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Anlage 4 zur Einladung zur ordentlichen Hauptversammlung der Vonovia SE am 29. April 2022
um 10:00 Uhr

Vonovia SE, Bochum
ISIN DEOOOA1IML7J1
WKN A1IML7J

Tagesordnungspunkt 10: Bericht des Vorstands Uber die Grinde fir die Ermachtigung zum

Ausschluss des Andienungs- und/oder Bezugsrechts (Erwerb eigener Aktien)

Zu Tagesordnungspunkt 10 der Hauptversammlung am 29. April 2022 schlagen Vorstand und
Aufsichtsrat vor, die Gesellschaft erneut gemal § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG fur einen Zeitraum von 5 Jahren
bis zum 28. April 2027 zu erméchtigen, eigene Aktien bis zu 10 % des zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung der Hauptversammlung oder — falls dieser Wert geringer ist — des zum Zeitpunkt der
Ausiibung der Ermdchtigung bestehenden Grundkapitals zu erwerben. Der Vorstand ist nach dem
Beschlussvorschlag berechtigt, die Aktien auch unter Einschréankung des
Gleichbehandlungsgrundsatzes und eines eventuellen Andienungsrechts der Aktionare zu erwerben und
die aufgrund dieser, friherer oder spaterer Erméchtigungen erworbenen eigenen Aktien unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére zu verwenden. Gemal § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG i.V.m. § 186
Abs. 4 Satz 2 AktG erstattet der Vorstand zu Tagesordnungspunkt 10 der Hauptversammlung tber die
Grinde fir die Erméchtigung zum Ausschluss eines eventuellen Andienungsrechts der Aktionére und
zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre bei VeréulRerung zurlickerworbener eigener Aktien

diesen Bericht:

Die bislang bestehende Erméchtigung gemafl dem Hauptversammlungsbeschluss vom 9. Mai 2018 wird
am 8. Mai 2023 auslaufen. In Anknilipfung an diese Praxis, soll der Vorstand erneut in die Lage versetzt
werden, das Instrument des Erwerbs eigener Aktien nutzen zu kdnnen. Dabei steht diese Erméchtigung
unter dem Vorbehalt, dass etwaige neu hinzuerworbene Aktien zusammen mit bereits vorhandenen
eigenen Aktien die Grenze des 8 71 Abs. 2 Satz 1 AktG von 10 % des Grundkapitals nicht tiberschreiten.

a) Erwerb eigener Aktien unter Ausschluss eines etwaigen Andienungsrechts

Der Erwerb der eigenen Aktien kann zundachst tiber die Borse, mittels eines an alle Aktionére gerichteten
Kaufangebotes, oder mittels 6ffentlicher Aufforderung zur Abgabe eines Verkaufsangebots erfolgen.
Anstelle einer Barleistung soll die Gesellschaft andere borsenzugelassene Aktien als Gegenleistung zum
Tausch anbieten kdnnen, was fir die Aktionére eine attraktive Variante zum 6ffentlichen Kaufangebot
darstellen kann. Der Gesellschaft verschafft es zusétzliche Handlungsoptionen, um die auch im Interesse

der Aktionare liegende optimale Struktur fur einen Aktienriickerwerb nutzen zu kdnnen.
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Bei einem oOffentlichen Kaufangebot, einem &ffentlichen Tauschangebot oder einer offentlichen
Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten kann es dazu kommen, dass die von den Aktiondren
angebotene Menge an Aktien der Gesellschaft die von der Gesellschaft nachgefragte Menge an Aktien
Ubersteigt. In diesem Fall muss eine Zuteilung nach Quoten erfolgen. Hierbei soll es mdglich sein, eine
bevorrechtigte Annahme kleinerer Offerten oder kleinerer Teile von Offerten bis zu maximal 100 Stiick
Aktien vorzusehen. Diese Moglichkeit dient dazu, gebrochene Betrdge bei der Festlegung der zu
erwerbenden Quoten und Kleine Restbestdnde zu vermeiden und damit die technische Abwicklung des
Aktienriickkaufs zu erleichtern. Auch eine faktische Beeintrachtigung von Kleinaktionaren kann so
vermieden werden. Im Ubrigen kann die Repartierung nach dem Verhaltnis der angebotenen Aktien
(Andienungsquoten) statt nach Beteiligungsquoten erfolgen, weil sich das Erwerbsverfahren so in einem
wirtschaftlich vernunftigen Rahmen technisch abwickeln lasst. Schliellich soll eine Rundung nach
kaufménnischen Grundsatzen zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile von Aktien vorgesehen werden
kénnen. Insoweit kénnen die Erwerbsquote und die Anzahl der von einzelnen andienenden Aktionaren
zu erwerbenden Aktien so gerundet werden, wie es erforderlich ist, um den Erwerb ganzer Aktien
abwicklungstechnisch darzustellen. Der Vorstand hélt einen hierin liegenden Ausschluss eines etwaigen
weitergehenden Andienungsrechts der Aktionare fur sachlich gerechtfertigt sowie gegeniiber den

Aktionéren fir angemessen.

