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FINANZIELLE KENNZAHLEN in Mio. € 2019 2020

Segmenterlöse Total 4.111,7 4.370,0

Adjusted EBITDA Total 1.760,1 1.909,8

Adjusted EBITDA Rental 1.437,4 1.554,2

Adjusted EBITDA Value-add 146,3 152,3

Adjusted EBITDA Recurring Sales 91,9 92,4

Adjusted EBITDA Development 84,5 110,9

Group FFO 1.218,6 1.348,2

Group FFO pro Aktie in €* 2,25 2,38

BILANZIELLE KENNZAHLEN in Mio. € 31.12.2019 31.12.2020

Verkehrswert des Immobilienbestands 53.316,4 58.910,7

Adjusted NAV 28.199,6 33.651,8

Adjusted NAV pro Aktie in €* 52,00 59,47

LTV in % 43,1 39,4

NICHTFINANZIELLE KENNZAHLEN 2019 2020

Eigene Wohnungen 416.236 415.688

Leerstandsquote in % 2,6 2,4

Monatliche Ist-Miete in €/m² 6,93 7,16

Mietsteigerung organisch in % 3,9 3,1

Mitarbeiter, Anzahl (zum 31. Dezember) 10.345 10.622

Kennzahlen
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Einladung zur 
ordentlichen Hauptversammlung 2021
(virtuelle Hauptversammlung)
Die Aktionäre unserer Gesellschaft 
werden hiermit zu der am
Freitag, den 16. April 2021
um 10:00 Uhr
ohne physische Präsenz der Aktionäre und ihrer Bevollmächtigten

in den Geschäftsräumen der Vonovia SE, Universitätsstraße 133, 44803 Bochum,

stattfindenden
ordentlichen, virtuellen Hauptversammlung 
eingeladen.

Die gesamte Versammlung wird nach § 1 Abs. 2 Satz 1 Nr. 1 C-19AuswBekG im passwortgeschützten InvestorPortal, das über die Internet-
seite der Gesellschaft unter https://investoren.vonovia.de/hv erreichbar ist, für Aktionäre in Bild und Ton übertragen (vgl. die näheren 
Hinweise nach der Wiedergabe der Tagesordnung mit den Beschlussvorschlägen unter III.).

Vonovia SE
Bochum
ISIN DE000A1ML7J1
WKN A1ML7J

Das Gesetz über Maßnahmen im Gesellschafts-, Genossenschafts-, Vereins-, Stiftungs- und Wohnungseigentumsrecht zur Bekämpfung 
der Auswirkungen der COVID-19-Pandemie (C-19 AuswBekG) eröffnet die Möglichkeit, ordentliche Hauptversammlungen des Jahres 
2021 ohne physische Präsenz der Aktionäre oder ihrer Bevollmächtigen abzuhalten (virtuelle Hauptversammlung). Angesichts der noch 
andauernden COVID-19-Pandemie, der vom Land Nordrhein-Westfalen insoweit beschlossenen Verhaltensregeln und des Ziels der 
Vermeidung von Gesundheitsrisiken für die Aktionäre, die internen und externen Mitarbeiter sowie die Organmitglieder der Gesellschaft 
hat der Vorstand der Vonovia SE mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen, von der Möglichkeit der virtuellen Hauptversammlung 
Gebrauch zu machen.
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1.	 Vorlage des festgestellten Jahresabschlusses 
der Vonovia SE und des gebilligten Konzern- 
abschlusses zum 31. Dezember 2020 sowie  
des zusammengefassten Lageberichts für die 
Vonovia SE und den Konzern einschließlich  
des erläuternden Berichts zu den Angaben nach 
§ 289a, § 315a Handelsgesetzbuch (HGB)  
sowie des Berichts des Aufsichtsrats für das 
Geschäftsjahr 2020
Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Jahres- 
abschluss und den Konzernabschluss gebilligt; der Jahres-
abschluss ist damit festgestellt. Eine Beschlussfassung der 
Hauptversammlung zu diesem Tagesordnungspunkt 1 ist 
deshalb nicht vorgesehen und auch nicht notwendig. 

Die genannten Unterlagen sind von der Einberufung der 
Hauptversammlung an über die Internetseite der Vonovia SE 
unter https://investoren.vonovia.de/hv und in der Haupt- 
versammlung zugänglich und werden vom Vorstand bzw. – 
im Fall des Berichts des Aufsichtsrats – vom Vorsitzenden 
des Aufsichtsrats in der Hauptversammlung erläutert werden. 
Im Rahmen ihres Auskunftsrechts haben die Aktionäre die 
Gelegenheit, zu den Vorlagen Fragen zu stellen.

2.	 Beschlussfassung über die Verwendung des 
Bilanzgewinns des Geschäftsjahres 2020 der 
Vonovia SE
Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den im festgestellten 
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2020 ausgewiesenen 
Bilanzgewinn in Höhe von EUR 1.000.000.000,00 wie folgt 
zu verwenden:

Ausschüttung einer Dividende von EUR 1,69  
je Stückaktie der Gesellschaft, die für das  
Geschäftsjahr 2020 dividendenberechtigt ist; 
bei derzeit 565.887.299 Stückaktien: EUR	 956.349.535,31

Einstellung in andere Gewinnrücklagen: EUR	 0,00

Gewinnvortrag EUR	 43.650.464,69

Bilanzgewinn EUR	 1.000.000.000,00

Die Dividende ist am 19. Mai 2021 zur Auszahlung fällig.

Der Gewinnverwendungsvorschlag beruht auf den am Tag 
der Einberufung nach Kenntnis der Gesellschaft für das 
abgelaufene Geschäftsjahr 2020 dividendenberechtigten 
Stückaktien. Sollte sich die Zahl dieser dividendenberechtig- 
ten Stückaktien bis zur Hauptversammlung ändern, wird 
in der Hauptversammlung ein entsprechend angepasster 
Beschlussvorschlag zur Abstimmung gestellt, der unverändert 
eine Dividende von EUR 1,69 je für das abgelaufene Geschäfts- 
jahr 2020 dividendenberechtigter Stückaktie sowie einen ent- 
sprechend angepassten Vorschlag zum Gewinnvortrag und/
oder zur Einstellung in andere Gewinnrücklagen vorsieht.  

Der nicht auf dividendenberechtigte Stückaktien entfallende 
Betrag wird auf neue Rechnung vorgetragen und/oder in 
andere Gewinnrücklagen eingestellt.

Die Dividende wird nach Wahl der Aktionäre in bar oder  
in Form von Aktien der Gesellschaft geleistet. Die näheren 
Details dazu sind in einem gesonderten Dokument (prospekt- 
befreiendes Dokument) gemäß Artikel 1 Abs. 4 lit. h), Abs. 5 
Unterabs. 1 lit. g) der EU-Prospektverordnung (Verordnung 
(EU) 2017/1129 des Europäischen Parlaments und des Rates 
vom 14. Juni 2017) dargelegt. Dieses ist auf der Internetseite  
der Vonovia SE unter https://investoren.vonovia.de/hv 
zugänglich und wird insbesondere Informationen über die 
Anzahl und die Art der Aktien und Ausführungen über die 
Gründe und die Einzelheiten des Aktienangebots enthalten.

Sofern der Beschlussvorschlag von Vorstand und Aufsichts-
rat durch die Hauptversammlung angenommen wird, gilt für 
die Auszahlung der Dividende was folgt:

Da die Dividende für das Geschäftsjahr 2020 in vollem  
Umfang aus dem steuerlichen Einlagekonto im Sinne  
des § 27 des Körperschaftsteuergesetzes (nicht in das 
Nennkapital geleistete Einlagen) geleistet wird, erfolgt 
die Auszahlung ohne Abzug von Kapitalertragsteuer und 
Solidaritätszuschlag. Bei inländischen Aktionären unterliegt 
die Dividende nicht der Besteuerung. Dies gilt sowohl für 
die Barausschüttung als auch soweit die Dividende in Form 
von Aktien geleistet wird. Eine Steuererstattungs- oder 
Steueranrechnungsmöglichkeit ist mit der Dividende nicht 
verbunden. Die Ausschüttung mindert nach Auffassung der 
deutschen Finanzverwaltung die steuerlichen Anschaffungs-
kosten der Aktien.

Die Ausschüttung der Dividende in bar erfolgt voraussichtlich 
am 19. Mai 2021. Die Aktionäre, die die Aktiendividende 
wählen, werden die neuen Aktien der Gesellschaft voraus-
sichtlich am 21. Mai 2021 erhalten.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie die 
Aktiendividende nur anbieten und durchführen werden, 
wenn sie dies nach pflichtgemäßer Bewertung unter Berück-
sichtigung der Interessen der Gesellschaft und ihrer Aktionäre 
als sinnvoll erachten. Maßgeblich für diese Entscheidung  
wird insbesondere die Entwicklung des Aktienkurses der 
Gesellschaft im Verhältnis zu den jeweils aktuellen finanziel- 
len Leistungskennzahlen sein. Sollten sich Vorstand und 
Aufsichtsrat gegen die Durchführung einer Aktiendividende 
entscheiden, wird das Wahlrecht für die Auszahlung der 
Dividende in Aktien nicht bestehen bzw. entfallen und die 
Dividende wird ausschließlich in bar ausgezahlt werden.  
Die Auszahlung der Dividende würde dann unverzüglich nach  
einer solchen Entscheidung vorgenommen werden, spätes-
tens aber am 19. Mai 2021.

