von denen 1,0 Mrd. €
als Eigenkapital ausgewiesen sind.

Der aus der Finanzierungsstrategie abgeleitete Finanzierungs-
plan enthalt als einen Schwerpunkt die Refinanzierung der im
Rahmen der GAGFAH-Akquisition tibernommenen Verbind-
lichkeiten. Zur Absicherung des vorteilhaften Zinsniveaus
wurden bereits im Herbst 2015 hierfir fiinf Zinssicherungsge-
schafte mit einem Volumen von rund 2,7 Mrd. € abgeschlossen.
Im Zuge der aktuellen Modifikation des Finanzierungsplans
wurden vier der fiinf betreffenden Zinssicherungsgeschéfte
abgel6st, zwei Sicherungsgeschéfte wurden der jlingsten
EMTN-Ziehung in Héhe von insgesamt 1,0 Mrd. € vom 6. Juni
2016 als entsprechendem Grundgeschaft zugewiesen, die zwei
Ubrigen abgel6sten Sicherungsgeschafte wurden mit deren
aktuellem negativen Fair Value in Hohe von 54,5 Mio. € erfolgs-
wirksam erfasst.

Die Anleiheplatzierung vom 6. Juni 2016 sowie die vorhandene
Liquiditat dienen 2016 vorrangig der Umfinanzierung beste-
hender Anleihen sowie besicherter und strukturierter Finan-
zierungen.

Die Falligkeitsstruktur der Finanzierung von Vonovia stellte sich
zum 30. Juni 2016 wie folgt dar:

am 30.06.2016 in Mio. €
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Mit Erklarung vom 6. Juli 2016 hat Vonovia unwiderruflich
angeklindigt, die besicherte Finanzierung des CMBS (Com-
mercial Mortgage Backed Security) GRF-1 (German Residential
Funding 1 aus 2013) in Héhe von urspriinglich 2,0 Mrd. €, die
zum 30. Juni 2016 mit 1,8 Mrd. € valutiert, zum nachsten Zins-
zahlungstermin, dem 22. August 2016 vorzeitig zuriickzuzahlen.

Ferner ist eine Anleihe in H6he von 700 Mio. € aus 2013 mit
einem Kupon von 2,125 % planméafig zum Falligkeitsdatum am
25. Juli 2016 zurlickgefiihrt worden.

Hinsichtlich detaillierter Angaben zu den Finanzierungen ver-
weisen wir auf die entsprechenden Ausfiihrungen im Konzern-
anhang zu ,Originare finanzielle Verbindlichkeiten”.

Im Zusammenhang mit der Emission von unbesicherten
Anleihen durch die Vonovia Finance B.V. hat sich Vonovia
zur Einhaltung folgender - marktiblicher - Finanzkennzahlen
verpflichtet:

> Limitations on Incurrence of Financial Indebtedness
> Maintenance of Consolidated Coverage Ratio
> Maintenance of Total Unencumbered Assets

Auch fur die bestehenden strukturierten gesicherten Finanzie-
rungen bestehen die Zusicherungen zur Einhaltung bestimmter
marktiblicher Finanzkennzahlen. Die etwaige Nichteinhaltung
der vereinbarten Finanzkennzahlen kénnte den Liquiditats-
status negativ beeinflussen.

Zum Quartalsende stellt sich der LTV (Loan to Value) wie
folgt dar. Im Vergleich zur Darstellung per 31.12.2015 werden
nunmehr Forderungen aus Verkdufen im bereinigten Net
Debt beriicksichtigt, da auch der Verkauf der Immobilen im
Verkehrswert des Immobilienbestands in Ansatz gebracht ist.
Darliber hinaus werden die Beteiligungen an anderen Woh-
nungsunternehmen im bereinigten Verkehrswert des Immo-
bilienbestands ausgewiesen.

in Mio. € 31.12.2015
Originare finanzielle Verbindlichkeiten 14.939,9
Fremdwahrungseffekte -179,4
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel- -

aquivalente - 9 -3.107,9
Net debt 11.652,6
Forderungen aus Verkaufen* -330,0
zuséatzlicher Kaufpreis fiir ausstehende -

Ank&ufe 134,9
Bereinigtes Net Debt* 11.457,5
Verkehrswert des Immobilienbestands 24.157,7
Verkehrswert ausstehender Ankaufe - 240,0
Beteiligungen an anderen Wohnungs- -

unternehmen 4,4 13,7
Bereinigter Verkehrswert des -

Immobilienbestands** 24.308,5 24.411,4

* Wert per 31.12.2015 angepasst: vollstandiger Ausweis ausstehender Kaufpreiszahlungen
aus Verkaufen

** Wert per 31.12.2015 angepasst: separater Ausweis der Beteiligungen im bereinigten
Verkehrswert

Die geforderten Finanzkennzahlen (LTV Bond Covenants) wur-
den zum Berichtsstichtag eingehalten.

in Mio. € 30.06.2016 31.12.2015
Originéare finanzielle Verbindlichkeiten 15.058,6 14.939,9
Summe Aktiva 4 30.959,1
LTV Bond Covenants 48,3%
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Nachtragsbericht

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag verpflichtende Ankiindigung vom 6. Juli 2016 lber die vorzei-
tige Ruckftihrung der CMBS (Commercial Mortgage Backed

Zwischen dem 30. Juni 2016 und dem Zeitpunkt der Veroffent- Security) GRF-1 (German Residential Funding 1 aus 2013)-

lichung der Quartalsberichterstattung ergab sich als wesent- Finanzierung in Hohe von 1,8 Mrd. € zum 22. August 2016.

licher berichtspflichtiger Sachverhalt die unwideruflich und

Chancen und Risiken

Zusatzlich zu den im zusammengefassten Lagebericht des Bestandsgefahrdende Risiken bestehen nicht und sind gegen-
Geschéftsjahres 2015 dargestellten Chancen und Risiken sind wartig auch fir die Zukunft nicht erkennbar.

fuir den Quartalsabschluss zum 30. Juni 2016 keine weiteren

dariiber hinausgehenden Chancen und Risiken oder wesent- Die bestehende Risikomanagementorganisation und der beste-
liche Anderungen zu diesen zu benennen. hende Risikomanagementprozess bestehen unverandert fort.

Corporate Governance

Einzelheiten zur Corporate Governance und zum Corporate
Governance Kodex sind der Internetseite des Bereichs Investor
Relations unter www.investoren.vonovia.de zu entnehmen.
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Prognosebericht

Weiterer Kurs des Konzerns
Neue Einfliisse auf die Rahmenbedingungen

Deutsche Konjunktur weiter aufwarts gerichtet

Nachdem die deutsche Wirtschaft 2015 ein solides Wachs-
tum von real 1,7 % erzielt hat, iberwiegen nach wie vor die
Auftriebskrafte trotz nicht einschatzbarer Risiken aus dem
aufbenwirtschaftlichen Umfeld. Nach Angaben des Instituts fir
Weltwirtschaft in Kiel (IfW) wird das BIP im Verlauf von 2016
um voraussichtlich 1,9 % zulegen.

Expansionstreiber im Jahr 2016 sind nach Einschatzung des
IfW nach wie vor Konsumausgaben sowohl der privaten
Haushalte als auch des Staates. Auch die Bauinvestitionen
sorgen weiterhin fir einen Aufschwung, da sich die Rahmen-
bedingungen (guter Arbeitsmarkt als Maféstab fiir Wohnungs-
bauinvestitionen und hohe Steuereinnahmen als Maf3stab fur
Infrastrukturinvestitionen) nach wie vor positiv entwickeln.
Ebenfalls gelten die Unternehmensinvestitionen als weitere
Saule der Konjunktur. Vom Aufsenhandel gehen rein rech-
nerisch keine Expansionsimpulse aus. Der in 2016 vor allem
binnenwirtschaftlich getriebene Aufschwung durfte die
Importe deutlich starker expandieren lassen als die Exporte.
Mit steigender Erwerbstatigkeit und beschaftigungsfreund-
licher Lohnentwicklung zeigt sich der Arbeitsmarkt weiter in
robuster Verfassung. Die Verbraucherpreise dirften - vor allem
Olpreisbedingt - im Jahresdurchschnitt 2016 stabil bleiben.

Die niedrigen Inflationsraten sind ihrerseits ein Treiber der
privaten Konsumausgaben. 2016 steigt die Inflationsrate jedoch
voraussichtlich wieder merklich an. Im Juni 2016 hat sich diese
mit 0,3 % gegenliber dem Vorjahresmonat bereits erhoht, aber
erst ab einer Inflationsrate von knapp 2,0 % spricht die EZB
von stabilen Preisen. Die 6ffentlichen Haushalte verzeichnen
laut IfW weiterhin - trotz stark steigender Ausgaben im Zuge
der Fliichtlingsmigration - leichte Uberschiisse. Die Finanzie-

rungskosten des Staates und der Unternehmen dirften wegen
des im Mérz 2016 gestarteten Programms zum Ankauf von
Staatsanleihen weiter sinken.

Fur das Jahr 2017 rechnet das IfW mit einer weiteren Beschleu-
nigung der konjunkturellen Dynamik und einem Anstieg des
Bruttoinlandsprodukts um 2,1%. Daflir spricht, dass die binnen-
wirtschaftlichen Expansionskrafte weiter hoch bleiben dirften,
zudem das monetare Umfeld dufderst stimulierend bleibt und
sich die Perspektiven fiir die Ausfuhren mit der Belebung der
Weltwirtschaft verbessern diirften.

In diese Prognose des IfW ist jedoch der Brexit noch nicht
eingeflossen. Aufgrund der engen Wirtschaftsbeziehungen
zwischen Deutschland und dem Vereinigten Konigreich dirfte
davon auszugehen sein, dass der EU-Austritt der Briten das
deutsche Wachstum 2017 bremsen wird. Das Institut fur
Makroékonomie und Konjunkturforschung (IMK) geht derzeit
von 0,2 Prozentpunkten weniger Wachstum aus. Risiken fiir
das prognostizierte Wachstum bestehen laut IfW auch im
Zusammenhang mit geopolitischen Spannungen im Konflikt
im Nahen und Mittleren Osten, einem kraftigen Anstieg des
Roholpreises, der unsicheren Entwicklung des Aufsenwertes
des Euro sowie aus einer zunehmenden Anfalligkeit der deut-
schen Wirtschaft fir Uberhitzungserscheinungen und damit
einhergehenden Fehlentwicklungen.

Wohnungsmarkt: Weitere Preissteigerungen erwartet

2016 durften laut der Experten von Deutsche Bank Research
(DB Research) der Nachfragetiberhang im Wohnungsmarkt
und damit die Preise weiter steigen. Entsprechend prognos-
tizieren sie eine bundesweite Preissteigerung um 6 % gegen-
tiber dem Vorjahr. Dabei reicht die Spanne der Preisprognose
im Bestand von rund 7,5% in A-Stadten und B-Stadten tiber
rund 6,25 % in C-Stadten und rund 3,5 % in D-Stadten. Mit
einem weiteren Preisanstieg (iber das Jahr 2016 hinaus wéren
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allerdings Uberbewertungen zu erwarten, die am Ende des
Zyklus schmerzliche Anpassungsprozesse nach sich ziehen
konnten. Bei den Mieten fiir neue und Bestandsobjekte erwar-
ten die Experten in den 126 wichtigsten deutschen Stadten

im Jahr 2016 mit 3,25 % ein dhnlich starkes Wachstum wie in
den Vorjahren. Auswertungen des Immobiliendienstleisters
ImmobilienScout24 zeigen einen weiteren Anstieg von Ange-
botsmieten und -preisen im Bundesdurchschnitt seit Jahres-
beginn 2016. Auch in den kommenden Monaten sei nach ihrer
Ansicht mit leicht steigenden Angebotsmieten zu rechnen.
Wahrend allerdings fur Wohnungen im Bestand ebenfalls in
den kommenden Monaten weitere Preissteigerungen wahr-
scheinlich seien, erwarten die Experten von ImmobilienScout24
fir Neubauwohnungen mittelfristig eine Dampfung des Preis-
trends. Fraglich sei, ob die Mietpreisbremse wirkt und zur Ent-
lastung auf dem Wohnungsmarkt fiihrt. Statt einer Deckelung
der Angebotsmieten steigen die Mietpreise in den Metropolen
weiter. So zeigt eine aktuelle Studie des Deutschen Instituts fiir
Wirtschaftsforschung (DIW Berlin), dass die Mietpreisbremse
nicht wie erhofft wirkt. Das Land Berlin hat jlingst eine eigene
Initiative zur Anderung des Mietrechts in den Bundesrat ein-
gebracht, die eine Nachbesserung der Mietpreisbremse, aber
auch einige weitergehende Anderungen am Mietrecht errei-
chen will. Zudem sei der Entwurf fiir ein zweites Mietrechts-
paket aus dem Haus von Bundesjustizminister Heiko Maas
(SPD) in der Ressortabstimmung. Der Entwurf sieht z.B. eine
Neuregelung von Mieterhéhungen nach Modernisierung und
von Mietspiegeln vor. Zum 2. Quartal 2016 galt die Mietpreis-
bremse in mehr als zehn Bundeslandern. Im Herbst kénnte sie
auch fur einige Kommunen sowie auf den Ostfriesischen Inseln
Niedersachsens in Kraft treten.