Die Erméchtigung sieht zudem vor, dass der Erwerb mittels den Aktionédren zur Verfligung gestellter
Andienungsrechte durchgefiihrt werden kann. Diese Andienungsrechte werden so ausgestaltet, dass die
Gesellschaft nur zum Erwerb ganzer Aktien verpflichtet wird. Soweit danach Andienungsrechte nicht
ausgeubt werden kénnen, verfallen sie. Dieses Verfahren behandelt die Aktiondre gleich und erleichtert

die technische Abwicklung des Aktienriickkaufs.
b) Verwendung erworbener eigener Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts

aa) Die auf Basis der Ermachtigung durch die Hauptversammlung vom 29. April 2022 oder aus etwaigen
anderen Grunden erworbenen eigenen Aktien sollen in definierten Fallen unter Ausschluss des

Bezugsrechts der Aktionére verwendet werden kdnnen:

(i)  Der Gesellschaft soll es ermdglicht werden, erworbene eigene Aktien an Dritte in anderer Weise
als Uber die Borse oder mittels eines Angebots an alle Aktiondre gegen Barzahlung unter
Ausschluss des Bezugsrechts zu verduRern.

Dies setzt voraus, dass der erzielte Preis den Borsenpreis von Aktien gleicher Ausstattung zum
Zeitpunkt der VerduRRerung nicht wesentlich unterschreitet. Die endgiiltige Festlegung des
VerduRerungspreises wird dabei zeitnah vor der VerdufRerung der eigenen Aktien erfolgen.
Zudem wird der Vorstand einen eventuellen Abschlag vom aktuellen Bérsenkurs oder einem
volumengewichteten Bérsenkurs wahrend einer angemessenen Anzahl von Bérsentagen vor der

VerduBerung nach den zum Zeitpunkt der Platzierung vorherrschenden Marktbedingungen
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mdoglichst niedrig bemessen. Vorbehaltlich besonderer Umstédnde des Einzelfalls, wird ein
solcher Abschlag voraussichtlich nicht Gber ca. 5 % des entsprechenden Borsenkurses liegen.
Damit wird auch dem Schutzbedirfnis der Aktiondre hinsichtlich einer wertmaRigen
Verwasserung ihrer Beteiligung Rechnung getragen. Durch diese Festlegung des
VerduBerungspreises nahe am Borsenkurs wird sichergestellt, dass der Wert, den ein
Bezugsrecht fur die zu verdulRernden Aktien héatte, praktisch sehr gering ist. Die Aktionére
haben die Mdglichkeit, ihre relative Beteiligung durch einen Zukauf tber die Borse zu
anndhernd gleichen Konditionen aufrechtzuerhalten. Die Erméchtigung liegt im Interesse der
Gesellschaft, da die Gesellschaft in die Lage versetzt wird, auf giinstige Borsensituation schnell
und flexibel reagieren zu konnen. So kann sie etwa den Aktiondrskreis durch die gezielte
VerduBerung von Aktien an Kooperationspartner, institutionelle Investoren oder
Finanzinvestoren erweitern. Der Bezugsrechtsausschluss findet seine sachliche Rechtfertigung
nicht zuletzt in dem Umstand, dass haufig ein héherer Mittelzufluss generiert werden kann.
Zudem stellt die Erméchtigung sicher, dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts veraullerten
Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht Uberschreiten durfen, und zwar weder zum
Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch — falls dieser Wert geringer ist — des zum Zeitpunkt der
Ausnutzung dieser Erméachtigung bestehenden Grundkapitals. Der Beschlussvorschlag sieht
zudem eine Anrechnungsklausel vor: Auf die Begrenzung von 10 % des Grundkapitals sind
Aktien anzurechnen, die wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter Ausschluss des
Bezugsrechts gemaR oder entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder verdufRert
werden. Ferner sind Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Options- oder
Wandelschuldverschreibungen begeben werden, sofern diese wahrend der Laufzeit dieser
Ermdchtigung in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss
des Bezugsrechts ausgegeben wurden. Durch die Anrechnungen wird sichergestellt, dass
erworbene eigene Aktien nicht unter Ausschluss des Bezugsrechts entsprechend § 186 Abs. 3
Satz 4 AktG verdufert werden, wenn dies dazu fuhren wiirde, dass insgesamt fir mehr als 10 %
des Grundkapitals das Bezugsrecht der Aktiondre in unmittelbarer oder mittelbarer Anwendung
von 8186 Abs.3 Satz4 AktG ausgeschlossen wird. Mit dieser Beschrénkung und dem
Umstand, dass sich der Ausgabepreis am Borsenkurs zu orientieren hat, werden die Vermdgens-
und Stimmrechtsinteressen der Aktionédre angemessen gewahrt.