I.   Tagesordnung
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3.	 Beschlussfassung über die Entlastung der  
Mitglieder des Vorstands für das Geschäfts- 
jahr 2020
Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den im Geschäfts-
jahr 2020 amtierenden Mitgliedern des Vorstands für dieses 
Geschäftsjahr Entlastung zu erteilen.

4.	 Beschlussfassung über die Entlastung der  
Mitglieder des Aufsichtsrats für das Geschäfts-
jahr 2020
Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den im Geschäfts-
jahr 2020 amtierenden Mitgliedern des Aufsichtsrats für 
dieses Geschäftsjahr Entlastung zu erteilen.

5.	 Wahl des Abschlussprüfers und des Konzern-
abschlussprüfers für das Geschäftsjahr 2021 
sowie des Prüfers für die etwaige prüferische 
Durchsicht der Zwischenfinanzberichte für das 
Geschäftsjahr 2021 sowie des Zwischenfinanz-
berichts für das erste Quartal des Geschäfts- 
jahres 2022
Der Aufsichtsrat schlägt auf Empfehlung seines Prüfungs-
ausschusses vor, die KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft, Berlin, zum Abschlussprüfer und Konzernabschluss-
prüfer für das Geschäftsjahr 2021 sowie zum Prüfer für die 
etwaige prüferische Durchsicht von Zwischenfinanzberichten 
für das Geschäftsjahr 2021 und für das erste Quartal des 
Geschäftsjahres 2022 zu bestellen.

Der Prüfungsausschuss des Aufsichtsrats hat gemäß Artikel 
16 Abs. 2 Unterabs. 3 der EU-Abschlussprüferverordnung 
(Verordnung (EU) Nr. 537/2014 des Europäischen Parlaments 
und des Rates vom 16. April 2014) erklärt, dass seine Emp-
fehlung frei von ungebührlicher Einflussnahme durch Dritte 
ist und ihm keine Beschränkung im Hinblick auf die Auswahl 
eines bestimmten Abschlussprüfers oder einer bestimmten 
Prüfgesellschaft (Artikel 16 Abs. 6 der EU-Abschlussprüfer-
verordnung) auferlegt wurde.

6.	 Billigung des Vergütungssystems für die Vor-
standsmitglieder
Durch das Gesetz zur Umsetzung der zweiten Aktionärs-
rechterichtlinie (ARUG II) vom 12. Dezember 2019 wurde  
§ 120a in das Aktiengesetz eingeführt, welcher vorsieht, 
dass die Hauptversammlung einer börsennotierten Gesell-
schaft bei jeder wesentlichen Änderung, mindestens jedoch 
alle vier Jahre, über die Billigung des vom Aufsichtsrat 
vorgelegten Vergütungssystems für die Vorstandsmitglieder 
beschließt. 

Mit Wirkung zum 1. Januar 2021 hat der Aufsichtsrat ein 
überarbeitetes Vergütungssystem für die Vorstandsmitglieder 
beschlossen, welches dieser Hauptversammlung entspre-
chend den Vorschriften des § 120a des Aktiengesetzes zur 
Beschlussfassung vorgelegt wird.

Der Aufsichtsrat schlägt auf Empfehlung seines Präsidial- und 
Nominierungsausschusses vor, das nachstehend beschrie-
bene, vom Aufsichtsrat mit Wirkung zum 1. Januar 2021 
beschlossene Vergütungssystem für die Vorstandsmitglieder 
zu billigen.

Beschreibung des Vergütungssystems für den Vorstand der 
Vonovia SE:

1.	 Grundsätze des Vergütungssystems 
Vonovia steht als Wohnungsunternehmen mitten in der 
Gesellschaft. Darum haben unsere Aktivitäten niemals nur 
eine wirtschaftliche, sondern immer auch eine gesellschaft-
liche Perspektive. Wir sind uns unserer besonderen Rolle 
und Verantwortung bewusst: Als Dienstleister und Anbieter 
von Wohnungen für rund eine Million Menschen stellen 
wir unsere Kunden und ihre Bedürfnisse in den Mittelpunkt. 
Deshalb pflegen wir die Gebäudesubstanz und gestalten 
Quartiere aktiv mit. Wir bieten unseren Kunden zeitgemäße 
und bedarfsgerechte Wohnungen an und entwickeln  
Dienstleistungen für mehr Lebensqualität. Und aus diesem 
Grund beteiligen wir uns auch an einer besonders wichtigen 
gesellschaftlichen Aufgabe: dem Bau neuer Wohnungen. 
Wir fühlen uns den Grundsätzen der sozialen Marktwirtschaft 
und der Wirtschaftlichkeit verpflichtet und übernehmen 
Verantwortung für sicheres, gutes und bezahlbares Wohnen.

Das im Folgenden beschriebene Vergütungssystem für den 
Vorstand der Vonovia SE stellt ein wirksames Instrument 
dar, um sicherzustellen, dass Vonovia diesem Rollenbild ge-
recht und zeitgleich die Unternehmensstrategie erfolgreich 
umgesetzt wird. Neben den wesentlichen finanziellen  
Konzernsteuerungsgrößen finden demnach auch die Aspekte 
Umwelt, Soziales und Unternehmensführung (Environment, 
Social, Governance bzw. Sustainability Performance) in 
besonderer Weise Berücksichtigung in der Vergütung des 
Vorstands.

Die Leistungskriterien, anhand derer sich die Vorstands- 
vergütung bemisst, spiegeln die Unternehmensstrategie wider 
und setzen insbesondere Anreize für ein langfristiges und 
nachhaltiges Unternehmenswachstum. Die Einführung des 
Sustainability Performance Index (SPI) unterstreicht dies.  
Im Vergütungssystem des Vorstands finden sich die 
wichtigsten Kennzahlen zur Unternehmenssteuerung im 
Sinne der Unternehmensstrategie wieder. Durch sie werden 
Anreize gesetzt, um die Interessen des Vorstands an die 
der Aktionäre und weiterer Stakeholder wie Kunden und 
Mitarbeiter anzugleichen. Hierzu trägt neben der Berück-
sichtigung von Sustainability Performance-Zielen auch der 
relative Vergleich mit relevanten Marktteilnehmern bei.
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Ziel dieses Vergütungssystems ist es, die Vorstands- 
mitglieder entsprechend ihrer Leistung und ihres jeweiligen 
Tätigkeits- und Verantwortungsbereichs angemessen zu 
vergüten und sie im Sinne einer erfolgreichen Unternehmen-
sentwicklung am Erfolg von Vonovia partizipieren zu lassen. 
Ein durchgängiges Vergütungssystem des Vorstands und 
des oberen Führungskreises stellt hierbei eine konsistente 
Anreizwirkung und somit eine erfolgreiche strategische 
Weiterentwicklung sicher.

Das Vergütungssystem bildet die Grundlage für die Festset-
zung der Vergütung der Vorstandsmitglieder der Vonovia SE.

Der Aufsichtsrat orientiert sich bei der Ausgestaltung des 
Vergütungssystems für den Vorstand an den folgenden 
Grundsätzen:

1. Grundsätze des Vergütungssystems 

1

Grundsätze der Vorstandsvergütung

 Das Vergütungssystem trägt wesentlich zum Unternehmenserfolg bei, indem es die Umsetzung der Unternehmensstrategie durch auf 
den Unternehmenserfolg bezogene Leistungskriterien fördert und anspruchsvolle jährliche und mehrjährige Ziele setzt.

 Das Vergütungssystem leistet einen zentralen Beitrag zum Angleich der Interessen des Vorstands mit den Interessen der Aktionäre. 
Der überwiegende Teil der variablen Vergütung des Vorstands wird aktienbasiert gewährt. Darüber hinaus sind die Vorstandsmitglieder 
durch Aktienhaltevorschriften verpflichtet, Vonovia-Aktien zu erwerben und für die Dauer ihrer Bestellung zu halten.

 Der überwiegende Teil der variablen Vergütung basiert auf einer mehrjährigen Bemessungsgrundlage. Zudem werden nicht-finanzielle Ziele 
und die Nachhaltigkeitsstrategie von Vonovia in der Vergütung des Vorstands berücksichtigt. Somit wird eine langfristige und nachhaltige 
Entwicklung von Vonovia durch das Vergütungssystem gefördert.

 Die Leistung der Vorstandsmitglieder wird in der variablen Vergütung durch adäquat und ambitioniert gesetzte Leistungskriterien 
angemessen berücksichtigt (Pay-for-Performance). Im Short-Term-Incentive (STI) umfasst dies auch individuelle Leistungskriterien. Die 
variable Vergütung ist betragsmäßigen begrenzt (Cap) und kann vollständig ausfallen.

 Die Vergütung der Vorstandsmitglieder steht in einem angemessenen Verhältnis zu ihren Aufgaben und Leistungen sowie zur Lage des 
Unternehmens. Zusätzlich wird auf die Üblichkeit der Vergütung im Vergleich zu anderen, vergleichbaren Unternehmen sowie auf die 
vertikale Angemessenheit im Vergleich zur Vergütung des oberen Führungskreises und der Gesamtbelegschaft geachtet.

 Der Aufsichtsrat achtet auf die Durchgängigkeit der Vergütungssysteme des Vorstands und des oberen Führungskreises. Die gemeinsame 
Verfolgung der langfristigen Konzernstrategie wird durch gleichgerichtete Anreize und einheitliche Ziele sichergestellt.