Aktuell kénne noch nicht von einer Immobilienpreisblase
gesprochen werden, die aktuelle Niedrigzinsphase konnte aber
laut Bundesbank-Vorstand Andreas Dombret eine Immobilien-
blase heraufbeschworen. Der empirica-Blasenindex des
Forschungsinstituts empirica ist zum 1. Quartal 2016 weiter
leicht gestiegen. Mieten und Kaufpreise wachsen in 204 von
402 Landkreisen und kreisfreien Stadten nicht mehr im Gleich-
klang, in 131 Kreisen zeigt der Blasenindex eine matfsige bis hohe
Gefahr. Dennoch werden nur in 14 Kreisen zu viele Wohnungen
gebaut. Wegen positiver Einkommensdynamik und fallender
Bauzinsen ist Wohneigentum laut DB Research trotz steigen-
der Hauspreise in Deutschland im Durchschnitt nach wie vor
erschwinglich. Dabei gibt es jedoch ausgeprégte regionale
Unterschiede. Auch in den kommenden Monaten dirfte die
Wohnungsfinanzierung erschwinglich bleiben.

Nachfragetiberhang wachst

2015 wurden 247.700 Wohnungen fertiggestellt. Mit Blick auf
den geschéatzten jahrlichen Baubedarf von 400.000 Woh-
nungen wuchs aber der Nachfragetiberhang weiter an. Zwar
sollte es nach Ansicht von DB Research fiir das Jahr 2016 eine
Beschleunigung der Fertigstellungen geben, die zahlreichen
Hindernisse - z.B. knappes Bauland, striktere regulatorische
Vorgaben oder steigende Baukosten - lassen jedoch keine
schnelle Ausweitung des Wohnangebots erwarten. Der Abbau
des Nachfragetiberhangs kénne noch Jahre dauern.

Erwartete Entwicklung des Geschiifts
Prognose fiir das Geschaftsjahr 2016

Fuir Vonovia war die erste Halfte des Geschaftsjahres 2016
insgesamt erfolgreich. Wir konnten unser operatives Geschaft
besser als geplant weiterentwickeln und unsere Instandhal-
tungs- und Modernisierungsstrategie fortfihren. Mit Wirkung
zum 1. Januar 2016 haben wir ein Immobilienportfolio von
rund 2.400 Wohnimmobilien in unser Portfolio ibernommen.
Dariiber hinaus haben wir die zum 1. Januar 2016 erworbenen
Gesellschaften IVV Immobilien Verwaltung GmbH und die
O-TEC Hausverwaltung GmbH erfolgreich in das Extension-
Segment integriert. Mit Wirkung zum 31. Mé&rz 2016 wurde ein
Portfolio von 13.570 Wohneinheiten an die LEG-Gruppe verau-
Rert. Dariiber hinaus haben wir im 2. Quartal 2016 durch drei
Paketverkaufe insgesamt 2.913 Wohnimmobilien verdufert.

Auf Basis des aktuellen Gesamtportfolios ergibt sich nachste-
hende Prognose flr das Geschéftsjahr 2016. Die Prognose der
bedeutsamen Leistungskennzahlen wurde in Ubereinstimmung
mit den im Jahresabschluss angewendeten Rechnungslegungs-
grundsatzen und den im Lagebericht an anderer Stelle be-
schriebenen Bereinigungen (Anpassungen) vorgenommen.
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Prognose 2016 im

Prognose 2016

Aktuelle Prognose 2016

Ist 2015 Geschéftsbericht 2015 Quartalsbericht Q1 2016 Quartalsbericht H1 2016
Bereinigter EPRA NAV/Aktie 24,19 € 24-25€ 24-25€ 24-25 €
EPRA NAV/Aktie 30,02 € 30-31¢€ 30-31¢€ 30-31€
FFO 1 608,0 Mio. € 690-710 Mio. € 720-740 Mio. € 740-760 Mio. €
FFO 1/Aktie 1,30 € 1,48-1,52 € 1,55-1,59 € 1,59-1,63 €
Csl Steigerung um 2,8 % Steigerung um bis zu 5% Steigerung um bis zu 5% Steigerung um bis zu 5%
Monatliche Ist-Miete pro m? 578 € Steigerung um 2,8-3,0% Steigerung um 2,8-3,0% Steigerung um 3,0-3,2%
(like-for-like)*
Leerstandsquote 2,7% rd. 3% rd. 2,7% rd. 2,5%
Instandhaltung inkl. substanzwahrende
Investitionen 330,7 Mio. € rd. 330 Mio. € rd. 330 Mio. € rd. 340 Mio. €
Modernisierung 355,6 Mio. € 430-500 Mio. € 430-500 Mio. € 470-500 Mio. €
Anzahl Wohnungsverkaufe Privatisierung 2.979 ca. 2.400 ca. 2.400 ca. 2.400
Step-up Privatisierung 30,5% ca.30% ca. 30% >35%
Anzahl Wohnungsverkaufe Non-Core 12.195 Opportunistischen Verkauf ~ Opportunistischen Verkauf — Opportunistischen Verkauf
fortsetzen fortsetzen fortsetzen
Step-up Non-Core 9,2% 0% 0% rd. 5%

* Monatliche Ist-Miete 2015 pro m? (like-for-like) inkl. GAGFAH ohne Franconia/SUDEWO)

Unsere Prognose flir das Geschaftsjahr 2016 basiert auf der
aktuell fir den Gesamtkonzern Vonovia ermittelten Vor-
schau, die sowohl die urspriingliche Gesamtplanung fiir das
Geschéftsjahr 2016 als auch die aktuelle Geschaftsentwicklung
und mogliche Chancen und Risiken beriicksichtigt.

Darlber hinaus bleiben allgemeine Chancen und Risiken hin-
sichtlich der zuktinftigen Entwicklung des Konzerns bestehen.
Diese sind im Kapitel Chancen und Risiken beschrieben.

Im Rahmen der Planung fiir das Jahr 2016 haben wir die oben
dargestellten Annahmen zur gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung und zur Entwicklung des Immobilienmarktes in Deutsch-
land zugrunde gelegt.

Wir erwarten, dass wir in 2016 unseren Unternehmenswert
weiter steigern. Zum Jahresende 2016 erwarten wir weiterhin
eine Steigerung des bereinigten EPRA NAV pro Aktie auf bis zu
25 € sowie eine Steigerung des EPRA NAV pro Aktie auf bis zu
31 €. Dies beinhaltet nicht eine zu erwartende Steigerung der
Marktwerte unserer Immobilien (,yield-compression”). Dies
kdnnen wir zum jetzigen Zeitpunkt nicht abschatzen, da der
Konzern seine Immobilien nur einmal zum jeweiligen Jahres-
ende neu bewertet.

Im Geschéftsjahr 2016 beabsichtigen wir, unsere nachhaltige
operative Ertragskraft nochmals weiter zu verbessern. Hierzu
werden auch die im Geschéftsjahr 2015 und im 1. Halbjahr 2016
realisierten Modernisierungen beitragen. Darliber hinaus wer-
den sich die 2015 getatigten Akquisitionen erstmals mit einem
ganzjahrigen Ergebnisbeitrag niederschlagen. Fir das FFO 1
erwarten wir einen Anstieg in 2016 auf 740 bis 760 Mio. €.
Dies entspricht einem FFO 1 pro Aktie von 1,59 € bis 1,63 €

und beinhaltet die in 2015 abgeschlossenen Akquisitionen der
GAGFAH und SUDEWO sowie das im 1. Quartal 2016 erwor-
bene Portfolio. In dieser Prognose beriicksichtigen wir keine
weiteren grofderen Akquisitionen von Immobilienbesténden.

Weiterhin streben wir auch fir 2016 eine Verbesserung unseres
Kundenservices an. Damit einhergehend erwarten wir eine
Steigerung unseres Kundenzufriedenheitsindex CSI um bis zu
5% gegenlber 2015,
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Auch 2016 werden wir wieder nennenswerte Volumina

in unsere Immobilienbestande investieren. Das flr das
Geschéaftsjahr 2016 geplante Modernisierungsprogramm wird
voraussichtlich ein Volumen von 470 -500 Mio. € umfassen.
Die Schwerpunkte liegen dabei unverandert auf Mafsnahmen
zur Energieeinsparung, auf der Sanierung von Wohnungen zur
Verbesserung des Wohnstandards und auf Maftnahmen flr
den seniorenfreundlichen Umbau von Wohnungen. Aber auch
in neue Programme wie Modernisierung auf Mieterwunsch,
die Entwicklung von Wohnquartieren oder in den Neubau von
Wohnungen bzw. in die Aufstockung von bestehenden Immo-
bilien werden wir investieren. Dariiber hinaus erwarten wir lau-
fende Instandhaltungsmafinahmen inklusive substanzwahren-
der Investitionen mit einem Volumen von rund 340 Mio. €. In
Summe bedeutet dies ein Investitionsvolumen von bis zu 840
Mio. € oder bis zu 38 € pro m? im Jahr 2016. Fiir die monatliche
Ist-Miete pro Quadratmeter like-for-like erwarten wir 2016 eine
Steigerung von 3,0 bis 3,2%. Zum Jahresende 2016 erwarten
wir eine Leerstandsquote von ca. 2,5%. Insgesamt gehen wir
davon aus, dass die Mieteinnahmen von 1,4 Mrd. € in 2015 auf
Uber 1,5 Mrd. € in 2016 steigen werden.

Fur den Zinsaufwand ohne Sondereinflisse (FFO-Zins) erwar-
ten wir weiterhin ein Niveau von rund 320 Mio. €.

Im Segment Vertrieb werden wir unsere Strategie des selekti-
ven Verkaufs weiter fortsetzen. In der Wohnungsprivatisierung
erwarten wir 2016 den Verkauf von ca. 2.400 Wohnungen bei
einem Step-up tber dem Verkehrswert dieser Wohnungen von
mehr als 35 %. Dartiber hinaus werden wir den opportunis-
tischen Verkauf von Gebauden aus dem Subportfolio ,Non-
Core" zu Preisen, die in etwa 5% tber den Verkehrswerten
liegen, 2016 verstarkt fortsetzen.

Fir das Jahr 2016 beabsichtigen wir, unsere Aktionare wieder
adaquat am Unternehmenserfolg teilhaben zu lassen und pla-
nen, eine Dividende von 1,05 € pro Aktie vorzuschlagen.