Die geméal der vorstehend dargestellten Anrechnungsklausel verminderte Hochstgrenze wird
mit Wirksamwerden einer nach der Verminderung von der Hauptversammlung beschlossenen
neuen Erméchtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre gemaf oder entsprechend
8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wieder erhoht, soweit die neue Erméchtigung reicht, hochstens aber
bis zu 10 % des Grundkapitals nach den Vorgaben von Satz 1 des betreffenden Absatzes. Denn
in diesem Fall bzw. in diesen Féllen hat die Hauptversammlung erneut die Mdoglichkeit tber

einen erleichterten Bezugsrechtsausschluss zu entscheiden, sodass der Grund der Anrechnung
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wieder entfallen ist. Mit Inkrafttreten der neuen Ermachtigung zum erleichterten
Bezugsrechtsausschluss fallt ndmlich die durch die Ausnutzung der Ermdchtigung zur Ausgabe
neuer Aktien bzw. zur Ausgabe von Schuldverschreibungen bzw. die durch die Verduf3erung
eigener Aktien entstandene Sperre hinsichtlich der Erméchtigung zur Ausgabe der
Schuldverschreibungen ohne Bezugsrecht der Aktiondre weg. Aufgrund der identischen
Mehrheitsanforderungen an einen solchen Beschluss ist in der erneuten Erméchtigung zum
erleichterten Bezugsrechtsausschluss — soweit die gesetzlichen Anforderungen eingehalten
werden — zugleich auch eine Bestétigung hinsichtlich des Erméchtigungsbeschlusses tber die
Verwendung eigener Aktien zu sehen. Im Falle einer erneuten Ausubung einer Erméachtigung
zum Bezugsrechtsausschluss in direkter oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz
4 AktG erfolgt die Anrechnung erneut.

(i)  Ferner soll die Gesellschaft in die Lage versetzt werden, eigene Aktien unmittelbar oder
mittelbar unter Ausschluss des Bezugsrechts gegen Sachleistungen zu verduBern. Die
Gesellschaft soll auch weiterhin insbesondere — aber ohne Beschrankung hierauf —
Unternehmen, Unternehmensteile, Beteiligungen an Unternehmen (wobei dies auch im Wege
der Verschmelzung oder anderer umwandlungsrechtlicher MalRnahmen erfolgen kann) und
sonstige mit einem Akquisitionsvorhaben in Zusammenhang stehende Vermdgensgegenstande
(einschlieBlich Forderungen), Immobilien und Immobilienportfolios (auch mittelbar) erwerben
kénnen oder auf Angebote zu Akquisitionen bzw. Zusammenschliissen reagieren kénnen, um
ihre Wettbewerbsféhigkeit zu starken sowie die Ertragskraft und den Unternehmenswert zu
steigern.

Die Praxis zeigt, dass die Anteilseigner attraktiver Akquisitionsobjekte zum Teil ein starkes
Interesse haben — z. B. zur Wahrung eines gewissen Einflusses auf den Gegenstand der
Sacheinlage — (stimmberechtigte) Stiickaktien der Gesellschaft als Gegenleistung zu erwerben.
Fir die Mdglichkeit, die Gegenleistung nicht ausschlieflich in Barleistungen, sondern auch in
Aktien oder nur in Aktien zu erbringen, spricht auch, dass die Verkaufer an zukinftigen
Kurschancen beteiligt werden. Das flihrt zu einer Verbesserung der Wettbewerbsposition der
Gesellschaft bei Akquisitionen.