 Es werden Anreize zur langfristigen Outperformance am Kapitalmarkt gesetzt, indem bei der langfristigen variablen Vergütung eine relative 
Erfolgsmessung gegenüber relevanten Marktteilnehmern vorgenommen wird.
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2.	 Verfahren zur Fest- und Umsetzung sowie zur  
Überprüfung des Vergütungssystems, erstmalige 
Anwendung, Interessenkonflikte 

Den Vorgaben der §§ 87 Abs. 1, 87a Abs. 1 AktG entspre-
chend beschließt der Aufsichtsrat das Vergütungssystem  
für die Vorstandsmitglieder der Vonovia SE. Dabei wird der  
Aufsichtsrat durch den Präsidial- und Nominierungsaus-
schuss („Präsidialausschuss“) unterstützt, welcher Empfeh-
lungen zum Vorstandsvergütungssystem entwickelt. Über 
diese Empfehlungen berät und beschließt der Aufsichtsrat.  
Bei Bedarf kann der Aufsichtsrat externe Berater hinzu-
ziehen, wobei er auf deren Unabhängigkeit vom Vorstand 
und vom Unternehmen achtet. Auch bei der Fest- und 
Umsetzung sowie Überprüfung des Vergütungssystems des 
Vorstands werden die allgemeinen Regeln des Aktiengesetzes 
und des DCGK zur Behandlung von Interessenkonflikten 
beachtet. Im Fall von Interessenkonflikten nehmen die Auf-
sichtsratsmitglieder nicht an den Beschlussfassungen zu den 
betreffenden Tagesordnungspunkten im Aufsichtsrat und in 
den jeweiligen Ausschüssen teil. 

Die Vergütungsbedingungen der Arbeitnehmer finden bei der 
Festsetzung der Vergütungshöhe der Vorstandsmitglieder 
über den vertikalen Vergleich Berücksichtigung (siehe hierzu 
unter 3.2). Außerdem wird im Zusammenhang mit der 
Festlegung der Leistungskriterien der variablen Vergütung 
für den Vorstand auf weitgehend gleichgerichtete Leistungs-
anreize des oberen Führungskreises geachtet. 

Der Aufsichtsrat legt das Vergütungssystem der Haupt- 
versammlung zur Billigung vor. Die Ziel-Gesamtvergütung der 
Mitglieder des Vorstands legt der Aufsichtsrat im Einklang 
mit dem der Hauptversammlung zur Billigung vorgelegten 
Vergütungssystem fest. Ferner bestimmt der Aufsichtsrat 
für das jeweils bevorstehende Geschäftsjahr die Leistungs-
kriterien für die im Vergütungssystem definierten variablen 
Vergütungselemente.

Die regelmäßige Überprüfung des Vorstandsvergütungs-
systems durch den Aufsichtsrat wird durch den Präsidial-
ausschuss vorbereitet. Dieser empfiehlt dem Aufsichtsrat 
Änderungen des Systems, sofern dies erforderlich erscheint. 
Sollten wesentliche Änderungen am Vergütungssystem  
vorgenommen werden, so wird dieses der Hauptversammlung 
zur erneuten Billigung vorgelegt. Gleiches erfolgt auch  
ohne wesentliche Änderungen mindestens alle vier Jahre.

Billigt die Hauptversammlung das jeweils zur Abstimmung 
gestellte Vergütungssystem nicht, wird spätestens der  
darauffolgenden ordentlichen Hauptversammlung ein über-
prüftes Vergütungssystem zur Billigung vorgelegt.

Das vorliegende Vorstandsvergütungssystem gilt ab dem  
1. Januar 2021 für alle Vorstandsmitglieder der Vonovia SE.  
Vergütungsansprüche, einschließlich solcher aus den 
bislang einschlägigen Regelungen zur variablen Vergütung, 
für Zeiten vor 1. Januar 2021 richten sich weiterhin nach den 
diesen jeweils zugrundeliegenden vertraglichen Regelungen.

3.	 Festlegung der konkreten Ziel-Gesamtvergütung 
durch den Aufsichtsrat, Angemessenheit der  
Vorstandsvergütung

Den Vorgaben von Aktiengesetz und DCGK folgend  
achtet der Aufsichtsrat bei der Festlegung der Ziel-Gesamt- 
vergütung der Vorstandsmitglieder darauf, dass diese 
jeweils in einem angemessenen Verhältnis zu den Aufgaben 
und Leistungen des Vorstandsmitglieds sowie zur Lage der 
Gesellschaft steht, auf eine langfristige und nachhaltige 
Entwicklung der Vonovia SE ausgerichtet ist und die übliche 
Vergütung nicht ohne besondere Gründe übersteigt.  
Zu diesem Zweck werden sowohl externe als auch interne 
Vergleichsbetrachtungen angestellt. 

Bei der Beurteilung der Angemessenheit der Vergütungshöhen 
finden das Vergleichsumfeld der Vonovia SE (horizontaler,  
externer Vergleich) sowie die unternehmensinterne Vergü-
tungsstruktur (vertikaler, interner Vergleich) Berücksichtigung. 

3.1	 Horizontaler Vergleich
Im horizontalen – externen – Vergleich wird zur Beurteilung 
der Angemessenheit und Üblichkeit der Höhe und Struktur der 
Ziel-Gesamtvergütung eine im Hinblick auf die Marktstellung 
der Vonovia SE (insbesondere Branche, Größe, Land) geeignete 
Gruppe von Unternehmen herangezogen. Hierbei handelt  
es sich um die weiteren Unternehmen des DAX sowie eine 
Vergleichsgruppe bestehend aus börsennotierten nationalen 
und internationalen Unternehmen aus der Immobilienbranche 
und aus Industrien mit vergleichbaren Geschäftsmodellen. 

3.2	 Vertikaler Vergleich
Neben dem horizontalen – externen – Vergleich erfolgt zu-
dem auch ein vertikaler – interner – Vergleich der Vergütung 
des Vorstands. Hierbei wird die Relation der Vorstands- 
vergütung zur Vergütung des oberen Führungskreises, im 
Sinne der ersten Führungsebene unterhalb des Vorstands, 
der weiteren Führungskräfte sowie zur Berücksichtigung  
der Gesamtbelegschaft der übrigen Vonovia-Mitarbeiter 
der Immobilienwirtschaft (konzernweit) betrachtet.  
Der Aufsichtsrat berücksichtigt dabei neben den aktuellen 
Relationen der Vergütung der unterschiedlichen Ebenen 
zueinander insbesondere auch die Entwicklung der Vergü-
tungen der beschriebenen Gruppen im Zeitablauf. Dieser 
Abgleich erfolgt auch bei der regelmäßigen Überprüfung der 
Angemessenheit der Vorstandsvergütung und somit auch 
bei entsprechenden Gehaltsanpassungen.

3.3	 Differenzierung nach dem jeweiligen Anforderungsprofil
Das Vergütungssystem erlaubt es dem Aufsichtsrat, bei 
der Höhe der Ziel-Gesamtvergütung die Funktion und den 
Verantwortungsbereich des einzelnen Vorstandsmitglieds zu 
berücksichtigen. Nach pflichtgemäßem Ermessen des Auf-
sichtsrats sind daher funktionsspezifische Differenzierungen 
zulässig, bei denen Kriterien wie Marktüblichkeit, Erfahrung 
des jeweiligen Vorstandsmitglieds, Dauer der Zugehörigkeit 
zum Vorstand und verantwortetes Vorstandsressort zu 
berücksichtigen sind. 
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3.4	 Das Vergütungssystem im Überblick

Bemessungsgrundlage / Parameter

Grundgehalt  
(„Festvergütung“)

•	Fixe vertraglich vereinbarte Vergütung,  
die in zwölf Monatsraten ausgezahlt wird

Fi
xe

 V
er

gü
tu

ng

Versorgungsbeitrag/ 
Versorgungsentgelt

Vor 2021 
erstmals 
bestellte 
Vorstände

•	Möglichkeit der Einbrin-
gung eines zusätzlich 
zum Grundgehalt 
gezahlten jährlichen 
Versorgungsbeitrags in 
bestehendes Entgelt- 
umwandlungsmodell mit 
Garantieverzinsung,  
das auch anderen Mit-
arbeitern zur Verfügung 
steht alternativ Auszah-
lung eines bestimmten 
Fixbetrags als zusätz-
liche Barvergütung 
(Versorgungsentgelt)

•	 Möglichkeit auf Regelung 
für Neuvorstände 
umzustellen (einmaliges 
Wahlrecht).