Dusseldorf, den 27. Juli 2016

/

o

[
R

Rolf Buch Klaus Freiberg
(CEO) (CO0O)
Dr. A. Stefan Kirsten Gerald Klinck
(CFO) (CCO)
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

01.01.- 01.01.- 01.04.-
in Mio. € Erlauterungen 30.06.2016 30.06.2015 30.06.2015
Erlése aus der Vermietung 1.100,0 913,8 - 532,9
Andere Erlése aus der Immobilienbewirtschaftung 14,0 8,1
Erl6se aus der Immobilienbewirtschaftung 3 927,8 541,0
Erlése aus der Verduferung von Immobilien 221,4 98,4
Buchwert der verdufberten Immobilien -204,8 -89,0
Wertveranderungen der zur Verdufderung gehaltenen
Immobilien 15,2 7.9
Ergebnis aus der Verduerung von Immobilien 4 31,8 17,3
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 5 - - -
Aktivierte Eigenleistungen 65,3 _ 38,8
Materialaufwand 6 -425,4 -253,6
Personalaufwand -138,1 -77,4
Abschreibungen -4,8 -5,6 -2,8
Sonstige betriebliche Ertrage 36,9 17,1
Sonstige betriebliche Aufwendungen -113,2 -51,3
Finanzertrage 7 2,7 2,0
Finanzaufwendungen 8 -238,8 -140,0
Ergebnis vor Steuern 144,2 91,1
Ertragsteuern -59,3 -36,5
Periodenergebnis 84,9 54,6
davon entfallen auf:
Anteilseigner von Vonovia 60,8 41,2
Hybridkapitalgeber von Vonovia 14,8 7.4 7,4
Nicht beherrschende Anteilseigner 9,3 6,0
Ergebnis je Aktie (verwi t und unverwi t) in € 9 0,18 m 0,12

‘w
N
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung

01.01.- 01.01.- 01.04.-

in Mio. € 30.06.2016 30.06.2015 30.06.2015
Periodenergebnis 84,9 54,6
Cashflow Hedges -

Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste 64,1 -25,3

Steuern auf Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste -15,6 _ 59

Realisierte Gewinne/Verluste -52,1 _ 52,0

Steuern auf Veranderung der realisierten Gewinne/Verluste 11,9 m -13,9
Summe 8,3 18,7
Zur Veraufierung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte -

Anderungen der Periode - _ -

Steuern auf Anderungen der Periode - _ -
Posten, die kiinftig aufwands- oder ertragswirksam werden kdnnten 8,3 84,9 18,7
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus Pensionen
und &hnlichen Verpflichtungen

Veranderung der versicherungsmathematischen Gewinne/Verluste 44,1 _ 73,8

Steuereffekt -14,5 _ -24,3
Posten, die kiinftig nicht aufwands- oder ertragswirksam werden kdnnen 29,6 m 49,5
Sonstiges Ergebnis 37,9 m 68,2
Gesamtergebnis 122,8 m 122,8
davon entfallen auf:

Anteilseigner von Vonovia 93,9 101,1

Hybridkapitalgeber von Vonovia 14,8 7.4

Nicht beherrschende Anteilseigner 14,1 14,3

Siehe auch die begleitenden Erlauterungen im Konzernanhang.
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Konzernbilanz

in Mio. € Erlduterungen 31.12.2015
Immaterielle Vermogenswerte 2.724,0
Sachanlagen 70,7
Investment Properties 10 23.431,3
Finanzielle Vermogenswerte 221,7
Sonstige Vermogenswerte 158,5
Laufende Ertragsteueranspriiche 0,1
Latente Steueranspriiche 72,3

Langfristige Vermoégenswerte 26.678,6
Vorrate 3,8
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen _ 352,2
Finanzielle Vermogenswerte _ 2,0
Sonstige Vermogenswerte _ 1134
Laufende Ertragsteueranspriiche _ 231
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente _ 3.107,9
Zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte 678,1

Kurzfristige Vermogenswerte _ 4.280,5

Summe Aktiva 30.959,1




in Mio. €

VERKURZTER KONZERNZWISCHENABSCHLUSS - KONZERNBILANZ

Erlduterungen

Passiva

Gezeichnetes Kapital

Kapitalriicklage

Gewinnricklagen

Sonstige Ricklagen

Eigenkapitalanteil der Anteilseigner von Vonovia

Eigenkapital der Hybridkapitalgeber

Eigenkapitalanteil der Anteilseigner von Vonovia und der Hybridkapitalgeber

Nicht beherrschende Anteile

Eigenkapital

11

Riickstellungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Originére finanzielle Verbindlichkeiten

12

Derivate

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherrschenden Anteilseignern

Sonstige Verbindlichkeiten

Latente Steuerschulden

Langfristige Schulden

Rickstellungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Originare finanzielle Verbindlichkeiten

12

Derivate

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherrschenden Anteilseignern

Sonstige Verbindlichkeiten

Kurzfristige Schulden

Schulden

Summe Passiva

Siehe auch die begleitenden Erlauterungen im Konzernanhang.

S
IN
N

1.021,4
11.326,9

139,3
94,4
39,4
27,6

2.587,2

17.660,6

4143
94,5
938,4
54,7

=
~

o
0
5

19.34
30.941,0

o
©

31.12.2015

466,0
5.892,5
4.309,9

-47,9

10.620,5
1.001,6

11.622,1

2448

11.866,9

612,9
0,9
13.951,3
144,5
94,9
46,3
25,9
2.528,3
17.405,0

4295
91,6
988,6
58,8
4,4

9,8
104,5
1.687,2

19.092,2
30.959,1
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Konzern-Kapitalflussrechnung

in Mio. €

Erlduterungen

Periodenergebnis

Wertveranderungen der zur Verduferung gehaltenen Immobilien

Abschreibungen

Zinsaufwendungen/-ertrage

Ertragsteuern

Ergebnisse aus Abgéngen von Investment Properties

Ergebnisse aus Abgéngen von sonstigen langfristigen Vermogenswerten

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage

Veranderung der Vorréte

Verdnderung der Forderungen und sonstigen Vermoégenswerte

Verdnderung der Riickstellungen

Veranderung der Verbindlichkeiten

Ertragsteuerzahlungen

Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit

Einzahlungen aus Abgéngen von Investment Properties und
zur Verduferung gehaltenen Vermogenswerten

Einzahlungen aus Abgéngen von sonstigen Vermdgenswerten

Einzahlungen aus der Veraufierung von Anteilen an konsolidierten Unternehmen (Nettozufluss)

Auszahlungen fur Investitionen in Investment Properties

10

Auszahlungen fur Investitionen in sonstige Vermogenswerte

Ein-/Auszahlungen fur den Erwerb von Anteilen an konsolidierten Unternehmen (Nettoabfluss)

Zinseinzahlungen

Cashflow aus der Investitionstatigkeit

-17,0

10,0
275,7
109,9

=
O

-20,1

o
~

-0,1

N
~

01.01.-

30.06.2015

84,9
-15,2
4,8
237,1
59,3
-16,6
15
7.7
32,9
-38,7
23,3
5.8
313,2

2123
01

7.4
-157,4
-4.6
-2.171,0
2,3
-2.110,9
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01.01.-
in Mio. € Erlduterungen 30.06.2015
Kapitaleinzahlungen aus der Ausgabe neuer Aktien (einschlielich Agio) - 114,5
Auszahlungen an Aktionare der Vonovia SE -276,2
Auszahlungen an nicht beherrschende Anteilseigner -19,4
Einzahlungen aus der Aufnahme von finanziellen Verbindlichkeiten 12 1.967,5
Auszahlungen fr die Tilgung von finanziellen Verbindlichkeiten 12 -1.042,0
Auszahlung fir Transaktionskosten im Zusammenhang mit Kapitalmafnahmen -71,6
Aus-/Einzahlungen fiir sonstige Finanzierungskosten 1.2
Zinsauszahlungen -127,5
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 546,5
Nettoveranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente -1.251,2
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente zum Periodenanfang 1.564,8
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteliquivalente zum Periodenende m 313,6

Siehe auch die begleitenden Erlauterungen im Konzernanhang.

» davon mit Verfiigungsbeschrankungen 78,0 Mio. € (30.06.2015: 71,2 Mio. €)
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Konzern-
Eigenkapitalverinderungsrechnung

Sonstige Ricklagen

Reklassifizierungsfahig

Zur Verédufse-
rung verflighare

Gezeichnetes Gewinn- Cashflow finanzielle

in Mio. € Kapital ~ Kapitalriicklage ricklagen Hedges Vermogenswerte Summe
Stand 1. Januar 2015 271,6 2.076,0 2.643,4 -58,4 0,0 -58,4
Periodenergebnis 60,8
Sonstiges Ergebnis

Anderungen der Periode 28,8 44,4 0,0 44,4

Ergebniswirksame Reklassifizierung -40,1 -40,1
Gesamtergebnis 89,6 4,3 0,0 4,3
Kapitalerhdhung 86,9
Agio aus der Ausgabe neuer Aktien 2.699,2
Transaktionskosten im Rahmen der Ausgabe
von Aktien -2,9
Ausschuttung durch die Vonovia SE -276,2
Erwerb GAGFAH
Ergebnisneutrale Eigenkapitalveranderung -0,5 -9,2
Stand 30. Juni 2015 358,5 4.771,8 2.447,6 -54,1 -54,1

Stand 1. Januar 2016

Periodenergebnis

Sonstiges Ergebnis

o
~

Anderungen der Periode

Ul
o
w

Ergebniswirksame Reklassifizierung

Gesamtergebnis 105,5

Ausschittung durch die Vonovia SE

Ergebnisneutrale Eigenkapitalveranderung -1,1

8,8

Stand 30. Juni 2016 466,0 5.891,4 105,9

-
o
& °
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w1
o
w
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o
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 Das Periodenergebnis der Hybridkapitalgeber von Vonovia wurde unter der Beriicksichtigung der latenten Steuern ermittelt.
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Eigenkapital der

Eigenkapital Anteilseigner
Eigenkapital der der Hybrid- und der Hybrid- Nicht
Anteilseigner von kapitalgeber von kapitalgeber von beherrschende
Vonovia Vonovia® Vonovia Anteile Eigenkapital
4.932,6 1.001,6 5.934,2 28,0 5.962,2
60,8 14,8 75,6 9,3 84,9
73,2 73,2 4,8 78,0
-40,1 -40,1 -40,1
93,9 14,8 108,7 14,1 122,8
86,9 86,9 86,9
2.699,2 2.699,2 2.699,2
2,9 2,9 -2,9
-276,2 -276,2 -276,2
140,3 140,3
9,7 5,0 -4,7 3,3 -1,4
7.523,8 1.021,4 8.545,2 185,7 8.730,9

10.620,5
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o
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o
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| of s

r

124,8

-36,3
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138,8
-438,0

11.326,9

11.866,9
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11.598,3
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Ausgewihlte erliduternde Konzern-
anhangangaben geméif} IFRS

Grundsitze der Rechnungslegung

1
Grundlagen des Konzernabschlusses

Die Vonovia SE ist in Deutschland anséssig und registriert, der
eingetragene Firmensitz ist Dusseldorf. Die Hauptgeschafts-
stelle befindet sich in Bochum, Philippstrafe 3.

Der Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2016 wurde
entsprechend den International Financial Reporting Standards
(IFRS), wie sie in der Europaischen Union flir Zwischenab-
schlisse gemaft IAS 34 anzuwenden sind, erstellt und umfasst
das Unternehmen sowie seine Tochtergesellschaften. Dartiber
hinaus sind ergdnzend die nach § 315a Absatz 1 HGB anzuwen-

denden handelsrechtlichen Vorschriften berticksichtigt worden.

Die Bilanzierung und Bewertung sowie die Erlduterungen und
Angaben basieren auf denselben Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden, die auch dem Konzernabschluss fiir das
Geschéftsjahr 2015 zugrunde lagen. Im Einklang mit IAS 34
wurde fr die Darstellung des Konzernzwischenabschlusses
von Vonovia zum 30. Juni 2016 ein gegentiber dem Konzern-
abschluss zum 31. Dezember 2015 verkirzter Berichtsumfang
gewahlt.

Samtliche Schatzungen, Annahmen, Wahlrechts- und Ermes-
sensauslibungen sind unverandert zum letzten Konzernab-
schluss vom 31. Dezember 2015.

In der Berichtsperiode ergaben sich keine Saison- und Kon-
junktureinflisse, welche die Geschaftstatigkeit von Vonovia
beeinflussten.

2
Konsolidierungskreis und Unternehmenszusammenschlisse

Insgesamt wurden zum 30. Juni 2016 inklusive der Vonovia SE
199 Unternehmen (31.12.2015: 190), davon 171 (31.12.2015: 158)
inlandische und 28 (31.12.2015: 32) auslandische Unternehmen
in den Konzernabschluss einbezogen. Dartiber hinaus wurden
drei Gesellschaften als Gemeinschaftsunternehmen einbezo-
gen (31.12.2015: vier).

Die Veranderungen zum 30. Juni 2016 im Vergleich zum

31. Dezember 2015 resultieren aus der Akquisition der
GRAINGER-Gruppe (vier Gesellschaften), der IVV-Gruppe
(acht Gesellschaften), einem weiteren Erwerb, zwei Verkaufen,
zwei Anwachsungen und einer Liquidation.

Der Bewertungszeitraum der erstmaligen Bilanzierung des
Unternehmenszusammenschlusses mit der GAGFAH S.A.,
Luxemburg, endete am 6. Mé&rz 2016.