Die Madglichkeit, Aktien der Gesellschaft als Akquisitionswahrung einzusetzen, gibt der
Gesellschaft damit den notwendigen Handlungsspielraum, solche Akquisitionsgelegenheiten
schnell und flexibel zu ergreifen, und versetzt sie in die Lage, selbst gréRere Einheiten gegen
Uberlassung von Aktien zu erwerben. Auch bei anderen Wirtschaftsgiitern (insbesondere
Immobilienportfolios bzw. Anteilen an Immobilienunternehmen) sollte es méglich sein, sie
unter Umstadnden gegen Aktien zu erwerben. In beiden Féllen muss das Bezugsrecht der
Aktionédre ausgeschlossen werden konnen. Weil solche Akquisitionen h&ufig kurzfristig

erfolgen missen, ist es wichtig, dass sie in der Regel nicht von dem Ublichen j&hrlichen
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Rhythmus der Hauptversammlung abhéngen bzw. eine aulerordentliche Hauptversammiung
erfordern, deren Vorbereitung und Einberufungsfrist ein zligiges Handeln verhindern.

Wenn sich Mdglichkeiten zum Zusammenschluss mit anderen Unternehmen oder zum Erwerb
von Unternehmen, Unternehmensteilen, oder Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen
Vermdgensgegenstanden zeigen, wird der Vorstand in jedem Fall sorgféltig priifen, ob er von
der Erméchtigung zur VerduRerung eigener Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts
Gebrauch machen soll. Dies umfasst insbesondere auch die Prufung der Bewertungsrelation
zwischen der Gesellschaft und der erworbenen Unternehmensbeteiligung oder den sonstigen
Vermoégensgegenstanden und die Festlegung der Gegenleistung. Der Vorstand wird diese
Erméachtigung nur dann nutzen, wenn er der Uberzeugung ist, dass der Zusammenschluss bzw.
Erwerb des Unternehmens, des Unternehmensanteils oder der Beteiligungserwerb gegen
Gewdhrung von Aktien im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionére

liegt.

(iii)  Die Gesellschaft soll die Mdoglichkeit erhalten, eigene Aktien zur Erflllung von
Verpflichtungen und zur Absicherung von Erwerbspflichten oder Erwerbsrechten auf Aktien
der Gesellschaft, inshesondere aus von der Gesellschaft oder ihre im Sinne der 88 15 ff. AktG
verbundenen Unternehmen ausgegebenen Wandelschuldverschreibungen,
Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.
Kombinationen dieser Instrumente) zu verwenden.

Es kann bisweilen zweckméRig sein, die Erwerbspflichten oder Erwerbsrechte, mit eigenen
Aktien anstelle der Inanspruchnahme von bedingtem Kapital zu bedienen, selbst wenn dieses in
ausreichender Hohe zur Verfugung stehen wirde. Das Bezugsrecht der Aktionére wird insoweit
ausgeschlossen. Dies liegt im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionédre, da es dem
Vorstand eine noch flexiblere Handhabung erlaubt und es ermdglicht, den fur eine
Kapitalerhohung charakteristischen Verwdsserungseffekt zu vermeiden. Ein Schutz der
Aktiondre erfolgt hier zusétzlich bereits durch das ihnen bei Begebung von
Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder
Optionspflichten grundsétzlich zustehende Bezugsrecht. Sofern das Bezugsrecht bei der
Begebung dieser Schuldverschreibungen ausgeschlossen wurde, wurden die Interessen der
Aktionére bereits bei der dafiir erforderlichen Abwagungsentscheidung von Vorstand und
Aufsichtsrat berticksichtigt. Die Félle, in denen das Bezugsrecht fiir Schuldverschreibungen mit
Wandlungsrecht und -pflicht ausgeschlossen werden kann, wurden bzw. werden im Bericht zur

Ausgabe der entsprechenden Instrumente erldutert.

bb) Ferner soll der Vorstand ermachtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats in bestimmten Fallen

das Bezugsrecht ausschlieBen zu kénnen:
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(i)  Das Bezugsrecht kann bei der Durchfiihrung von Aktiendividenden (auch als Scrip Dividend
bekannt) ausgeschlossen werden, in deren Rahmen Aktien der Gesellschaft (auch teilweise
und/oder wahlweise) zur Erfillung von Dividendenanspriichen der Aktionédre verwendet
werden.