•	Für ein Vorstandsmit-
glied mit zusätzlichem 
Dienstverhältnis bei 
ausländischer Konzern- 
tochtergesellschaft 
Versorgungszusage 
(Beitragszahlungen in 
eine Pensionskasse) 
zzgl. Versorgungsentgelt) 
durch Konzern- 
tochtergesellschaft

Ab 2021 
erstmals 
bestellte 
Vorstände

•	Keine Teilnahmemög-
lichkeit an bisherigen 
Entgeltumwandlungs-
modell

•	Gewährung eines  
zusätzlich zum Grund- 
gehalt gezahlten  
jährlichen Versorgungs-
entgelts in bar

•	Möglichkeit der Einbrin-
gung des Versorgungs-
entgelts in Anlagefonds 
bei externem Dienst- 
leister (keine betriebliche 
Altersversorgung)

•	 Im Versorgungsfall  
Auszahlung des ange-
sammelten Kapitals 
nebst Erträgen

Bemessungsgrundlage / Parameter

Fi
xe

 V
er

gü
tu

ng

Sachbezüge und 
sonstige 

Nebenleistungen

•	 Gewährung der privaten Inanspruchnahme  
eines Dienstwagens respektive einer 
Dienstwagenpauschale sowie Stellung von 
Sachmitteln (insb. Kommunikationsmittel)

•	50 % der Beiträge zur privaten Kranken- 
und Pflegeversicherung, höchstens jedoch 
den maximalen Arbeitgeberanteil zur 
gesetzlichen Kranken- und Pflegeversi-
cherung

•	 D&O-Versicherung nebst Strafrechtsschutz
•	 In Einzelfällen Risikolebensversicherung

Va
ria

bl
e 

Ve
rg

üt
un

g

Short-Term-
Incentive (STI)

Typ: •	Ziel-STI

Begrenzung I 
Cap: •	 125 % des Ziel-STI

Leistungs- 
kriterien:

•	Group FFO
•	Adjusted EBITDA
•	Persönlicher Leistungs-

faktor (0,8 – 1,2)

Auszahlung:

•	Fälligkeit einen Monat 
nach Feststellung des 
Jahresabschlusses der 
Gesellschaft

•	Auszahlung in bar

Long-Term- 
Incentive-Plan 

(LTIP) 

Plantyp: •	Performance Share Plan 

Begrenzung I 
Cap:

•	250 % des Zuteilungs-
werts

Leistungs- 
kriterien:

•	Relativer Total  
Shareholder Return  
(relativer TSR)

•	NTA pro Aktie
•	Group FFO pro Aktie
•	Sustainability  

Performance Index (SPI)

Auszahlung:

•	Mit nächstmöglicher 
Gehaltsabrechnung nach 
Feststellung des Jahres-
abschlusses, der auf das 
Ende der vierjährigen Per-
formance-Periode folgt

•	Auszahlung in bar
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Bemessungsgrundlage / Parameter

W
ei

te
re

 V
er

gü
tu

ng
sr

eg
el

un
ge

n

Maximale 
Gesamtvergütung

•	Die maximale Gesamtvergütung liegt für  
den Vorstandsvorsitzenden bei EUR 11 Mio.  
brutto und für die übrigen Vorstands- 
mitglieder bei EUR 5,5 Mio. brutto p. a.

Malus/Clawback

•	Teilweise oder vollständige Reduzierung  
bzw. Rückforderung der variablen Ver-
gütung

•	Möglich bei wesentlichen Pflichtverlet-
zungen (für das Jahr der Pflichtverletzung) 
und bei Auszahlungen auf fehlerhafter 
Datengrundlage

•	Clawback-Frist von einem Jahr nach 
Auszahlung

Change of Control

•	Sonderkündigungsrecht des Vorstands-
mitglieds im Falle des Kontrollwechsels 
und Entschädigung i. H. v. grundsätzlich 
zwei (im Einzelfall drei) Jahresgesamt- 
vergütungen berechnet auf der Grund-
lage der Gesamtvergütung des letzten 
Geschäftsjahres, ggf. des laufenden 
Geschäftsjahres) abzgl. Vergütung wäh-
rend der Kündigungsfrist, bei Ausübung, 
nicht jedoch höher als Vergütung für die 
Restlaufzeit des Anstellungsvertrags

Aktienhaltevorschrift

•	Verpflichtung der Vorstandsmitglieder 
zum Erwerb von Aktien der Vonovia SE 
im Wert von 100 % des Grundgehalts, 
bzw. 150 % des Grundgehalts im Falle des 
Vorstandsvorsitzenden (Aufbau innerhalb 
der ersten vier Geschäftsjahre nach 
Bestellung); bei Wiederbestellung erhöht 
sich die zu haltende Aktienanzahl auf 
einen Wert von 150 % bzw. 200 % des 
Grundgehalts

•	Verpflichtung zum Halten der erworbenen 
Aktien für die Dauer der Vorstandstätigkeit

Leistungen bei 
vorzeitiger 

Vertragsbeendigung

•	Abfindung i. H. v. zwei Jahresgesamt- 
vergütungen bei Widerruf der Bestellung 
berechnet auf der Grundlage der Gesamt-
vergütung des letzten Geschäftsjahres, 
ggf. des laufenden Geschäftsjahres) abzgl. 
Vergütung während der Kündigungsfrist, 
jedoch nicht höher als die Vergütung für 
die Restlaufzeit des Anstellungsvertrags; 
keine Abfindung bei Vorliegen eines 
wichtigen Grundes zur außerordentlichen 
Kündigung des Anstellungsvertrags durch 
die Gesellschaft

•	Fortzahlung der Festvergütung an Hinter-
bliebene im Todesfall für den Sterbemonat 
und die sechs darauffolgenden Monate 
sowie des STI pro rata temporis bis zum 
Ablauf des Sterbemonats

3.5	 Die Komponenten des Vergütungssystems,  
Anteil an der Ziel-Gesamtvergütung

3.5.1	 Komponenten des Vergütungssystems
Das Vergütungssystem setzt sich aus fixen und variablen 
Komponenten zusammen, deren Summe die Gesamtvergü-
tung eines Vorstandsmitglieds bildet.

Die fixen Vergütungskomponenten werden unabhängig vom 
Erfolg des Unternehmens gezahlt und bestehen aus der 
Festvergütung, Sachbezügen, sonstigen Nebenleistungen  
sowie einem jährlichen Versorgungsentgelt bzw. Versorgungs- 
beitrag.

Die variablen Vergütungskomponenten sind an das Erreichen 
vorab definierter Erfolgsziele gekoppelt und bestehen aus  
einem kurzfristigen variablen Bestandteil in Form eines Short- 
Term-Incentive (STI) sowie einem langfristigen variablen 
Bestandteil, dem sog. Long-Term-Incentive nach näherer 
Maßgabe eines Long-Term-Incentive-Plans (LTIP).

Erreicht das Vorstandsmitglied sowohl im STI als auch im 
LTIP einen Zielerreichungsgrad von 100 %, so ergibt die 
Summe aus diesen variablen Auszahlungen und der Fest-
vergütung sowie dem jährlichen Versorgungsentgelt bzw. 
Versorgungsbeitrag und den Nebenleistungen die Ziel- 
Gesamtvergütung des jeweiligen Vorstandsmitglieds.

 

3.5.1. Komponenten des Vergütungssystems

2

Festvergütung

Short-Term-Incentive (STI)

Long-Term-Incentive-Plan (LTIP)

Ziel-Gesamtvergütung

Versorgungsbeitrag/Versorgungsentgelt

+

+

+

Nebenleistungen
+

3.5.2	 Relativer Anteil der Vergütungskomponenten an der 
Ziel-Gesamtvergütung

Die einzelnen Vergütungskomponenten werden in der Ziel- 
Gesamtvergütung unterschiedlich stark gewichtet. Bei einer 
100 %igen Zielerreichung beträgt der STI zwischen 45 %  
und 60 % der Festvergütung, während der LTIP zwischen 
120 % und 200 % der Festvergütung ausmacht. Als zusätz- 
liche erfolgsunabhängige Komponenten des Vergütungs-
systems werden (i) ein jährliches Versorgungsentgelt (für 
ein Vorstandsmitglied inklusive Beitragszahlungen einer 
Konzerntochtergesellschaft in eine externe Pensionskasse) 
gewährt bzw. entsteht (im Falle der Teilnahme an dem 
Entgeltumwandlungsmodell) ein jährlicher Versorgungsauf-
wand in Höhe von 60 % bis 80 % der Festvergütung und  
(ii) Nebenleistungen in Höhe von durchschnittlich 3 % bis  
8 % der Festvergütung gewährt. 
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währung der zugrundeliegenden LTIP-Tranche zugerechnet. 
Nebenleistungen werden mit dem steuerlichen geldwerten 
Vorteil angesetzt. Sollte die Summe der Leistungen für ein Ge-
schäftsjahr die festgelegte Maximalvergütung übersteigen, so 
wird die festgestellte Auszahlung aus dem für das Geschäfts-
jahr gewährten LTIP um den übersteigenden Betrag gekürzt.

Eventuelle Abfindungszahlungen bei vorzeitiger Beendigung 
der Vorstandstätigkeit und sonstige anlassbezogene Sonder-
leistungen, die nicht als Gegenleistung für die Dienste des 
Vorstandsmitglieds gewährt werden (z.B. Umzugskosten, 
Ausgleichszahlungen für Bonusverluste beim Vorarbeitgeber) 
fließen nicht in die Maximalvergütung ein und werden durch 
diese nicht begrenzt. 

4.	 Die Komponenten des Vergütungssystems im Einzelnen
4.1	 Fixe Vergütung
4.1.1	 Festvergütung
Jedes Vorstandsmitglied erhält für seine Vorstandstätigkeit  
ein jährliches Grundgehalt („Festvergütung“), die auch 
grundsätzlich alle Tätigkeiten bei Vonovia Konzern-, Tochter- 
und Beteiligungsgesellschaften abgilt und in zwölf gleichen 
monatlichen Raten ausgezahlt wird. Im Regelfall sind mit der 
Festvergütung auch etwaige sonstige Tätigkeiten im Konzern 
abgegolten. Im Einzelfall können Vorstandsmitglieder jedoch 
aufgrund eines zusätzlichen Anstellungsverhältnisses für 
Geschäftsführungstätigkeiten für eine Konzerntochtergesell-
schaft Vergütungsleistungen von der Konzerntochtergesell-
schaft erhalten, die jedoch dann in der Zielgesamtvergütung 
sowie der Maximalgesamtvergütung gemäß diesem Ver-
gütungssystem erfasst sind. Die Höhe des von der Vonovia 
gewährten Grundgehalts spiegelt die Rolle im Vorstand (unter 
Berücksichtigung auch des zeitlichen Leistungsumfangs für 
die Vorstandstätigkeit, wenn eine Geschäftsführungstätigkeit 
im Konzern separat vergütet wird), die Erfahrung und den 
Verantwortungsbereich sowie die Marktverhältnisse wider. 