Innerhalb des 1. Halbjahres 2016 wurde die im Rahmen der Ak-
quisition der SUDEWO-Gruppe berticksichtigte Verpflichtung
aus sogenannten Multi-Employer-Plane aktualisiert und mit
einem Wert in Héhe von 15,7 Mio. € in den sonstigen Riickstel-
lungen angesetzt (per 31.12.2015: 12,7 Mio. €). Unter Ber(lick-
sichtigung der sich aus dieser Anderung ergebenen latenten
Steuerschulden in Hohe von 0,9 Mio. € erhoht sich der Good-
will aus der Akquisition der SUDEWO-Gruppe um 2,1 Mio. €
auf 346,0 Mio. €. Es handelt es sich um die finale Allokation
des Gesamtkaufpreises auf die erworbenen Vermogenswerte
und Schulden der SUDEWO zum Erstkonsolidierungszeitpunkt.
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Erlduterungen zur Konzern-Gewinn- 5

und Verlustrechnung Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties

Die Vorjahreszahlen sind aufgrund der im Geschéftsjahr 2015 Wesentliche Marktentwicklungen und Bewertungsparameter,

erfolgten Akquisitionen nur bedingt vergleichbar. die die Verkehrswerte von Vonovia beeinflussen, werden jedes
Quartal tberpruft. Die Ergebnisse dieser Priifung erforderten

3 zum 30. Juni 2016 keine Wertanpassung.

Erlése aus der Immobilienbewirtschaftung

6
Materialaufwand

01.01.-

0
in Mio. € 30.06.20 30.06.2015
Aufwendungen fir Betriebskosten 310,8 279,1

Aufwendungen flr Instandhaltung 109,2
Sonstige Aufwendungen fiir bezogene

Lieferungen und Leistungen 40,6 37,1
7

Finanzertrage

0] 01.01.-

in Mio. € 30.06 30.06.2015
Ertrage aus tbrigen Beteiligungen - 1,0
Ertrdge aus anderen Wertpapieren

und Ausleihungen des Finanz-

anlagevermogens 1,0 1,0
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 0,7

01.01.- 01.01.-
in Mio. € 30.06.201 30.06.2015
Mieteinnahmen - 628,0
Betriebskosten 285,8
Erl6se aus der Vermietung _ 913,8
Andere ErlGse aus der
Immobilienbewirtschaftung 19,4 14,0
Erlése aus der
Immobilienbewirtschaftung 927,8
4
Ergebnis aus der Veraufberung von Immobilien
1.- 01.01.-
in Mio. € .06.2016 30.06.2015
Erlése aus der Verduferung von
Investment Properties 81,4
Buchwert der verdufserten
Investment Properties -64,8
Ergebnis aus der Veraufierung von
Investment Properties 16,6
Erlose aus dem Verkauf der zur
Verdufderung gehaltenen Immobilien 140,0
Abgangsbuchwert der zur
Verdufderung gehaltenen Immobilien 8 -140,0
Wertveranderungen der zur
Verédufierung gehaltenen Immobilien 17, 15,2
Ergebnis aus dem Verkauf der zur
Veréaufierung gehaltenen Immobilien 17,0 15,2

Die Wertanpassung von zur Verdufberung gehaltenen Invest-
ment Properties, fir die ein Kaufvertrag geschlossen, aber
noch kein Besitziibergang erfolgt ist, fihrte zum 30. Juni 2016
zu einem positiven Ergebnis von 17,0 Mio. € (1. Halbjahr 2015:
15,2 Mio. €). Nach erfolgter Wertanpassung wurden diese
Immobilien in den Bilanzposten ,Zur Veraufberung gehaltene
Vermogenswerte” umgebucht.

Die Ertrage aus Ubrigen Beteiligungen beinhalten in Hohe
von 9,5 Mio. € (1. Halbjahr 2015: 0,4 Mio. €) Finanzertrage
aus Beteiligungen an anderen Wohnungsunternehmen. Die
Steigerung im 1. Halbjahr 2016 resultiert aus der erstmaligen
Vereinnahmung der Dividende der Deutsche Wohnen AG in
Hohe von 9,1 Mio. €.



8
Finanzaufwendungen

. 01.01.-
in Mio. € 30.06.2016 30.06.2015
Zinsaufwand originére finanzielle
Verbindlichkeiten 143,0
Swaps (laufender Zinsaufwand der
Periode) 13,1
Effekte aus der Bewertung originarer
Finanzinstrumente -14,8
Effekte aus der Bewertung von Swaps -18,7
Transaktionskosten 53,8
Vorfalligkeitsentschadigungen und
Bereitstellungszinsen 0,9
Zinsaufwand gewahrte Andienungs-
rechte/Ausgleichsanspriiche 54,1
Zinsanteil Zuftihrungen Ruckstellungen 4.6
Sonstige Finanzaufwendungen 2,8

238,8

9
Ergebnis je Aktie

VONOVIA SE - ZWISCHENFINANZBERICHT ZUM 1. HALBJAHR 2016

Das Ergebnis je Aktie wird mittels Division des auf die Anteils-
eigner entfallenden Periodenergebnisses durch die gewichtete
durchschnittliche Anzahl der innerhalb der Berichtsperiode im
Umlauf befindlichen Stammaktien errechnet.

01.01.-

30.06.2015
Auf die Anteilseigner von Vonovia ent-
fallendes Periodenergebnis (in Mio. €) 110,0 60,8
Gewichteter Durchschnitt der Aktien
(in Stick)* 466.000.624 342.360.361
Ergebnis je Aktie (verwéssert und
unverwdssert) in € 0,18

* Die Anzahl der durchschnittlich ausstehenden Aktien wurde fr alle Perioden ange-
passt, um den Effekt der Bonuskomponente von Bezugsrechten, die im Juli 2015 im
Rahmen der Kapitalerhéhung ausgegeben wurden, zu beriicksichtigen.
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Erlduterungen zur Konzernbilanz

10
Investment Properties

in Mio. €

Stand: 1. Januar 2016

23.431,3

Zugange

Aktivierte Modernisierungskosten

Erhaltene Zuschisse

Umbuchungen von zur Verdufierung gehaltene Vermogenswerte

Umbuchungen in zur Verdufberung gehaltene Vermogenswerte

Abgénge

Wertveranderung der zur Verduferung gehaltenen Immobilien

Stand: 30. Juni 2016

Stand 1. Januar 2015 12.687,2
Zugénge durch Unternehmenszusammenschluss 9.817,9
Zugénge aus Erwerb Franconia-Portfolio 298,1
Zugénge 41,8
Aktivierte Modernisierungskosten 433,5
Erhaltene Zuschiisse -0,7
Sonstige Umbuchungen 22,3
Umbuchungen von Sachanlagen 0,7
Umbuchungen zu Sachanlagen -4,0
Umbuchungen von zur Verdufierung gehaltene Vermogenswerte 0,1
Umbuchungen in zur Verdufberung gehaltene Vermogenswerte -859,4
Abgange -381,4
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 1.323,5
Wertveranderung der zur Verduferung gehaltenen Immobilien 51,7
Stand: 31. Dezember 2015 23.431,3
Die wesentlichen Bewertungsparameter und Bewertungs-
ergebnisse des Gesamtportfolios stellen sich zum 30. Juni 2016
wie folgt dar:
Bewertungsparameter Mittelwert Min.* Max.*
Verwaltungskosten Wohnen 252 € pro Mieteinheit/Jahr 222 329
Lfd. Instandhaltungskosten Wohnen 10,08 € pro m?/Jahr 5,98 12,58
Kosten fiir Wohnungsherrichtung 3,37 € pro m?/Jahr 0,00 15,57

Instandhaltungskosten Gesamt 13,45 € pro m?/Jahr 6,13 25,90
Kostensteigerung/Inflation 1,5 % pro Jahr

Marktmiete 6,37 € pro m?/Jahr 2,44 13,15
Marktmietsteigerung 1,2% pro Jahr 0,6% 1,6%
Stabilisierte Leerstandsquote 2,6% 0,4% 12,5%
Diskontierungszinssatz 58% 4,5% 8,1%
Kapitalisierungszinssatz 4,6% 3,3% 7,1%

* Bereinigung um Einzelfélle; Spanne beinhaltet mind. 98 % aller Bewertungseinheiten
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Bewertungsergebnisse

Nettoanfangsrendite

4,5%

Ist-Mieten-Multiplikator

15,5-fach

Marktwert pro m?

1.085 € pro m? Mietflache

n
Eigenkapital

Genehmigtes Kapital

Gemafs Beschluss der Hauptversammlung vom 12. Mai 2016 ist
der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 11. Mai
2021 um bis zu 167.841.594,00 € einmalig oder mehrmals durch
Ausgabe von bis zu 167.841.594 neuen auf den Namen lauten-
den Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhéhen
(Genehmigtes Kapital 2016). Den Aktionaren ist grundsatzlich
ein Bezugsrecht einzuraumen.

Das bedingte Kapital 2015

Die bestehende Erméchtigung fiir das bestehende bedingte
Kapital (Bedingtes Kapital 2015) wurde auf der Hauptver-
sammlung vom 12. Mai 2016 aufgehoben und durch eine neue
Erméachtigung und ein neues bedingtes Kapital (Bedingtes
Kapital 2016) ersetzt.

Das bedingte Kapital 2016

Durch den Beschluss der Hauptversammlung der Gesellschaft
vom 12. Mai 2016 wurde der Vorstand ermachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats bis zum 11. Mai 2021 einmalig oder
mehrmals auf den Inhaber oder Namen lautende Wandel-
schuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen,
Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.

12
Originare finanzielle Verbindlichkeiten

in Mio. €

Kombinationen dieser Instrumente) (nachstehend gemein-
sam ,Schuldverschreibungen”) im Nennbetrag von bis zu
6.990.009.360,00 € mit oder ohne Laufzeitbegrenzung zu
begeben und den Gldubigern bzw. Inhabern von Schuldver-
schreibungen Wandlungs- oder Optionsrechte auf Aktien der
Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals
von bis zu 233.000.312,00 € nach naherer Mafdgabe der jewei-
ligen Options- bzw. Wandelanleihebedingungen bzw. Genuss-
rechtsbedingungen zu gewéahren.

Zur Bedienung der aufgrund der von der Hauptversamm-

lung vom 12. Mai 2016 beschlossenen Ausgabeermachtigung
begebbaren Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuld-
verschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuld-
verschreibungen (bzw. Kombination dieser Instrumente)
(,,Schuldverschreibungen”) wurde ein bedingtes Kapital
geschaffen. Das Grundkapital ist um bis zu 233.000.312,00 €
durch Ausgabe von bis zu 233.000.312 neuen, auf den Namen
lautenden Stiickaktien mit Gewinnberechtigung bedingt erhoht
(Bedingtes Kapital 2016).

Dividende

Auf der ordentlichen Hauptversammlung am 12. Mai 2016 in
Dusseldorf wurde fiir das Geschéftsjahr 2015 eine Dividen-
denzahlung in Hohe von 94 Cent pro Aktie beschlossen und
anschliefsend in Hohe von 438,0 Mio. € ausgeschuttet.

Originére finanzielle Verbindlichkeiten

gegeniber Kreditinstituten

gegeniber anderen Kreditgebern

Zinsabgrenzung aus origindren finanziellen Verbindlichkeiten

30.06.2016 31.12.2015
langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig
5.797,0 6.444,2 199,5
8.323,2 7.507,1 711,9
- 77,2
14.120,2 13.951,3 988,6
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Die in 2013 begebenen US-Dollar-Unternehmensanleihen 161,6 Mio. € (3112.2015: 179,4 Mio. €) unter dem bilanzierten
werden nach den anzuwendenden IFRS-Regelungen zum Wert.
Stichtagskurs umgerechnet. Unter Berticksichtigung des durch
das abgeschlossene Zinssicherungsgeschéft festgeschrie- Die Nominalverpflichtungen der originaren finanziellen Ver-
benen Sicherungskurses lage diese Finanzverbindlichkeit um bindlichkeiten haben sich wie folgt entwickelt:
in Mio. € 31.12.2015
Unternehmensanleihen (Bond)* 1.300,0
Unternehmensanleihen (US-Dollar)* 739,8
Unternehmensanleihen (EMTN)* 5.000,0
Unternehmensanleihe (Hybrid)* 700,0
GERMAN RESIDENTIAL FUNDING 2013-1 (CMBS GRF-1)* 1.850,6
GERMAN RESIDENTIAL FUNDING 2013-2 (CMBS GRF-2)* 679,8
Taurus* 1.032,3
Portfoliofinanzierungen:
AXA S.A. (Société Générale S.A)* 155,4
Berlin-Hannoversche Hypothekenbank (Landesbank Berlin) (1)* 569,1
Berlin-Hannoversche Hypothekenbank (Landesbank Berlin) (2)* 228,3
Berlin-Hannoversche Hypothekenbank, Landesbank Berlin und Landesbank Baden-Wirttemberg* 419,3
Corealcredit Bank AG (1)* 154,0
Corealcredit Bank AG (2)* 94,1
Deutsche Hypothekenbank* 179,7
HSH Nordbank AG* 22,6
Nordrheinische Arzteversorgung 34,4
Norddeutsche Landesbank (1)* 137,5
Norddeutsche Landesbank (2)* 123,5
Hypothekendarlehen 1.275,6
14.696,0
* Vonovia ist im Rahmen dieser Finanzierung zur Einhaltung bestimmter Finanzkennzahlen (,Financial Covenants") verpflichtet
Begebung von Anleihen aus der EMTN-Daueremission begeben. Die Emission der Anleihen erfolgte am 6. Juni 2016 zu
(European Medium Term Notes Program) einem Ausgabekurs von 99,53 %, einem Kupon von 0,875 % und
Auf Basis des aktuellen Emissions-Rahmenvertrages vom einer Laufzeit von sechs Jahren fiir die eine Tranche sowie zu
12. April 2016 (8,000,000,000 € Debt Issuance Programme) hat einem Ausgabekurs von 99,165 %, einem Kupon von 1,50 % und
Vonovia tber ihre niederlandische Finanzierungsgesellschaft einer Laufzeit von zehn Jahren fiir die andere Tranche.