Dadurch soll es der Gesellschaft ermdglicht werden, eine Aktiendividende zu optimalen
Bedingungen auszuschtten. Bei einer Aktiendividende wird den Aktionéren angeboten, ihren
mit dem Gewinnverwendungsbeschluss der Hauptversammlung entstandenen Anspruch auf
Auszahlung der Dividende ganz oder teilweise gegen Aktien der Gesellschaft zu tauschen. Die
Ausschuttung einer Aktiendividende kann mit Bezugsrechten erfolgen. Im Einzelfall kann es je
nach Kapitalmarktsituation indes vorzugswirdig sein, die Ausschittung einer Aktiendividende
S0 auszugestalten, dass der Vorstand zwar allen Aktionaren, die dividendenberechtigt sind,
unter Wahrung des allgemeinen Gleichbehandlungsgrundsatzes (8 53a AktG) Aktien zum
Bezug gegen Ubertragung ihres Dividendenanspruchs anbietet und damit wirtschaftlich den
Aktionéren ein Bezugsrecht gewéhrt, jedoch das Bezugsrecht der Aktionadre auf die Aktien
rechtlich insgesamt ausschlief3t.

Ein solcher Ausschluss des Bezugsrechts ermdglicht die Ausschittung der Aktiendividende zu
flexibleren Bedingungen. Angesichts des Umstands, dass allen Aktiondren die Aktien
angeboten werden und UberschieBende Dividendenbetrage durch Barzahlung der Dividende
abgegolten werden, erscheint ein Bezugsrechtsausschluss in einem solchen Fall als
gerechtfertigt und angemessen.

(i)  Ferner soll der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats bei VerduRerung eigener Aktien das
Bezugsrecht ausschlieBen kdnnen, soweit es erforderlich ist, um den Inhabern bzw. Glaubigern
von Wandlungs-/Optionsrechten auf Aktien der Gesellschaft bzw. entsprechender Wandlungs-
/Optionspflichten zum Ausgleich von Verwasserungen Bezugsrechte in dem Umfang zu
gewdahren, wie sie ihnen nach Ausubung dieser Rechte bzw. Erfiillung dieser Pflichten
zustiinden. Hintergrund dafur ist, dass Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder
Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten in ihren Ausgabebedingungen
regelmaRig einen Verwésserungsschutz vorsehen, der den Inhabern bzw. Glaubigern bei
nachfolgenden Aktienemissionen und bestimmten anderen MaBnahmen ein Bezugsrecht auf
Aktien gewdhrt. Diese Inhaber bzw. Glaubiger werden damit so gestellt, als seien sie bereits
Aktionédre. Um die Schuldverschreibungen mit einem solchen Verwésserungsschutz ausstatten
zu kdnnen, muss das Bezugsrecht der Aktionére auf diese Aktien ausgeschlossen werden. Das
dient der leichteren Platzierung der Schuldverschreibungen und damit den Interessen der
Aktionére an einer optimalen Finanzstruktur der Gesellschaft. Zudem hat der Ausschluss des

Bezugsrechts zugunsten der Inhaber bzw. Glaubiger von Schuldverschreibungen den Vorteil,
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dass im Fall einer Ausnutzung der Ermachtigung der Options- oder Wandlungspreis fur die
Inhaber bzw. Glaubiger bereits bestehender Schuldverschreibungen nicht nach den jeweiligen
Bedingungen der Schuldverschreibungen erméRigt werden muss. Dies ermdglicht einen
héheren Zufluss an Mitteln und liegt daher im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionare.

(iti)  SchlieRlich soll der Vorstand das Bezugsrecht fur Spitzenbetrége ausschlieBen kdnnen. Dieser
Bezugsrechtsausschluss zielt darauf, eine Abgabe erworbener eigener Aktien im Wege eines
VerduRerungsangebots an die Aktionére technisch durchfiihrbar zu machen. Der Wert der
Spitzenbetrdge ist je Aktiondr in der Regel gering, deshalb ist der mdgliche
Verwésserungseffekt ebenfalls als gering anzusehen. Demgegentber ist der Aufwand ohne
einen solchen Ausschluss deutlich hoher. Der Ausschluss dient daher der Praktikabilitat und der
leichteren Durchfilhrung. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktiondre
ausgeschlossenen eigenen Aktien werden entweder durch Verkauf an der Borse oder in
sonstiger Weise bestmdglich fur die Gesellschaft verwertet. Vorstand und Aufsichtsrat halten
den moglichen Ausschluss des Bezugsrechts aus diesen Griinden fur sachlich gerechtfertigt und

unter Abwagung mit den Interessen der Aktiondre auch fir angemessen.