4.1.2	 Nebenleistungen
Jedes Vorstandsmitglied erhält zudem Sach- und Neben- 
leistungen (Im Falle eines zusätzlichen Dienstverhältnisses  
mit einer Konzerntochtergesellschaft für eine von der  
Konzerngesellschaft vergütete Geschäftsführungstätigkeit 
im Konzern können die Nebenleistungen ganz oder zum  
Teil von der Konzerntochtergesellschaft geleistet werden).  
Hierzu gehört die Gewährung der privaten Inanspruchnahme  
des Dienstwagens oder nach Wahl des Vorstandsmitglieds 
einer Dienstwagenpauschale sowie die Zurverfügungstel-
lung erforderlicher Sachmittel (z.B. Kommunikationsmittel) 
für die Aufgabenerfüllung. Die Privatnutzung des Dienst- 
wagens wird als geldwerter Vorteil versteuert, die Steuer  
trägt das Vorstandsmitglied. Die mit dem Betrieb des 
Dienstwagens verbundenen Kosten werden von der  
Vonovia SE getragen. 

Die Vonovia SE übernimmt zudem 50 % der Beiträge einer 
privaten Kranken- und Pflegeversicherung, höchstens jedoch 
den maximalen Arbeitgeberanteil zur gesetzlichen Kranken- 

    

1 % – 3 %

15 % – 20 %

42 % – 50 %

12 % – 15 %

20 % – 25 %
       

1 % – 3 %

15 % – 20 %

34 % – 40 %

13 % – 17 %

25 % – 30 %

    

  Nebenleistungen
  Betriebliche Altersversorgung (bAV)
  Long-Term-Incentive-Plan (LTIP)
  Short-Term-Incentive (STI)
  Festvergütung    

Es können sich geringfügige Verschiebungen der vorgenann-
ten relativen Anteile um wenige Prozentpunkte aufgrund 
schwankender Bewertung bzw. Inanspruchnahme der 
Nebenleistungen (welche für Zwecke der hier angegebenen 
prozentualen Anteile an der Ziel-Gesamtvergütung mit 
einem pauschalierten Betrag auf Basis früherer Erfahrungs-
werte angesetzt wurden) ergeben.

Die oben beschriebene Zielvergütungsstruktur gewährleistet  
eine Ausrichtung an der langfristigen und nachhaltigen  
Entwicklung der Vonovia SE. Durch eine hohe Gewichtung 
des LTIP wird sichergestellt, dass die variable Vergütung,  
die sich aus dem Erreichen langfristig orientierter Ziele er-
gibt, den Anteil aus kurzfristig orientierten Zielen übersteigt. 
Zeitgleich werden die operativen jährlichen Ziele durch  
die Gewichtung der variablen Vergütung und den STI incen-
tiviert.

3.6	 Maximalvergütung
Die Höhe der variablen Vergütungskomponenten ist jeweils 
nach oben begrenzt. Die Auszahlung des STI ist auf 125 % 
des Ziel-STI begrenzt. Für den LTIP kann die Auszahlung den 
Wert von 250 % des Zuteilungswerts nicht überschreiten. 

Zusätzlich hat der Aufsichtsrat gemäß § 87a Abs. 1 Satz 2 
Nr. 1 AktG eine betragsmäßige Obergrenze für die Summe 
aller Vergütungselemente für ein Jahr, d. h. derzeit beste-
hend aus Festvergütung, Nebenleistungen, dem jährlichen 
Versorgungsaufwand nach IAS 19 (bzw. das jährliche Ver-
sorgungsentgelt), kurzfristigen variablen und langfristigen 
variablen Vergütungskomponenten festgelegt (Maximal-
vergütung). Die Maximalvergütung schränkt die maximal 
erreichbare Gesamtvergütung (Summe der Einzel- 
komponenten bei maximaler Zielerreichung) nochmals ein. 
Sie beträgt für den Vorstandsvorsitzenden EUR 11 Mio.  
brutto p.a. und für die übrigen Vorstandsmitglieder jeweils 
EUR 5,5 Mio. brutto p.a. (Einschließlich der Vergütung für 
weitere Mandate in Konzerngesellschaften; aufgrund der 
neuen Regelungen im ARUG II muss der Versorgungsaufwand 
nach IAS 19 (bzw. das jährliche Versorgungsentgelt) bei der 
Berechnung der Maximalvergütung einbezogen werden). 

Diese Obergrenze bezieht sich auf die Summe der Leistungen, 
die einem Vorstandsmitglied für die Vorstandstätigkeit für  
das jeweilige Geschäftsjahr gewährt wird. Auszahlungen der  
langfristigen variablen Vergütungskomponente unter dem 
jeweils anwendbaren LTIP werden dabei dem Jahr der Ge-
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und Pflegeversicherung. Im Einzelfall können zugunsten  
eines Vorstandsmitglieds Risikolebensversicherungen 
abgeschlossen werden. Des Weiteren besteht zugunsten der 
Vorstandsmitglieder eine marktübliche D&O-Versicherung 
nebst Strafrechtsschutz. Der Selbstbehalt der Vorstands-
mitglieder unter der D&O-Schadenshaftpflichtversicherung 
beläuft sich im Einklang mit § 93 Abs. 2 S. 3 AktG auf 10 % 
des Schadens bzw. das Eineinhalbfache der festen jährlichen 
Vergütung. Geschäfts- und Reisekosten werden nach den 
jeweils geltenden Kostenerstattungsrichtlinien erstattet. 

Die Nebenleistungen stehen allen Vorstandsmitgliedern 
grundsätzlich in gleicher Weise zu, sie können jedoch im 
Einzelfall je nach der persönlichen Situation und Inanspruch-
nahme, insbesondere in der Höhe, variieren. Der Aufsichtsrat 
kann andere oder zusätzliche marktübliche Nebenleistungen 
gewähren.

4.1.3	 Altersversorgung
Vorstandsmitglieder, die erstmals vor dem 1. Januar 2021 
bestellt wurden, können an einem System der betrieblichen  
Altersversorgung der Vonovia teilnehmen, sofern keine 
Versorgungszusage aufgrund eines weiteren Anstellungs- 
verhältnisses im Konzern besteht. Das Altersversorgungs- 
system beinhaltet die Möglichkeit, einen jährlichen  
Versorgungsbeitrag in das Entgeltumwandlungsmodell  
“Versorgungsbezüge anstelle von Barbezügen“ in der  
jeweils geltenden Fassung einzubringen. An diesem Alters- 
versorgungssystem nehmen auch andere Mitarbeiter des 
Unternehmens teil. Den Versorgungsbeitrag erhalten die 
Vorstandsmitglieder von der Gesellschaft zusätzlich zum 
jeweiligen Grundgehalt. Die eingebrachten Versorgungs-
beiträge werden in eine Versorgungsanwartschaft mit einer 
festen Verzinsung umgewandelt und in Abhängigkeit vom 
jeweils erreichten Alter nach versicherungsmathematischen 
Grundsätzen verrentet. Ab dem Zeitpunkt, in dem die 
Summe der durch Entgeltumwandlung finanzierten Ver-
sorgungsbausteine die jeweils geltenden Einstandsgrenzen 
des Pensionssicherungsvereins gemäß § 7 Abs. 3 BetrAVG 
übersteigt, erfolgt eine zusätzliche Insolvenzsicherung. 
Alternativ zur Einbringung des Versorgungsbeitrags in das 
Entgeltumwandlungsmodell können die Vorstandsmitglieder 
sich einen bestimmten Fixbetrag als zusätzliche Barvergü-
tung auszahlen lassen. Das vorliegende Vergütungssystem 
eröffnet den Vorstandsmitgliedern die Möglichkeit, entspre-
chend der nachfolgend unter 4.1.4 dargestellten Regelung 
für ab dem 1. Januar 2021 neu bestellte Vorstandsmitglieder 
anstelle des Versorgungsbeitrags ein höheres Versorgungs-
entgelt in Anspruch zu nehmen. Mit der Inanspruchnahme  
des Versorgungsentgelts entfällt die Möglichkeit der Teil-
nahme an dem bestehenden Entgeltumwandlungsmodell 
mit Wirkung für die Zukunft (einmaliges Wahlrecht).  
Ein Vorstandsmitglied erhält seine Altersversorgung von  
einer Konzerntochtergesellschaft aufgrund eines zusätzlichen  
Dienstverhältnisses für die Geschäftsführungstätigkeit  
bei der Konzerntochtergesellschaft in Form von Beitrags- 

zahlungen zu einer ausländischen Pensionskasse und  
eines bestimmten Versorgungsentgelts als zusätzliche Fix-
vergütung; das Versorgungsentgelt kann unter bestimmten 
Umständen nach Wahl des Vorstandsmitglieds ebenfalls  
in die Pensionskasse eingezahlt werden.