Anleihen in zwei Tranchen in Hohe von jeweils 500 Mio. €
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Sonstige Erlduterungen und Angaben

13
Zusatzliche Angaben zu den Finanzinstrumenten

Bewertungskategorien und Klassen:

in Mio. €

Vermdégenswerte

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Kassenbestande und Bankguthaben

Commercial Papers

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Finanzielle Vermogenswerte

Gemeinschaftsunternehmen, die at equity bewertet werden

Langfristige Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankungen

Ausleihungen an Ubrige Beteiligungen

Sonstige Ausleihungen

Langfristige Wertpapiere

Ubrige Beteiligungen

Derivative finanzielle Vermogenswerte

Cashflow Hedges (Fremdwahrungsswaps)

Eingebettete Derivate

Schulden

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Originére finanzielle Verbindlichkeiten

Derivative finanzielle Verbindlichkeiten

Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten Andienungsrechten/Ausgleichsanspriichen

Freistehende Zinsswaps

Sonstige Swaps

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherrschenden Anteilseignern

davon aggregiert nach Bewertungskategorien gemafs |AS 39:

Loans and Receivables

Available-for-Sale Financial Assets

Financial Liabilities Held-for-Trading

Financial Liabilities measured at Amortized Cost

Bewertungs-
kategorie nach

(W)
e

)
juvl

W)
-

=

)
juvl

Buchwerte
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Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Nominal-

Fortgefuihrte
Anschaffungs-

Anschaffungs-
kosten

Fair-Value-
Hierarchie-
Stufe

Wertansatz
Bilanz nach Fair Value
IAS 17/1AS 28 30.06.2016

Fair Value
erfolgsneutral

Fair Value
erfolgswirksam

2.109,9
1.000,0
286,3
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Bewertungskategorien und Klassen: Bewertungs-

kategorie nach Buchwerte
in Mio. € IAS 39 31.12.2015
Vermogenswerte

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Kassenbestande und Bankguthaben LaR 2.108,0
Commercial Papers LaR 999,9
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 352,2

Finanzielle Vermogenswerte

Gemeinschaftsunternehmen, die at equity bewertet werden n.a. 3,9
Langfristige Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankungen LaR 3,1
Ausleihungen an tbrige Beteiligungen LaR 33,5
Sonstige Ausleihungen LaR 3,4
Dividenden von Ubrigen Beteiligungen LaR 2,0
Langfristige Wertpapiere AfS 7.2
Ubrige Beteiligungen AfS 15,4
Derivative finanzielle Vermogenswerte
Cashflow Hedges (Fremdwéhrungsswaps) n.a. 154,3
Eingebettete Derivate FLHfT 0,9
Schulden
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen FLAC 92,5
Originére finanzielle Verbindlichkeiten FLAC 14.939,9
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten Andienungsrechten/Ausgleichsanspriichen FLHfT 57,6
Freistehende Zinsswaps FLHT 100,8
Sonstige Swaps n.a. 44,9
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing n.a. 99,3
Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherrschenden Anteilseignern FLAC 56,1
davon aggregiert nach Bewertungskategorien geméaf I1AS 39:
Loans and Receivables LaR 3.502,1
Available-for-Sale Financial Assets AfS 22,6
Financial Liabilities Held-for-Trading FLHfT 159,3
Financial Liabilities Measured at Amortized Cost FLAC 15.088,5

Nachfolgend berichten wir Giber die finanziellen Vermdogens-
werte und finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht unter IAS 39
fallen:

> Leistungen an Arbeitnehmer IAS 19: Ausgleichsanspruch
Bruttodarstellung Ubertragene Pensionsverpflichtungen in
Hohe von 6,6 Mio. € (31.12.2015: 7,6 Mio. €)

> Uberschuss des Marktwerts des Planvermégens tber die
korrespondierende Verpflichtung 1,0 Mio. € (31.12.2015:
1,0 Mio. €)

> Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
557,5 Mio. € (31.12.2015: 495,2 Mio. €)
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Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Fortgefiihrte Wertansatz Fair-Value-

Nominal- Anschaffungs- Anschaffungs- Fair Value Fair Value Bilanz nach Fair Value Hierarchie-

wert kosten kosten erfolgswirksam erfolgsneutral IAS 17 31.12.2015 Stufe
2.108,0 2.108,0
999,9 999,9
352,2 352,2

3,9 3,9 n.a.

3,1 31 1

33,5 48,0 2

3,4 3,4 2

2,0 2,0 2

7,2 7.2 1

2,6 12,8 15,4 1

154,3 2

0,9 0,9 2

92,5 92,5 2

14.939,9 16.270,8 2

57,6 57,6 3

100,8 100,8 2

44,9 2

99,3 160,5 2

56,1 56,1 3
21111 1.391,0 3.516,6
2,6 20,0 22,6
157,5 159,3
15.088,5 16.419,4
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Die folgende Tabelle stellt die Vermogenswerte und Schulden
dar, die in der Bilanz zum Fair Value angesetzt werden, und
deren Klassifizierung hinsichtlich der Fair-Value-Hierarchie:

in Mio. €

i

Vermoégenswerte

Investment Properties

23.695,9

Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermégenswerte

Wertpapiere

Ubrige Beteiligungen

Zur Veraufberung gehaltene Vermogenswerte

=
=)

Investment Properties (Kaufvertrag geschlossen)

Derivative finanzielle Vermogenswerte

Cashflow Hedges (Fremdwahrungsswaps)

Schulden

Derivative finanzielle Verbindlichkeiten

Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten Andienungsrechten/Ausgleichsanspriichen

Cashflow Hedges

Freistehende Derivate

~
w
O

—

in Mio. € 31.12.2015 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Vermogenswerte
Investment Properties 23.431,3 23.431,3
Zur Veraufberung verfigbare finanzielle Vermogenswerte
Wertpapiere 7,2 7,2
Ubrige Beteiligungen 12,8 12,8
Zur Verduferung gehaltene Vermogenswerte
Investment Properties (Kaufvertrag geschlossen) 678,1 678,1
Derivative finanzielle Vermogenswerte
Cashflow Hedges (Fremdwahrungsswaps) 154,3 154,3
Schulden
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewéhrten Andienungsrechten/Ausgleichsanspriichen 57,6 57,6
Cashflow Hedges 43,7 43,7
Freistehende Derivate 100,8 100,8

Soweit verschiedene Inputfaktoren fiir die Bewertung mafgeb-
lich sind, wird der Fair Value der Hierarchiestufe zugeordnet,
die dem Inputfaktor der niedrigsten Stufe entspricht, der fiir die
Bewertung insgesamt wesentlich ist.

Wenn sich das Level der verwendeten Inputparameter eines
Finanzinstruments in einer dem Erstansatz nachfolgenden
Periode andern sollte, wird das Finanzinstrument zum Ende
dieser Berichtsperiode der neuen Hierarchiestufe zugeordnet.

Gegeniiber der Vergleichsperiode kam es zu keinen Wechseln
von Finanzinstrumenten zwischen den Hierarchiestufen.

Vonovia bewertet ihre Investment Properties anhand der
Discounted-Cash-Flow (DCF)-Methodik (Stufe 3). Die wesent-
lichen Bewertungsparameter und Bewertungsergebnisse sind
dem Kapitel (10) Investment Properties zu entnehmen.

Die Bewertung der Wertpapiere erfolgt anhand notierter
Marktpreise auf aktiven Markten (Stufe 1).
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Die zur Veraufderung gehaltenen Vermogenswerte der Invest-

ment Properties werden zum Zeitpunkt der Umbuchung in zur
Veraufberung gehaltene Vermogenswerte mit ihrem neuen Fair
Value, dem vereinbarten Kaufpreis, angesetzt (Stufe 2).

Zur Bewertung der Finanzinstrumente werden zunachst
Zahlungsstrome kalkuliert und diese Zahlungsstréme nachfol-
gend diskontiert. Zur Diskontierung wird neben dem tenor-
spezifischen EURIBOR (3M; 6M) das jeweilige Kreditrisiko
herangezogen. In Abhéngigkeit von den erwarteten Zahlungs-
stromen wird bei der Berechnung entweder das eigene oder
das Kontrahentenrisiko berticksichtigt. Im Konzernabschluss
war fur Zinsswaps das eigene Kreditrisiko relevant. Dieses wird
fiir die wesentlichen Risiken aus am Kapitalmarkt beobachtba-
ren Notierungen abgeleitet und liegt in Abhangigkeit von der
Restlaufzeit zwischen 20 und 8o Basispunkten. Hinsichtlich
der positiven Marktwerte der Cross Currency Swaps wurde ein
Kontrahentenrisiko zwischen 35 und 9o Basispunkten berick-
sichtigt.

Die Fair-Value-Bewertung der nicht derivativen finanziellen
Verbindlichkeiten, der Verbindlichkeiten aus Finanzierungs-
leasing sowie der Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherr-
schenden Anteilseignern erfolgt durch Diskontierung der
vertraglich vereinbarten zuktinftigen Cashflows.

Der beizulegende Zeitwert der Andienungsrechte fiir von
Minderheitsgesellschaftern gehaltene Anteile/Ausgleichs-
anspriiche wird grundsatzlich durch den Unternehmenswert
der Gesellschaften bestimmt; sofern ein vertraglich ver-
einbarter Mindestkaufpreis diesen Betrag lbersteigt, wird
dieser Kaufpreis angesetzt (Stufe 3). Die nicht beobachtbaren
Bewertungsparameter kénnten durch eine Anderung des
Unternehmenswertes dieser Gesellschaften schwanken. Eine

hohe Wertanderung ist allerdings nicht wahrscheinlich, da das
Geschaftsmodell gut prognostizierbar ist.

Bei dem Bestandteil der bedingten Kaufpreisverbindlichkeit
im Rahmen des Erwerbs der GAGFAH S.A. handelt es sich

um eine Option des Co-Investors J.P. Morgan Securities plc,
London. Wesentliche Bewertungsparameter stellen hierbei
die Aktienanzahl sowie die Differenz zwischen dem aktuel-
len und dem garantierten Preis pro Aktie dar. Die Bewertung
erfolgte zum Fair Value unter Verwendung des Black-Scholes-
Modells (Stufe 2). Als aktueller Preis wurde dabei erstmalig
der Aktienkurs der GAGFAH S.A. zum Zeitpunkt des De-
listings berticksichtigt (Bewertungsparameter der Stufe 3), um
verzerrte Borsenbewertungen aufgrund des dufberst geringen
Handelsvolumens zu vermeiden. Der Fair Value der Option
unterliegt Sensitivitaten, die in den nicht empirisch beobacht-
baren Inputfaktoren der historischen Volatilitat des Aktienkur-
ses, der limitierten Preisermittlung mit negativen Zinskurven
im Black-Scholes-Modell, den Abweichungen zur Bewertung
von GAGFAH und der ungewissen Laufzeit der Option begriin-
det sind. Dabei spiegeln eine erhhte Volatilitat, eine gerin-
gere Bewertung, eine verlangerte Laufzeit und ein niedrigerer
Zinssatz jeweils eine Erhohung des Optionswertes wider und
umgekehrt.