cc) Im Rahmen eines 6ffentlichen Ubernahmeverfahrens, in dem die Gesellschaft als Bieterin den
Aktionédren der zu erwerbenden Zielgesellschaft (auch) Aktien der Gesellschaft als Gegenleistung
anbietet, kann es dazu kommen, dass auch die Zielgesellschaft von ihr selbst gehaltene eigene Aktien
(also Aktien der Zielgesellschaft) in das Ubernahmeangebot einliefert. Damit erwirbt sie zugleich einen
Anspruch auf Aktien der Gesellschaft. Bei Erfolg der Ubernahme kann es dann — abhangig von der
zeitlichen Abfolge des Abwicklungsprozesses bei Vollzug der Ubernahme — dazu kommen, dass die
Zielgesellschaft bereits ein verbundenes Unternehmen der Gesellschaft im Sinne der 8§ 15 ff. AktG ist,
ihr die als Gegenleistung bestimmten Aktien der Gesellschaft bislang jedoch noch nicht (bertragen
wurden. Vielmehr werden ihr (also der Zielgesellschaft) die Aktien der Gesellschaft erst zu einem
Zeitpunkt Ubertragen, in dem sie bereits ein Tochterunternehmen der Gesellschaft ist, sodass die
Gesellschaft einen Teil der angebotenen Aktien mittelbar zurtickerwirbt. Diese Erwerbssituation ist
gegebenenfalls am MaRstab des § 71d Satz 2 AktG i.V.m. § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG zu messen und bedarf
daher einer Erméchtigung, die auch einen Ausschluss des Andienungs- bzw. Bezugsrechts zulasst. Es
kann im Interesse der Gesellschaft liegen, bei einer Ubernahme als Gegenleistung auch Aktien der
Geselischaft anzubieten. Dies ist jedoch nur im Falle eines Ausschlusses des Bezugsrechts, bzw. des
Andienungsrechts der brigen Aktiondre moglich. Die Interessen der Aktiondre werden dabei bereits
ausreichend bei der Entscheidung tber den Bezugsrechtsausschluss fir das Angebot der Aktien an alle

Inhaber der Aktien der Zielgesellschaft beriicksichtigt.

Die in den vorstehenden Absétzen beschriebenen Erméchtigungen zum Bezugsrechtsausschluss bei

Kapitalerh6hungen gegen Bar- und/oder Sacheinlagen sind insgesamt beschrankt auf einen Betrag, der
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10 % des Grundkapitals nicht Gberschreitet, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser
Ermachtigung noch im Zeitpunkt der Ausnutzung der Erméchtigung. Auf die vorgenannte 10 %-Grenze
sind Aktien der Gesellschaft anzurechnen, (i) die wahrend der Laufzeit dieser Erméchtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts aus anderen Erméchtigungen ausgegeben werden und (ii) die zur
Bedienung von Schuldverschreibungen ausgegeben werden oder auszugeben sind, sofern die
Schuldverschreibungen wahrend der Laufzeit dieser Erméchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts
der Aktionére ausgegeben wurden. Erfasst davon sind Kapitalerh6hung aus einem genehmigten Kapital
sowie die Ausgabe von Schuldverschreibungen.

Durch diese Beschrdnkung wird gleichzeitig auch eine mégliche Stimmrechtsverwasserung der vom
Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktiondre begrenzt. Die gemal der vorstehend dargestellten
Anrechnungsklausel verminderte Hochstgrenze wird mit Wirksamwerden einer nach der Verminderung
von der Hauptversammlung beschlossenen neuen Erméchtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre wieder erhoht, soweit die neue Erméchtigung reicht, hdchstens aber bis zu 10 % des
Grundkapitals nach den oben genannten Vorgaben. Denn in diesem Fall hat die Hauptversammlung
erneut die Mdglichkeit Uber einen Bezugsrechtsausschluss zu entscheiden, sodass der Grund der

Anrechnung wieder entfallen ist.

Bei Abwagung dieser Umstande ist die Ermachtigung zum Bezugs- und Andienungsrechtsausschluss in
den umschriebenen Grenzen erforderlich, geeignet, angemessen und im Interesse der Gesellschaft
geboten. Sofern der Vorstand wahrend eines Geschaftsjahres eine der vorstehenden Ermachtigungen
zum Bezugsrechtsausschluss im Rahmen der VerdufRerung eigener Aktien ausnutzt, wird er in der auf

die etwaige Ausnutzung folgenden Hauptversammlung hiertiber berichten.
Bochum, im Mérz 2022

Die Mitglieder des Vorstands der Vonovia SE
(gez.)