4.1.4	 Versorgungsentgelt
Ab dem 1. Januar 2021 erstmals bestellte Vorstandsmitglieder 
können nicht mehr an dem Entgeltumwandlungssystem 
„Versorgungsbezüge anstelle von Barbezügen“ teilnehmen. 
Sie erhalten zusätzlich zum Grundgehalt einen erfolgsunab-
hängigen Fixbetrag (Versorgungsentgelt) in bar. Sie haben 
die Möglichkeit, dieses Versorgungsentgelt in ausgewählte 
Anlagefonds über einen externen Dienstleister einzubringen 
und sich im Versorgungsfall das angesparte Kapital nebst 
Erträgen als Einmalzahlung auszahlen zu lassen. Die Leis-
tungen unter dem neuen Versorgungssystem stellen keine 
betriebliche Altersversorgung im Sinne des Betriebsrenten-
gesetzes dar und werden dementsprechend bilanziell nicht 
als solche erfasst. 

4.2	 Variable Vergütung
Die variablen Vergütungsbestandteile für die Vorstands- 
tätigkeit sind sowohl auf das Erreichen operativer jährlicher 
Ziele als auch auf die langfristige und nachhaltige Entwick-
lung der Vonovia SE ausgerichtet. Die kurzfristige variable 
Vergütungskomponente (STI) und die langfristige variable 
Vergütungskomponente – der Performance Share Plan 
(LTIP) – beurteilen die Leistung der Vorstandsmitglieder 
aus unterschiedlichen Perspektiven und über unterschied-
lich lange Zeiträume (Performance-Perioden). Insbesondere 
unterscheiden sie sich in den zur Bemessung der Auszahlung 
herangezogenen finanziellen und nicht-finanziellen Leistungs- 
kriterien. Bei der Auswahl der Leistungskriterien steht die 
Umsetzung der Strategie im Vordergrund, d. h. die Leistungs- 
kriterien unterstützen insbesondere die Wachstumsstrategie  
der Vonovia SE, während zeitgleich eine Erhöhung der  
Profitabilität und Wettbewerbsfähigkeit incentiviert wird. 
Die Berücksichtigung unterschiedlicher transparenter Leis-
tungskriterien ermöglicht es somit, den Erfolg der Vonovia SE  
ganzheitlich und mehrdimensional abzubilden.

4.2.1	 STI
a.	 STI – Grundzüge und Leistungskriterien
Die Vorstandsmitglieder haben Anspruch auf eine kurz-
fristige variable Vergütung in Form eines STI für ein jedes 
Geschäftsjahr der Gesellschaft. Die Höhe des STI ist  
abhängig von der Erreichung bestimmter Unternehmens-
ziele, die jeweils im Vorjahr für das folgende Geschäftsjahr 
einvernehmlich zwischen Aufsichtsrat und Vorstands- 
mitglied festgelegt werden. Daneben kann der Aufsichts-
rat vor Beginn des Geschäftsjahrs mit einzelnen oder allen 
Vorstandsmitgliedern individuelle Leistungsziele festlegen, 
die in Form eines persönlichen Leistungsfaktors (PLF) als 
Multiplikator mit einem Wert von 0,8 bis 1,2 in die Ziel- 
erreichung einfließen. Individuelle Leistungsziele können 
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auch für mehrere Vorstandsmitglieder gemeinsam festge-
legt werden. Die Zielerreichung für die Auszahlung des STI 
bestimmt sich anhand der folgenden Leistungskriterien:

•	 Group Funds from Operations (Group FFO)

•	 Adjusted Earnings before Interest, Taxes, Depreciation 
and Amortization (Adjusted EBITDA)

•	 Ggf. individuelle Leistungsziele

Bei den beiden finanziellen Leistungskriterien (Group FFO 
und Adjusted EBITDA) handelt es sich um wesentliche 
operative Unternehmensziele, die den finanziellen Unter-
nehmenserfolg abbilden. Der Group FFO berücksichtigt die 
Ergebnisbeiträge aller vier Segmente (Rental, Value-add, 
Recurring Sales und Development) und zählt zusammen mit 
dem Adjusted EBITDA zu den bedeutsamsten Steuerungs-
größen auf Gesamtkonzernebene. Im STI bildet der Group 
FFO das Leistungskriterium für die Dividendenfähigkeit 
ab. Der Adjusted EBITDA setzt sich zusammen aus dem 
um periodenfremde, unregelmäßig wiederkehrende oder 
betriebsatypische Sachverhalte bereinigten EBITDA. Hierbei 
wird unterschieden zwischen dem Adjusted EBITDA der  
vier Segmente und dem Adjusted EBITDA Total, welcher 
sich aus der Summe der Adjusted EBITDA der vier Segmente  
ergibt. Durch den Adjusted EBITDA wird die gesamte Leis-
tung des nachhaltigen operativen Geschäfts der Vonovia SE 
vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen ausgedrückt. Für 
die Berechnung der Gesamtzielerreichung des STI wird ent-
weder auf den Adjusted EBITDA Total oder auf die Adjusted 
EBITDAs der von den Vorstandsmitgliedern jeweils verant-
worteten Segmente abgestellt.

Indem der Adjusted EBITDA Total um den laufenden Zin-
saufwand bereinigt und um Sondersachverhalte, laufende 
Ertragssteuern und Konsolidierungseffekte vermindert wird, 
erhält man den Group FFO, welcher die nachhaltige opera-
tive Ertragskraft der Vonovia SE beschreibt. Insbesondere, 
weil Finanzierungen einen elementaren Bestandteil für den 
Erfolg der Geschäftstätigkeiten der Vonovia SE darstellen, 
handelt es sich bei dem Group FFO um eine Kernsteuerungs- 
größe. Die Incentivierung des Group FFO sowie des  
Adjusted EBITDA haben daher eine hohe Bedeutung für  
den Unternehmenserfolg der Vonovia SE.

Individuelle Leistungsziele und/oder Erwartungen an die 
Vorstandsmitglieder werden insbesondere aus den jewei-

ligen Ressortzuständigkeiten abgeleitet, unterstützen die 
Unternehmensstrategie und sollen auch die Interessen der 
relevanten Stakeholder berücksichtigen. Zusammen mit den 
Leistungszielen werden Leistungskriterien festgelegt, anhand 
derer der Aufsichtsrat nach Ablauf des Geschäftsjahres für 
jedes Vorstandsmitglied einen persönlichen Leistungsfaktor  
von 0,8 bis 1,2 festlegt. Bei der Festlegung aller Ziele ist  
möglichen außerordentlichen Entwicklungen im Sinne von  
§ 87 Abs. 1 S. 3 AktG angemessen Rechnung zu tragen.  
Bei Vorliegen außerordentlicher Umstände (z.B. einer schweren  
Wirtschafts- oder Finanzkrise, Terroranschlägen oder Ent-
eignungen) hat der Aufsichtsrat die Möglichkeit, den sich 
rechnerisch ergebenden STI-Anspruch nach pflichtgemäßem 
Ermessen (jedoch begrenzt durch das STI-Cap) anzupassen. 
Besteht der Anstellungsvertrag nicht über das volle Geschäfts- 
jahr, ist der STI grundsätzlich pro rata temporis für die Zeit 
des Bestehens des Dienstverhältnisses in dem jeweiligen 
Geschäftsjahr zu zahlen. Der STI wird, sofern und soweit er zu 
beanspruchen ist, jeweils einen Monat nach Feststellung des 
Jahresabschlusses der Gesellschaft fällig. 

Vorstandsmitglieder können im Einzelfall aufgrund eines 
weiteren Anstellungsverhältnisses mit einer Konzern- 
tochtergesellschaft variable Vergütungsleistungen von der 
Konzerntochtergesellschaft in Form eines Jahresbonus 
erhalten, dessen Höhe abhängig ist von der Erreichung 
bestimmter qualitativer und quantitativer Ziele für das Ge-
schäft der Tochtergesellschaft. Solche variablen Vergütungs-
leistungen einer Konzerntochtergesellschaft werden in der 
Zielgesamtvergütung sowie der Maximalgesamtvergütung 
gemäß diesem Vergütungssystem mitberücksichtigt.

b.	 STI – Funktionsweise und Gewichtung
Der von der Vonovia gewährte STI ist in Form eines Ziel- 
bonussystems ausgestaltet. Der Ziel-STI wird für das Vor-
standsmitglied jeweils im Anstellungsvertrag festgelegt.  
Abhängig von der Erreichung der in Abschnitt 4.2.1.a. 
beschriebenen finanziellen Leistungskriterien und ggf. fest-
gelegten individuellen Leistungszielen ergibt sich zum Ende 
des Geschäftsjahrs ein individueller Ist-STI. Dieser Ist-STI  
ist auf 125 % des Ziel-STI begrenzt. Die finanziellen 
Leistungskriterien sind additiv miteinander verknüpft und 
abhängig von ihrer Relevanz unterschiedlich gewichtet.  
Der Group FFO fließt mit einer Gewichtung von 75 % in 
die Berechnung ein. Der Adjusted EBITDA wird mit einer 
Gewichtung von jeweils 25 % berücksichtigt.

4.2.1. STI – Funktionsweise und Gewichtung

1

Ziel-STI
(festgelegter 

Wert in €)

Gesamtzielerreichung
(0 % - 125 %)x
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(Cap: 125 % 
des Ziel-STI)

Persönlicher 
Leistungsfaktor

(0,8 - 1,2)
Group 
FFO

Adjusted 
EBITDA

+

Gewichtung: 75 % Gewichtung: 25 %

=x
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Den beiden finanziellen Leistungskriterien Adjusted EBITDA 
und Group FFO ist eine ambitionierte Zielerreichungskurve 
hinterlegt. Für beide Leistungskriterien legt der Aufsichtsrat 
basierend auf der Jahresplanung jährlich einen Budget-
wert sowie Minimal- und Maximalwert fest. Erreicht das 
Leistungskriterium exakt den vorgegebenen Budgetwert, so 
entspricht dies einer Zielerreichung von 100 %. Entspricht 
der tatsächlich erreichte Wert dem Minimalwert oder liegt 
er darunter, beträgt die Zielerreichung 0 %. Entspricht der 
tatsächlich erreichte Wert dem Maximalwert oder liegt er 
darüber, beträgt die Zielerreichung 125 %. 