Bei dem Zugang im Rahmen der Anderung des Konsolidie-
rungskreises handelt es sich um eine Put-Option im Rahmen
des Erwerbs des GRAINGER-Portfolios in Hohe von 6,7 Mio. €.
Im April 2016 wurde diese Put-Option an einen fremden Dritten
Ubertragen.

Die anschliefbende Darstellung zeigt die Entwicklung der zum
Fair Value bilanzierten Andienungsrechte:

Anderung Veranderungen

Konsolidie- zahlungs- Stand
in Mio. € Stand 01.01. rungskreis  erfolgswirksam wirksam erfolgsneutral 30.06.
2016
Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten
Andienungsrechten/Ausgleichsanspriichen 6,7 -7,3 - -6,7 50,3
2015 Stand 01.01. Stand 31.12.
Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten
Andienungsrechten/Ausgleichsanspriichen 21,7 77,6 23,6 -65,3 - 57,6




VONOVIA SE - ZWISCHENFINANZBERICHT ZUM 1. HALBJAHR 2016

Zur Bewertung der Zinsswaps werden zukinftige Zahlungs-

strome kalkuliert, die anschlieftend diskontiert werden (Stufe 2).

Die kalkulierten Zahlungsstrome ergeben sich aus den Ver-
tragskonditionen. Die Vertragskonditionen verweisen dabei auf
die EURIBOR-Referenzwerte (3M- und 6M-EURIBOR).

Die kalkulierten Zahlungsstrome des Wahrungsswaps ergeben
sich aus den Forwardkurven fir USD/EUR. Die Zahlungsstrome
werden auf Basis der Referenzzinssatze der jeweiligen Wah-
rung diskontiert (LIBOR und EURIBOR) und zum aktuellen
Wechselkurs in Euro umgerechnet (Stufe 2).

Im September 2015 hat Vonovia mit der Commerzbank AG
einen Vertrag tiber einen Kreditrahmen (Working Capital
Facility) in Hohe von 300 Mio. € abgeschlossen. Diese unbe-
sicherte Kreditlinie hat eine Laufzeit bis September 2018 und
wird auf EURIBOR-Basis zuztiglich Margenaufschlag verz-
inst. Eine Inanspruchnahme als Betriebsmittelkredit bestand
zum 30. Juni 2016 nicht. Darlber hinaus existiert zwischen
Vonovia und der Commerzbank ein Avalkreditrahmenvertrag
Uber 10 Mio. €, der zum 30. Juni 2016 mit rd. 0,9 Mio. € durch
herausgelegte Avale in Anspruch genommen war.

Im Rahmen der Ubernahme der GAGFAH-Gruppe wurden
nicht in Anspruch genommene Kreditlinien in Héhe von

64 Mio. € lbernommen, die zu den jeweiligen Zinszahlungs-
terminen sukzessive reduziert werden. Dabei handelt es sich
um eine Liquiditatskreditlinie in Hohe von derzeit 44,0 Mio. €
zwischen der Goldman Sachs Bank USA und der GERMAN
RESIDENTIAL FUNDING 2013-1 LIMITED und einer Liquiditats-
kreditlinie in einem Volumen von aktuell 15,0 Mio. € zwischen
der Bank of America N.A., Niederlassung London, und der
GERMAN RESIDENTIAL FUNDING 2013-2 LIMITED.

14
Cashflow Hedges und freistehende Zinsswaps

Das Nominalvolumen der Eurozinsswaps ist bedingt durch
vertragsmafige Reduzierungen und vorzeitige Auflésungen
zurlickgegangen und betragt zum Berichtszeitpunkt

3.974,8 Mio. € (31.12.2015: 6.653,2 Mio. €). Die Zinskonditionen
variieren zwischen 0,835 % und 3,760 % bei urspriinglichen
Laufzeiten von zwei bis zehn Jahren.

Im Gleichklang mit der vorgesehenen vorzeitigen Riickfiihrung
ausgewahlter grundpfandrechtlich besicherter Finanzierungen
wurden im Berichtsjahr bisher sechs Zinsswaps im Volumen
von 517,2 Mio. € vorzeitig abgel6st.

Ferner wurde der in 2015 erarbeitete Refinanzierungsplan im
Juni 2016 modifiziert. Als direkte Folge hieraus wurden vier
der ftinf im Oktober 2015 designierten Forward Swaps mit
einem Nominalvolumen von 2.100 Mio. € vorzeitig im Juni 2016
abgel6st. Zwei Sicherungsinstrumente kénnen im passiven
Hedge-Accounting fortgeftihrt und die bisher erfolgsneutral im
OCI (Other Comprehensive Income) eingestellten Wertver-
anderungen analog der erwarteten Zahlungsstréme aus den
zugewiesenen Grundgeschéaften (zwei Tranchen der am 6. Juni
2016 emittierten Anleihe Uber jeweils 500 Mio. €) ergebnis-
wirksam reklassifiziert werden. Da die urspriinglich vorge-
sehenen Grundgeschafte der weiteren zwei Sicherungsinstru-
mente keine hohe Eintrittswahrscheinlichkeit mehr besitzen,
wurden deren Auflésungspreise in Summe von 54,5 Mio. €
erfolgswirksam erfasst.

Fur den verbleibenden Forward Swap geht die Gesellschaft
hinsichtlich des ausstehenden Grundgeschafts weiterhin von
einer hochwahrscheinlichen Transaktion aus.

Das Nominalvolumen der Cross Currency Swaps betragt
zum Berichtszeitpunkt unverandert 739,8 Mio. € (31.12.2015:
739,8 Mio. €). Die Zinskondition des 2017 falligen Geschafts
betragt 2,970 %, die des 2023 falligen Geschéfts 4,580 %.

15
Segmentberichterstattung

Im 4. Quartal 2015 hat Vonovia ihre Organisations- und Be-
richtsstruktur neu aufgestellt. Das neue Segement Extension
wird neben den Segmenten Bewirtschaftung und Vertrieb
eigenstandig gefthrt.

Zur Abgrenzung der berichtspflichtigen Segmente sowie zur
Steuerungssystematik wird auf den IFRS Konzernabschluss der
Vonovia Gruppe zum 31. Dezember 2015 verwiesen.
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Die interne Berichterstattung basiert grundsatzlich auf IFRS
Rechnungslegungsstandards. Abweichend zu der Darstellung
zum 31. Dezember 2015 werden im Segment Extension in 2016
die Leistungen, die durch Dritte erbracht werden, dann als
interne Ertrage ausgewiesen, wenn die Steuerung dieser Leis-
tungen durch Konzernunternehmen vorgenommen wird.

Die Vergleichszahlen fiir das 1. Halbjahr 2015 wurden entspre-
chend der neuen Segmentstruktur angepasst. Zum 30. Juni
2016 wurde das bereinigte EBITDA Bewirtschaftung bedingt
durch die separate Darstellung des Segments Extension fur
einen entsprechend verkleinerten Bereich ermittelt. Die Vor-
jahreszahlen wurden entsprechend angepasst. Im 1. Halbjahr
2016 weisen wir erstmalig die Finanzertrdge aus Beteiligungen
an anderen Wohnungsunternehmen aufderhalb des bereinigten
EBITDA aus. Furr das 1. Halbjahr 2015 wurden Finanzertrage aus
Beteiligungen an anderen Wohnungsunternehmen in Héhe von
0,4 Mio. € aus dem bereinigten EBITDA Bewirtschaftung aus-

in Mio. €

gegliedert. Fur das 1. Halbjahr 2016 ergaben sich Finanzertrage
aus Beteiligungen an anderen Wohnungsunternehmen in Hohe
von 9,5 Mio. €.

Der Vorstand als zentraler Entscheidungstrager der Vonovia

Uberwacht anhand der Ertrage sowie anhand des bereinigten
EBITDA den Beitrag der Geschaftssegmente zum Unterneh-

menserfolg.

Das bereinigte Segment-EBITDA repréasentiert ein um
periodenfremde, unregelmafig wiederkehrende und betriebs-
atypische Sachverhalte bereinigtes Ergebnis vor Abschreibun-
gen, Zinsen und Steuern ohne Effekte aus Wertanpassungen
gemafs IAS 4o0.

Die Segmentinformationen stellen sich fiir das 1. Halbjahr 2016
wie folgt dar:

Extension Vertrieb Sonstiges* Konzern

01.01.-30.06.2016

Segmentertrage

davon externe Ertrage

davon interne Ertrage

Buchwert der verdufserten Vermogenswerte

Wertveranderung aus dem Abgang der zur Verdufierung
gehaltenen Immobilien

Aufwendungen fir Instandhaltung

Operative Kosten

Bereinigtes EBITDA

Sondereinflisse

Effekte aus zur Veraufberung gehaltenen Immobilien

Finanzertradge aus Beteiligungen an anderen Wohnungsunternehmen

EBITDA IFRS

Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties

Abschreibungen

Ertrage aus sonstigen Beteiligungen

Finanzertrage

Finanzaufwendungen

EBT

Ertragsteuern

Periodenergebnis

oW
@
S
=
—~
1
(e}
>
j)
=
—_+
c
>
oQ

ul

'

w

'
o
oo

1.969,9

(0] N
~ A
Ul (6]

09,9
147,9

830,4

~
o

* Bei den Ertragen in den Segmenten Bewirtschaftung, Extension und Vertrieb handelt es sich um die Ertrége, die dem Vorstand als verantwortliche Unternehmensinstanz (chief operating
decision maker) regelméfig berichtet werden. Die Ertrége in der Spalte ,Sonstiges” setzen sich aus der Weiterbelastung der Betriebskosten in Héhe von 323,3 Mio. € sowie aus Konsoli-
dierungseffekten zusammen. Diese sind nicht Bestandteil der regelméafigen Berichterstattung an den Vorstand und werden daher in der Spalte ,Sonstiges” ausgewiesen. Gleichwohl ist
die Kostenseite Bestandteil des Reportings an den Vorstand, um eine effiziente Bewirtschaftung sicherzustellen.
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in Mio. € Bewirtschaftung Extension Vertrieb Sonstiges* Konzern

01.01.-30.06.2015

Segmentertrage 628,0 175,2 221,4 124,6 1.149,2
davon externe Ertrage 628,0 22,6 221,4 277,2 1.149,2
davon interne Ertrage 152,6 -152,6

Buchwert der verdufberten Vermogenswerte -204,8

Wertveranderung aus dem Abgang der zur Verdufderung

gehaltenen Immobilien 15,0

Aufwendungen fir Instandhaltung -107,1

Operative Kosten -114,9 -154,1 -12,1 -125,5

Bereinigtes EBITDA 406,0 21,1 19,5 -0,9 445,7

Sondereinfliisse -60,2

Effekte aus zur Verdufierung gehaltenen Immobilien 0,2

Finanzertrage aus Beteiligungen an anderen Wohnungsunternehmen 0,4

EBITDA IFRS 386,1

Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties -

Abschreibungen -4,8

Ertrage aus sonstigen Beteiligungen -1,0

Finanzertrage 2,7

Finanzaufwendungen -238,8

EBT 144,2

Ertragsteuern -59,3

Periodenergebnis 84,9

* Bei den Ertragen in den Segmenten Bewirtschaftung, Extension und Vertrieb handelt es sich um die Ertrége, die dem Vorstand als verantwortliche Unternehmensinstanz (chief operating
decision maker) regelmafig berichtet werden. Die Ertrage in der Spalte ,Sonstiges” setzen sich aus der Weiterbelastung der Betriebskosten in Hohe von 285,8 Mio. € sowie aus Konsoli-
dierungseffekten zusammen. Diese sind nicht Bestandteil der regelméfigen Berichterstattung an den Vorstand und werden daher in der Spalte ,Sonstiges” ausgewiesen. Gleichwohl ist
die Kostenseite Bestandteil des Reportings an den Vorstand, um eine effiziente Bewirtschaftung sicherzustellen. Abweichend von der Darstellung des Vorjahres werden nunmehr die auf
das Segment Extension entfallenden Ertrége aus der Immobilienbewirtschaftung im Segment Extension ausgewiesen.

Teile der Geschéftsaktivitaten, die zur Erweiterung der Wert-
schopfungskette beitragen und Services rund um die Immobi-
lien betreffen, die im 1. Halbjahr 2015 im Segment Bewirtschaf-
tung ausgewiesen wurden, sind nunmehr im neuen Segment
Extension dargestellt und aus dem Segment Bewirtschaftung
entsprechend ausgegliedert. Im 1. Halbjahr 2015 war der konso-
lidierte Ergebnisbeitrag dieser Geschaftsaktivitaten mit den
ibrigen operativen Kosten des Segments Bewirtschaftung
verrechnet. Aufgrund der separaten Darstellung des neuen
Segments Extension erfolgte eine Anpassung der operativen
Kosten im Segment Bewirtschaftung im 1. Halbjahr 2015 von
vormals -94,3 Mio. € auf -114,9Mio. €.