Zwischen den oben genannten Werten wird die Zielerreichung 
jeweils linear interpoliert.

Die individuelle Leistung eines Vorstandsmitglieds wird auf 
der Grundlage der individuellen Leistungskriterien bewertet. 
Hat der Aufsichtsrat für ein Geschäftsjahr für ein Vorstands- 
mitglied keine individuellen Leistungsziele festgelegt,  
beträgt der persönliche Leistungsfaktor 1,0. 
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Die Zielerreichungskurve spiegelt den strikten Pay-for- 
Performance-Gedanken des Vorstandsvergütungssystems 
der Vonovia SE wider. Budgetwert sowie Minimal- und  
Maximalwert des jeweiligen Geschäftsjahrs werden ebenso 
wie der tatsächliche erzielte Ist-Wert und die daraus 
resultierende Zielerreichung ex-post im Vergütungsbericht 
veröffentlicht. Vergleichbar wird mit dem persönlichen  
Leistungsfaktor verfahren.

4.2.2	Long-Term-Incentive-Plan (LTIP)
a.	 LTIP – Grundzüge und Leistungskriterien 
Zusätzlich zum STI wird den Mitgliedern des Vorstands  
von der Vonovia jährlich ein Vergütungsbestandteil mit 
langfristiger Anreizwirkung und ausgewogenem Chancen- 
Risiko-Profil in Form von virtuellen Aktien („Performance 
Shares“) gemäß den Maßgaben des jeweils anwendbaren 
LTIP gewährt. Das aktienbasierte Modell gewährleistet, dass 
die Performance Shares der Vorstandsmitglieder über den 
Performance-Zeitraum von vier Jahren der Entwicklung des 
Aktienkurses unterliegen und damit davon abhängig sind. 
Über die vertraglich vereinbarten Aktienhaltvorschriften 
bleiben die Vorstände im Unternehmen investiert und folgen 
damit den gleichgerichteten Interessen der Aktionäre an 
einer positiven Unternehmensentwicklung.

Der tatsächliche Auszahlungsbetrag errechnet sich aus 
der Anzahl anfänglich zugeteilter Performance Shares, der 
Zielerreichung während der Performance-Periode und der 
Entwicklung des Aktienkurses der Vonovia SE einschließlich 
während der Performance-Periode gezahlter Dividenden.  
Die Zielerreichung wird anhand der folgenden Leistungs- 
kriterien ermittelt:

•	 Relativer Total Shareholder Return (relativer TSR)

•	 NTA (Net Tangible Assets) pro Aktie

•	 Group FFO (Funds from Operations) pro Aktie

•	 Sustainability Performance Index (SPI)

Die drei finanziellen Leistungskriterien relativer TSR, NTA pro 
Aktie und Group FFO pro Aktie incentivieren eine langfriste 
Steigerung des Unternehmenswerts. Hierdurch werden die 
Interessen des Vorstands noch stärker an die der Aktionäre 
angeglichen. Gleichzeitig werden in besonderer Weise die 
Belange von Stakeholdern durch die Verwendung des SPI ein-
bezogen. Somit werden Anreize gesetzt, sowohl langfristiges 
als auch nachhaltiges Wachstum der Vonovia SE zu erreichen.

Der Total Shareholder Return (TSR) beschreibt die Aktien- 
kursentwicklung der Vonovia SE innerhalb der Performance- 
Periode zuzüglich der in diesem Zeitraum ausgezahlten und 
fiktiv reinvestierten Bruttodividenden pro Aktie. Um stichtags-
bezogene Effekte zu verringern, wird zur Berechnung des TSR 
der Schlusskurs des Unternehmens an den letzten 60 Börsen- 
handelstagen vor Beginn und Ende der Performance-Periode 
herangezogen. Durch die Berücksichtigung des Aktienkurses 
und der Dividende wird die Wertsteigerung des Unternehmens  
am Kapitalmarkt bestmöglich abgebildet. Um zusätzlich 
Anreize zur Outperformance relevanter Marktteilnehmer 
zu setzen, beinhaltet der LTIP als Leistungskriterium den 
relativen TSR. Hierbei wird der TSR der Vonovia SE mit dem 
von relevanten Marktteilnehmern verglichen. Der Vergleich 
erfolgt mit Hilfe der Outperformance-Methode. Demnach 
errechnet sich der relative TSR aus der Differenz zwischen 
dem TSR der Vonovia SE und dem TSR des Vergleichsindex 
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in Prozentpunkten. Aufgrund der Größe, der Branche und 
des Portfolios der Vonovia SE besteht die Vergleichsgruppe 
aus den Unternehmen des FTSE EPRA/NAREIT Germany 
Index. Die Vergleichsgruppe für die Bestimmung des relativen 
TSR könnte jedoch im Fall relevanter Veränderungen für die 
Zukunft neu festgelegt werden.

Das zweite finanzielle Leistungskriterium NTA pro Aktie 
zählt ebenfalls zu den wichtigsten Steuerungskennzahlen 
der Vonovia SE. Es spiegelt den Wert des Immobilienver-
mögens sowie der Modernisierungs- und Neubauleistungen 
wider und ist somit maßgeblich für die Wertentwicklung 
des Unternehmens. Zur Berechnung des NTA pro Aktie wird 
grundsätzlich auf die Ableitung des NTA gemäß der Best 
Practice Recommendations der EPRA abgestellt. Der nach 
diesen Kriterien berechnete NTA wird durch die Anzahl der 
Aktien zum Stichtag geteilt (Stichtagswert NTA zu Stich-
tagswert Aktien – non-diluted).

Das Group FFO hat ebenfalls eine hohe Relevanz für die 
Steuerung der Vonovia SE (vgl. 4.2.1.a.). Neben der Wich-
tigkeit einer starken jährlichen operativen Ertragskraft ist 
besonders die Incentivierung einer nachhaltigen und lang-
fristigen Steigerung des Ertrags von Bedeutung. Aus diesem 
Grund wird das Leistungskriterium Group FFO pro Aktie  
in den LTIP aufgenommen. In der vierjährigen Performance- 
betrachtung wird die langfristige Entwicklung des Group 
FFO in den Fokus genommen. 

Neben den drei finanziellen Zielen fließen zudem nicht- 
finanzielle Leistungskriterien in Form des SPI in die Ermitt-
lung der Auszahlung aus dem LTIP ein. Hierdurch wird 
sichergestellt, dass weitere bedeutende nicht-finanzielle 
Ziele – die zentraler Bestandteil der beschriebenen Unter-
nehmensphilosophie sind – angemessen Berücksichtigung 
finden. Der SPI beinhaltet Ziele aus den Bereichen Um-

welt, Soziales und Governance, die für das langfristige und 
nachhaltige Wachstum der Vonovia SE von fundamentaler 
Bedeutung sind.

Die Ziele, welche in die Berechnung des SPI einfließen, wer-
den zu Beginn einer jeden Performance-Periode durch den 
Aufsichtsrat festgelegt und können zwischen verschiedenen 
Performance-Perioden variieren, um das Setzen zielgenauer 
Anreize zu ermöglichen. Dabei wird besonderes Augenmerk 
auf die Strategierelevanz, Transparenz und Messbarkeit 
der Ziele gelegt. Aus diesem Grund werden die Ziele auch 
ex-post im Vergütungsbericht veröffentlicht. Mögliche Ziele 
umfassen zum Beispiel: Reduktion der CO2-Intensität im 
Portfolio, Energie-effizienter Neubau, Anzahl barrierearme 
(Teil-)Modernisierte Wohnungen, Steigerung Kundenzu-
friedenheit, Steigerung Mitarbeiterzufriedenheit, Diversity 
Führungskräfte. Mit der Einführung des SPI als Leistungskri-
terium werden nun auch Input-Faktoren für eine nachhaltige 
Unternehmensentwicklung berücksichtigt.

b.	 LTIP – Funktionsweise und Gewichtungen 
Um einem rein aktienbasierten System möglichst nahe zu 
kommen, wird ein vertraglich vereinbarter Zuteilungswert 
am Beginn eines jeden Jahres auf Basis des vorliegenden  
Aktienwerts umgerechnet und in eine anfängliche Zahl 
virtueller Aktien („Performance Shares“) überführt. Die 
anfängliche Zahl der Performance Shares entspricht dem 
Zuteilungswert dividiert durch den durchschnittlichen Schluss- 
kurs an den letzten 60 Börsenhandelstagen vor Beginn der 
Performance-Periode („Anfangsaktienkurs“), auf die nächste 
volle Aktie aufgerundet. Die endgültige Anzahl an Perfor-
mance Shares am Ende der vierjährigen Performance-Periode 
ist abhängig von der Erreichung der in Abschnitt 4.2.2.a 
beschriebenen finanziellen und nicht-finanziellen Leistungs-
kriterien. Diese Leistungskriterien sind untereinander additiv 
verknüpft und mit jeweils 25 % gleichgewichtet.