Fur die Darstellung der operativen Entwicklung sowie fiir die
Vergleichbarkeit mit Vorperioden ermitteln wir fir unsere Seg-
mente Bewirtschaftung, Extension und Vertrieb wie vorgenannt
jeweils ein bereinigtes EBITDA. Die Summe dieser Kennzahlen
ergibt unter Berlcksichtigung von Konsolidierungseffekten
(bereinigtes EBITDA Sonstiges) das bereinigte EBITDA des
Konzerns insgesamt. Die vorgenommenen Bereinigungen bein-
halten periodenfremde, unregelmafig wiederkehrende und be-
triebsatypische Sachverhalte. Diese Sondereinflisse umfassen
die Entwicklung neuer Geschéftsfelder und Geschaftsprozess-
entwicklung, Akquisitionsprojekte inkl. Integrationskosten,
Aufwendungen fir Refinanzierungen und Eigenkapitalerho-
hungen (soweit nicht als Kapitalbeschaffungskosten behan-
delt), sowie Aufwendungen fur Altersteilzeitprogramme und
Abfindungszahlungen.
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Fur das 1. Halbjahr 2016 stellten sich die Sondereinfliisse im
Einzelnen wie folgt dar:

01.01.- 01.01.-
in Mio. € 30.06. 30.06.2015
Geschaftsmodelloptimierung/
Entwicklung neuer Geschaftsfelder 2,1
Akquisitionskosten inkl.
Integrationskosten* 22 50,7
Refinanzierung und Eigenkapital-
mafinahmen 0,6
Abfindungen/Altersteilzeitprogramme _ 6,8
Summe Sondereinfliisse 60,2

* Einschliefblich Ubernahmekosten sowie im Zusammenhang mit den Akquisitionen
stehende Einmalaufwendungen wie integrationsbedingte Personalmafinahmen

Flr den Zeitraum 01.04.-30.06. stellen sich die Segment-
informationen wie folgt dar:

in Mio. €

Bewirtschaftung

Im 1. Halbjahr 2016 lagen die Sondereinfliisse mit 49,1 Mio. €
um 18,4 % unter dem Vergleichswert des Vorjahres von

60,2 Mio. €. Im Berichtszeitraum waren die Sondereinfliisse im
Wesentlichen bestimmt durch 22,9 Mio. € Akquisitionskosten
(1. Halbjahr 2015: 50,7 Mio. €), hauptséchlich aufgrund der
angefallenen Kosten im Zuge des 6ffentlichen Ubernahme-
angebots an die Aktionare der Deutschen Wohnen sowie
Kosten im Rahmen der Integration der GAGFAH.

Extension Vertrieb Sonstiges* Konzern

01.04.-30.06.2016

Segmentertrage

davon externe Ertrage

davon interne Ertrage

Buchwert der verdufberten Vermogenswerte

Wertveranderung aus dem Abgang der zur Verduferung
gehaltenen Immobilien

Aufwendungen fir Instandhaltung

Operative Kosten

Bereinigtes EBITDA

Sondereinflisse

Effekte aus zur Verdufberung gehaltenen Immobilien

Finanzertrage aus Beteiligungen an anderen Wohnungsunternehmen

EBITDA IFRS

Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties

Abschreibungen

Ertrage aus sonstigen Beteiligungen

Finanzertrage

Finanzaufwendungen

EBT

Ertragsteuern

Periodenergebnis
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* Bei den Ertragen in den Segmenten Bewirtschaftung, Extension und Vertrieb handelt es sich um die Ertrége, die dem Vorstand als verantwortliche Unternehmensinstanz (chief operating
decision maker) regelméafig berichtet werden. Die Ertrage in der Spalte ,Sonstiges” setzen sich aus der Weiterbelastung der Betriebskosten in Hohe von 159,5 Mio. € sowie aus Konsoli-
dierungseffekten zusammen. Diese sind nicht Bestandteil der regelmé&figen Berichterstattung an den Vorstand und werden daher in der Spalte ,Sonstiges” ausgewiesen. Gleichwohl ist
die Kostenseite Bestandteil des Reportings an den Vorstand, um eine effiziente Bewirtschaftung sicherzustellen.
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in Mio. € Bewirtschaftung Extension Vertrieb Sonstiges* Konzern

01.04.-30.06.2015

Segmentertrage 364,4 106,7 98,4 69,9 639,4
davon externe Ertrage 364,4 14,4 98,4 162,2 639,4
davon interne Ertrage 92,3 -92,3

Buchwert der verduberten Vermogenswerte -89,0

Wertveranderung aus dem Abgang der zur Verdufderung gehaltenen

Immobilien 7,8

Aufwendungen fir Instandhaltung -63,3

Operative Kosten -72,2 -91,1 -7,2 -70,7

Bereinigtes EBITDA 228,9 15,6 10,0 -0,8 253,7

Sondereinfliisse -21,3

Effekte aus zur Veraufberung gehaltenen Immobilien 0,1

Finanzertrage aus Beteiligungen an anderen Wohnungsunternehmen 0,4

EBITDA IFRS 232,9

Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties -

Abschreibungen -2,8

Ertrage aus sonstigen Beteiligungen -1,0

Finanzertrage 2,0

Finanzaufwendungen -140,0

EBT 91,1

Ertragsteuern -36,5

Periodenergebnis 54,6

* Bei den Ertragen in den Segmenten Bewirtschaftung, Extension und Vertrieb handelt es sich um die Ertrage, die dem Vorstand als verantwortliche Unternehmensinstanz (chief operating
decision maker) regelmafig berichtet werden. Die Ertrage in der Spalte ,Sonstiges” setzen sich aus der Weiterbelastung der Betriebskosten in Hohe von 168,5 Mio. € sowie aus Konsoli-
dierungseffekten zusammen. Diese sind nicht Bestandteil der regelméafigen Berichterstattung an den Vorstand und werden daher in der Spalte ,Sonstiges"” ausgewiesen. Gleichwohl ist
die Kostenseite Bestandteil des Reportings an den Vorstand, um eine effiziente Bewirtschaftung sicherzustellen. Abweichend von der Darstellung des Vorjahres werden nunmehr die auf
das Segment Extension entfallenden Ertrége aus der Immobilienbewirtschaftung im Segment Extension ausgewiesen.

16
Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

RESIDENTIAL FUNDING 2013-Limited zum nachsten Zins-
zahlungstag am 22. August 2016 angekiindigt. Das ausstehende

Mit Schreiben vom 6. Juli 2016 hat GAGFAH GmbH unwider-
ruflich und verpflichtend die vorzeitige Riickzahlung aller
Verbindlichkeiten unter dem Kreditvertrag mit GERMAN

Kreditvolumen betrdgt zum 30. Juni 2016 rund 1,8 Mrd. €.

Dusseldorf, den 27. Juli 2016

/
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Rolf Buch Klaus Freiberg
(CEO) (CO0O)
Lz /) 4
Dr. A. Stefan Kirsten Gerald Klinck
(CFO) (CCO)
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BESCHEINIGUNG NACH PRUFERISCHER DURCHSICHT

Bescheinigung nach
priiferischer Durchsicht

An die Vonovia SE, Duisseldorf

Wir haben den verkirzten Konzernzwischenabschluss -
bestehend aus Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,
Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzernbilanz, Konzern-
Kapitalflussrechnung, Konzern-Eigenkapitalveranderungs-
rechnung sowie ausgewahlten erlauternden Konzernanhang-
angaben - und den Konzernzwischenlagebericht der

Vonovia SE, Duisseldorf, fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis
30.Juni 2016, die Bestandteile des Halbjahresfinanzberichts
nach § 37w WpHG sind, einer priferischen Durchsicht unter-
zogen. Die Aufstellung des verktiirzten Konzernzwischen-
abschlusses nach den IFRS fir Zwischenberichterstattung, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und des Konzernzwischenlage-
berichts nach den fiir Konzernzwischenlageberichte anwend-
baren Vorschriften des WpHG liegen in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist

es, eine Bescheinigung zu dem verkiirzten Konzernzwischen-
abschluss und dem Konzernzwischenlagebericht auf der
Grundlage unserer priferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priferische Durchsicht des verkirzten Konzern-
zwischenabschlusses und des Konzernzwischenlageberichts
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze fiir die priferische Durch-
sicht von Abschlissen sowie unter ergdnzender Beachtung
des International Standard of Review Engagements ,Review of
Interim Financial Information performed by the Independent
Auditor of the Entity” (ISRE 2410) vorgenommen. Danach

ist die pruferische Durchsicht so zu planen und durchzufiih-
ren, dass wir bei kritischer Wiirdigung mit einer gewissen
Sicherheit ausschlieften kénnen, dass der verkiirzte Konzern-
zwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in Uberein-
stimmung mit den IFRS fuir Zwischenberichterstattung, wie sie
in der EU anzuwenden sind, und der Konzern-Zwischenlagebe-
richt in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit
den fir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vor-

schriften des WpHG aufgestellt worden sind. Eine priiferische
Durchsicht beschrénkt sich in erster Linie auf Befragungen von
Mitarbeitern der Gesellschaft und auf analytische Beurteilun-
gen und bietet deshalb nicht die durch eine Abschlusspriifung
erreichbare Sicherheit. Da wir auftragsgematf keine Abschluss-
prifung vorgenommen haben, kénnen wir einen Bestatigungs-
vermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht sind uns
keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der Annahme
veranlassen, dass der verkiirzte Konzernzwischenabschluss

in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den
IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, oder dass der Konzernzwischenlagebericht in
wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir
Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des
WpHG aufgestellt worden ist.

Essen, den 29. Juli 2016
KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft

W\% Ros.Le

Ufer Bornhofen
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Versicherung der
gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsatzen flir die Zwischen-
berichterstattung der Konzernzwischenabschluss ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im
Konzernzwischenlagebericht der Geschéftsverlauf einschliefs-
lich des Geschéftsergebnisses und die Lage des Konzerns so
dargestellt wird, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
Konzerns im verbleibenden Geschéftsjahr beschrieben sind.”

Dusseldorf, den 27. Juli 2016

L

Rolf Buch Klaus Freiberg

(CEO) (COO)
P /) 4

Dr. A. Stefan Kirsten Gerald Klinck

(CFO) (CCO)



VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER / GLOSSAR

Glossar

Bereinigtes EBITDA (Ergebnis vor Zinsen, Steuern,
Wertminderungen, Zu- und Abschreibungen)

Das bereinigte EBITDA ist das Ergebnis vor Zinsen, Steuern,
Wertminderungen, Zu- und Abschreibungen, (einschlief3-

lich der Ertrage aus Ubrigen, operativen Beteiligungen), das
um periodenfremde, einmalige und betriebszweckfremde
Sondereinfliisse und um den Nettoertrag aus Bewertungen fiir
Investment Properties bereinigt wurde. Sondereinfliisse be-
inhalten die Entwicklung neuer Geschaftsfelder und Geschéfts-
prozessentwicklung, Akquisitionsprojekte, Aufwendungen fiir
Refinanzierungen und Eigenkapitalerhohungen (soweit nicht
als Kapitalbeschaffungskosten behandelt), Aufwendungen flir
die Vorbereitung des Bérsengangs, sowie Aufwendungen fiir
Altersteilzeit und Abfindungszahlungen.

Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung

Das bereinigte EBITDA Bewirtschaftung wird errechnet, indem
die operativen Kosten des Segments Bewirtschaftung und
Aufwendungen fir Instandhaltung von den Mieteinnahmen der
Gruppe abgezogen werden.

Bereinigtes EBITDA Extension

Das bereinigte EBITDA Extension wird errechnet, indem die
operativen Kosten von den Ertrdgen des Segments abgezogen
werden.

Bereinigtes EBITDA Vertrieb

Das bereinigte EBITDA Vertrieb errechnet sich durch Subtrak-
tion aller betrieblichen Aufwendungen (ohne Gemeinkosten),
die im Zusammenhang mit Verkaufsaktivitaten entstehen, von
dem von der Gruppe generierten Ergebnis aus der Veraufte-
rung von Immobilien sowie durch Anpassung des Ergebnisses
aus der Veraufderung von Immobilien an bestimmte Neuklassi-
fizierungs- und Zeiteffekte.

Covenants

Auflagen in Kreditvertréagen oder Anleihebedingungen, die in
die Zukunft gerichtete Verpflichtungen des Kreditnehmers oder
Anleiheschuldners zu einem bestimmten Tun oder Unterlassen
beinhalten.

CSI (Customer Satisfaction Index)

Der CSl wird in regelmafbigen Abstéanden durch systematische
Kundenbefragungen erhoben und spiegelt die Wahrnehmung
und Akzeptanz unserer Dienstleistungen durch unsere Kunden
wider. Bei der Ermittlung des CSI werden Punktbewertungen
zum Immobilienbestand und Umfeld, zur Kundenbetreuung,
zur kaufménnischen und technischen Betreuung sowie zum
Instandhaltungs- und Modernisierungsmanagement bertick-
sichtigt.

EPRA (European Public Real Estate Association)

Die European Public Real Estate Association (EPRA) ist eine
gemeinniitzige Organisation mit Sitz in Briissel und vertritt

die Interessen borsennotierter européaischer Immobilienunter-
nehmen. Sie sieht ihre Aufgabe darin, das Verstandnis flir
Investitionsmoglichkeiten in bérsennotierte Immobilien-
gesellschaften in Europa als Alternative zu klassischen Anlage-
werten zu erweitern.

EPRA NAV/Bereinigter EPRA NAV

Die NAV-Darstellung geméafs EPRA-Definition hat das Ziel, den
Nettoinventarwert in einem langfristig orientierten Geschafts-
modell auszuweisen. Das Eigenkapital der Anteilseigner von
Vonovia wird dabei um den Zeitwert der derivativen Finanz-
instrumente und der latenten Steuern auf derivative Finanz-
instrumente adjustiert. Zur Erhéhung der Transparenz wird
ebenfalls ein sogenannter bereinigter EPRA NAV ausgewiesen,
bei dem der vollstandige Goodwill eliminiert wird.
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EPRA Kennzahlen

Hinsichtlich der Erlauterung der EPRA Kennzahlen verweisen
wir auf das Glossar im Geschéftsbericht 2015. Ein vollstandi-
ger Uberblick tiber die EPRA Kennzahlen gem. Best Practice
Recommendations erfolgt jéhrlich im Rahmen des Jahresab-
schlusses.

Fair Value (Verkehrswert)

Bewertung gemaf’ IAS 40 in Verbindung mit IFRS 13. Zeitwert
eines Vermogensgegenstands. Der Fair Value ist der Betrag, zu
dem vertragswillige Parteien unter tiblichen Marktbedingungen
bereit waren, einen Vermdgenswert zu erwerben.

FFO (Mittel aus der operativen Tatigkeit)

Das FFO stellt die nachhaltige Ertragskraft des operativen
Geschéfts. Neben dem bereinigten EBITDA werden im FFO die
wiederkehrenden zahlungswirksamen Nettozinsaufwendun-
gen aus origindren Finanzinstrumenten sowie Ertragsteuern
berticksichtigt. Die Kennzahl wird nicht auf Basis einer beson-
deren internationalen Rechnungslegungsvorschrift ermittelt,
sondern ist als Ergdnzung zu den anderen gemaf IFRS ermit-
telten Ergebniskennzahlen zu sehen.

FFO 1/FFO 1 vor Instandhaltung/ FFO 2/AFFO
Vonovia unterscheidet zwischen

FFO 1: Das Periodenergebnis bereinigt um das bereinigte
Ergebnis aus Vertrieb, die Effekte aus zur Verdufberung gehal-
tenen Immobilien, periodenfremde, einmalige und betriebs-
zweckfremde Sondereinfliisse Einmal- bzw. Sondereinfliisse,
das Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties,
Abschreibungen, latente und aperiodische laufende Steuern
(Steueraufwand/-ertrag), Transaktionskosten, Vorfalligkeits-
entschadigungen und Bereitstellungszinsen, Bewertungseffekte
von Finanzinstrumenten, die Aufzinsung von Riickstellungen
insbesondere Pensionsrtickstellungen, sowie sonstige nicht
nachhaltig anfallende aperiodische Zinsaufwendungen und
-ertrage.

Bei dem FFO 1 (vor Instandhaltung) wird das FFO 1 um den
Aufwand fur Instandhaltung angepasst.

AFFO bezeichnet das investitionsbereinigte FFO 1, bei dem
FFO1um die kapitalisierte Instandhaltung bereinigt ist.

Bei dem FFO 2 wird das Bereinigte EBITDA Vertrieb zum FFO1
fur die jeweiligen Zeitraume hinzugerechnet und um die auf
den Vertrieb entfallenen FFO-Steuern korrigiert.

Instandhaltung
Instandhaltung umfasst die Mafnahmen, die erforderlich sind,
wahrend der Nutzungsdauer der Immobilie den bestimmungs-

gemafden Gebrauch zu sichern und die durch Abnutzung,
Alterung, Witterungseinwirkungen entstandenen baulichen
und sonstigen Mangel zu beseitigen.

Leerstandsquote

Anzahl leer stehender Wohneinheiten bezogen auf den gesam-
ten eigenen Wohnungsbestand in Prozent. Gezahlt werden die
Leerstande zum jeweiligen Monatsende.

LTV-Ratio (Loan-to-Value-Ratio)

LTV-Ratio bezeichnet den Finanzschuldendeckungsgrad. Er
stellt das Verhaltnis der originaren Finanzverbindlichkeiten
gemaf’ IFRS, abzliglich Fremdwahrungseffekte, Zahlungsmittel
und Zahlungsmitteldquivalente, zur Summe der Verkehrswerte
des Immobilienbestands.

Mieteinnahmen

Mieteinnahmen sind der aktuelle Bruttoertrag fiir vermietete
Wohneinheiten geméfs den jeweiligen Mietvertragen vor Ab-
zug nicht Gbertragbarer Betriebskosten

Modernisierungsmafinahmen

Modernisierungsmafinahmen sind nachhaltig und langfristig
wertsteigernde Investitionen in den Wohnungs- und Gebaude-
bestand. Im Rahmen der energetischen Sanierung erfolgen sie
typischerweise an der Gebaudehiille sowie an den Allgemein-
flachen inkl. der Warme- und Stromversorgung. Beispielhaft
sind hier zu nennen: der Einbau von Heizungsanlagen, die
Sanierung von Balkonen oder die nachtragliche Anbringung
von Fertigteilbalkonen sowie die Durchfiihrung von Energie-
sparmafinahmen wie z.B. der Einbau von Isolierglasfenstern
und Wéarmeschutzmaftnahmen wie z.B. Fassadendammung,
Dammung der obersten Geschossdecke und der Kellerdecke.
Im Rahmen der Wohnungssanierung erfolgt eine Aufwertung -
ggf. neben der Modernisierung der Wohnungselektrik - typi-
scherweise durch den Einbau moderner bzw. barrierearmer
Béader, durch den Einbau neuer Tiiren und die Verlegung hoch-
wertiger bzw. rutschfester Oberb&den. Fallweise werden auch
die Grundrisse an veranderte Wohnbeddrfnisse angepasst.

Monatliche Ist-Miete

Die monatliche Ist-Miete (in €/m?) - aktueller Bruttoertrag pro
Monat flir vermietete Wohneinheiten geméaft den jeweiligen
Mietvertragen zum jeweiligen Monatsende vor Abzug nicht
Ubertragbarer Betriebskosten geteilt durch die Wohnflache der
vermieteten eigenen Wohneinheiten. Die Ist-Miete wird haufig
auch als Nettokaltmiete bezeichnet. Die monatliche Ist-Miete
(in €/m?) like-for-like bezeichnet die monatliche Ist-Miete fiir
das Wohnungsportfolio, das 12 Monate vorher bereits im Be-
stand von Vonovia war, d.h. Portfolioveranderungen in diesem
Zeitraum werden bei der Ermittlung der Ist-Miete like-for-like
nicht berticksichtigt.



GLOSSAR

Non-Core/Non-Strategic

Im Teilportfolio ,,Non-Core" liegt unser Schwerpunktinteresse
im Verkauf von Immobilien in Lagen mit mittel- bis langfristig
unterdurchschnittlichem Entwicklungspotenzial an private und
institutionelle Investoren. Ausschlaggebend fiir die begrenzten
Potenziale ist vor allem eine unterdurchschnittliche Objekt-
beschaffenheit in Kombination mit einer ebenso unterdurch-
schnittlichen Lagequalitat.

Das Teilportfolio ,Non-Strategic” enthélt Standorte und
Objekte, die im Rahmen der aktuellen, umfassenden Uber-
prifung des Gesamtportfolios als nicht zwingend notwendig
zur weiteren strategischen Entwicklung identifiziert wurden.
Die Bestéande, die dem Portfolio ,Non-Strategic” zugeordnet
sind, unterliegen einer regelméafdigen Uberpriifung und bieten
weiteres Veraufberungspotenzial.

Privatisierung

Im Teilportfolio ,Privatisierung” liegt unser Schwerpunkt-
interesse in der Generierung zusatzlichen Mehrwerts durch
Privatisierung von Eigentumswohnungen und Einfamilienh&u-
sern mit einem Aufschlag gegenliber dem Verkehrswert.

Rating

Bei einem Rating werden Schuldner oder Wertpapiere hin-
sichtlich ihrer Kreditwiirdigkeit oder Kreditqualitat nach
Bonitatsgraden eingestuft. Die Einstufung wird in der Regel von
sogenannten Ratingagenturen vorgenommen.

Strategic

Im Teilportfolio ,Strategic” befinden sich Standorte mit Gber-
durchschnittlichen Entwicklungspotenzialen, fur die wir eine
Strategie der werterhhenden Bewirtschaftung verfolgen.

Verkehrswert-Step-up

Der Verkehrswert-Step-up ist der Unterschiedsbetrag zwi-
schen dem Erl6s aus der Verauferung einer Wohneinheit und
ihrem Verkehrswert bezogen auf ihren Verkehrswert. Er zeigt
den prozentualen Wertzuwachs fiir das Unternehmen bei der
Veraufberung einer Wohneinheit vor weiteren Verkaufskosten.

Zahlungsmittelgenerierende Einheit (ZGE)

Die zahlungsmittelgenerierende Einheit ist im Zusammenhang
mit der Werthaltigkeitspriifung eines Goodwills als kleinste
Gruppe von Vermdogensgegenstanden definiert, die Mittel-
zu- und Mittelabfllisse unabhangig von der Nutzung anderer
Vermoégenswerte oder anderer Cash-Generating Units (CGU)
generiert.
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Konzernkommunikation

Klaus Markus

Leiter Konzernkommunikation
Tel. +49 234 314-1149

Fax +49 234 314-1309

E-Mail: klaus.markus@vonovia.de
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Leiter Investor Relations
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KONTAKT / FINANZKALENDER

Finanzkalender

2. August 2016 Veroffentlichung des Zwischenberichts Januar - Juni 2016

3. November 2016 Verdffentlichung des Zwischenberichts Januar - September 2016

7. Mérz 2017 Veréffentlichung des Geschaftsberichts 2016

16. Mai 2017 Hauptversammlung

Hinweis

Der Zwischenbericht erscheint in deutscher und in englischer Sprache. Maf-
geblich ist stets die deutsche Fassung. Den Zwischenbericht finden Sie auf der
Internetseite unter www.vonovia.de

Disclaimer

Dieser Bericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese Aussagen basie-
ren auf den gegenwartigen Erfahrungen, Vermutungen und Prognosen des
Vorstands sowie den ihm derzeit verfligbaren Informationen. Die zukunftsge-
richteten Aussagen sind nicht als Garantien der darin genannten zukinftigen
Entwicklungen und Ergebnisse zu verstehen. Die zukinftigen Entwicklungen
und Ergebnisse sind vielmehr von einer Vielzahl von Faktoren abhéngig.

Sie beinhalten verschiedene Risiken und Unwagbarkeiten und beruhen auf
Annahmen, die sich méglicherweise als nicht zutreffend erweisen. Zu diesen
Risikofaktoren gehoren insbesondere die im Risikobericht des Geschéftsbe-
richts 2015 genannten Faktoren. Wir Gbernehmen keine Verpflichtung, die

in diesem Bericht gemachten zukunftsgerichteten Aussagen zu aktualisieren.
Dieser Finanzbericht stellt kein Angebot zum Verkauf und keine Aufforderung
zur Abgabe eines Angebots zum Kauf von Wertpapieren der Vonovia SE dar.
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