4.2.2. Long-Term-Incentive-Plan (LTIP) –
Funktionsweise und Gewichtungen (1/2) 

4
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Relativer Total Shareholder Return

NTA pro Aktie

Anzahl gewährter 
Performance Shares x

Endgültige Anzahl der 
Performance Shares (Cap: 

200 %)
=

Group FFO pro Aktie

SPI

+

+

+

Gewichtung: 25 %

Gewichtung: 25 %

Gewichtung: 25 %

Gewichtung: 25 %

Anfangsaktienkurs Endaktienkurs inkl. 
Dividenden

Zuteilungswert in € Auszahlungsbetrag in €
(Cap: 250 % des Zuteilungswerts)

= x

=/

Absolute Aktienkursentwicklung

Geschäftsjahr 3 Geschäftsjahr 4Geschäftsjahr 2
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Allen vier Leistungskriterien sind gleichermaßen ambitio-
nierte Zielerreichungskurven hinterlegt, deren mögliche Ziel- 
erreichungen eine Bandbreite von 0 % bis 200 % umfassen. 
Der Aufsichtsrat definiert zu Beginn einer jeden Performance- 
Periode für jedes Leistungskriterium einen Zielwert, bei dem 
die Zielerreichung 100 % beträgt. Zudem wird ein Minimal-  
und Maximalwert definiert. Entspricht der tatsächlich 
erreichte Wert dem Minimalwert, beträgt die Zielerreichung 
50 %, liegt er darunter, beträgt die Zielerreichung 0 %.  
Ab einem Wert, der dem Maximalwert entspricht, ist die 
Zielerreichung auf 200 % begrenzt. Zwischen den oben ge-
nannten Werten wird die Zielerreichung linear interpoliert.

Beispielhafte Zielerreichungskurve:

4.2.2. Long-Term-Incentive-Plan (LTIP) –
Funktionsweise und Gewichtungen (2/2) 
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Als Bild eingefügte Grafiken können über die 
beigefügte Exceldatei angepasst werden.

4.2.2. Long-Term-Incentive-Plan (LTIP) –
Funktionsweise und Gewichtungen (2/2) 
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Als Bild eingefügte Grafiken können über die 
beigefügte Exceldatei angepasst werden.

Nach Ablauf der jeweiligen Performance-Periode wird die 
anfängliche Zahl der Performance Shares mit dem Gesamt- 
Zielerreichungsgrad multipliziert und auf die nächste volle 
Aktie aufgerundet. Diese Multiplikation ergibt die endgültige 
Zahl der Performance Shares.

Die endgültige Zahl der Performance Shares wird mit dem 
durchschnittlichen Schlusskurs an den letzten 60 Handels-
tagen vor Ende der Performance-Periode („Endaktienkurs“) 
(einschließlich der Summe der während der Performance- 
Periode bezogen auf die endgültige Zahl der Performance 
Shares pro Aktie gezahlten Dividenden) multipliziert. Diese 
Multiplikation ergibt den Brutto-Auszahlungsbetrag in bar.

Der Auszahlungsbetrag für jede Tranche von Performance  
Shares nach dem LTIP kann nicht mehr als 250 % des 
Zuteilungswerts der betreffenden LTIP-Tranche bei Beginn 
des für die LTIP-Tranche maßgeblichen Performance-Periode 
betragen (Cap). 

Der Aufsichtsrat hat im Einklang mit der Empfehlung G.11 
S. 1 des DCGK 2020 die Möglichkeit, außergewöhnlichen 
Entwicklungen in angemessenem Umfang Rechnung zu 
tragen, um die ursprünglichen Wertverhältnisse aufrecht-
zuerhalten bzw. wiederherzustellen. Die Auszahlung für die 
jeweilige Performance-Periode wird mit der nächstmögli-
chen Gehaltsabrechnung nach Feststellung des Jahresab-
schlusses der Gesellschaft, der auf das Ende der jeweiligen 
Performance-Periode folgt, fällig, jedoch nicht später als 
am 31. Dezember des dem Ende der Performance-Periode 
folgenden Geschäftsjahrs.

4.3	 Aktienhalteverpflichtung
Zum weiteren Gleichlauf der Interessen von Vorstand und 
Aktionären sowie zur Stärkung der nachhaltigen Entwicklung  
sieht das Vergütungssystem Aktienkauf- und Halteverpflich-
tungen für die Vorstandsmitglieder vor. Hiernach ist jedes 
Vorstandsmitglied verpflichtet, bis zum Ablauf der ersten 
vier Jahren der Vorstandstätigkeit, Aktien der Vonovia SE  
zu erwerben und bis zum Ende der Bestellung zu halten 
(„Restricted Shares“). Die zu haltende Zahl an Aktien ergibt 
sich grundsätzlich aus dem Betrag der jährlichen Brutto- 
festvergütung dividiert durch das arithmetische Mittel  
(kaufmännisch gerundet auf zwei Dezimalstellen) der 
Schlusskurse der Aktie der Gesellschaft über die letzten  
60 Börsenhandelstage vor dem Tag der Bestellung zum  
Mitglied des Vorstands (kaufmännisch auf volle Stücke 
gerundet). Bereits bestehende Bestände von Aktien der  
Vonovia SE werden bei der Berechnung der Zahl der zu 
haltenden Aktien berücksichtigt. Im Fall einer Änderung der 
jährlichen Festvergütung und im Fall eines Aktiensplits ist 
die Zahl der Restricted Shares, die der Haltepflicht unter- 
liegen, verhältniswahrend neu zu bestimmen. Mit der ersten 
Wiederbestellung eines Vorstandsmitglieds erhöht sich der 
Mindestbestand der zu haltenden Restricted Shares auf 
150 % der jährlichen Festvergütung. Die erhöhte Anzahl 
an Restricted Shares muss spätestens nach acht Jahren 
gehalten werden. Der Vorstandsvorsitzende ist verpflichtet, 
Restricted Shares im Gegenwert von 150 % der jährlichen 
Bruttofestvergütung nach vorstehender Formel zu erwerben. 
Mit der ersten Wiederbestellung erhöht sich der Mindest- 
bestand auf 200 % der jährlichen Festvergütung.

4.4	 Malus / Clawback
Die Anstellungsverträge der Vorstandsmitglieder der  
Vonovia SE enthalten Malus- und Clawback-Regelungen, die 
in bestimmten Fällen eine Herabsetzung bzw. Rückforderung 
variabler Vergütungsbestandteile nach billigem Ermessen 
des Aufsichtsrats ermöglichen. Diese Möglichkeit besteht, 
wenn ein Vorstandsmitglied nachweislich seine Pflichten in 
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einer Weise verletzt, die eine rechtswirksame außerordent-
liche Kündigung ermöglicht oder nachweislich vorsätzlich 
oder grob fahrlässig gegen seine wesentlichen Sorgfalts-
pflichten nach § 93 AktG verstößt. 

Werden variable Vergütungsbestandteile auf Basis fehler-
hafter Daten, z.B. eines fehlerhaften Konzernabschlusses 
festgesetzt oder ausgezahlt, so kann der Aufsichtsrat  
die Festsetzung korrigieren bzw. bereits ausgezahlte Ver- 
gütungsbestandteile zurückfordern.

Eine Rückforderung bzw. Reduzierung ist in den vorstehend 
genannten Fällen bis zum Ablauf eines Jahrs nach der  
Auszahlung des variablen Vergütungsbestandteils möglich. 
Die Reduzierung oder Rückforderung erfolgt grundsätzlich für 
das Jahr, in dem die Pflichtverletzung begangen wurde.

Eine etwaige Schadensersatzpflicht des Vorstandsmitglieds 
gegenüber der Gesellschaft bleibt durch die Malus- und 
Clawback-Regelungen unberührt.

Entsprechende Malus- und Clawback-Regelungen gelten 
auch für variable Vergütungsleistungen einer Konzerntoch-
tergesellschaft für von dieser separat vergütete Geschäfts-
führungstätigkeiten in der Konzerntochtergesellschaft. 

5.	 Beendigung der Vorstandstätigkeit
5.1	 Vertragslaufzeiten, Kündigungsmöglichkeiten
Die Vorstandsanstellungsverträge werden jeweils für die Dauer 
der Bestellperiode geschlossen. Diese beträgt in der Regel für 
eine Erstbestellung drei Jahre und für jede weitere Bestellung 
fünf Jahre. Eine ordentliche Kündigungsmöglichkeit ist im 
Einklang mit dem Aktiengesetz in den Anstellungsverträgen 
nicht vorgesehen; das beiderseitige Recht zur fristlosen Kün-
digung des Anstellungsvertrags aus wichtigem Grund bleibt 
unberührt. Der Vorstandsanstellungsvertrag endet automa-
tisch mit Vollendung des 67. Lebensjahrs eines Vorstands-
mitglieds sowie wenn das Vorstandsmitglied erwerbsunfähig 
wird oder auf unabsehbare Zeit arbeitsunfähig erkrankt.  
Er endet ferner im Fall eines Widerrufs der Bestellung durch 
den Aufsichtsrat mit Ablauf der gesetzlichen Kündigungsfrist 
gemäß § 622 Abs. 2 BGB (sog. Koppelungsklausel).

5.2	 Vorzeitige Beendigung
5.2.1	 Abfindung
Im Fall eines Widerrufs der Bestellung und einer dadurch  
bedingten vorzeitigen Beendigung des Vorstandsanstellungs- 
vertrags sehen die Vorstandsanstellungsverträge einen 
Anspruch der Vorstandsmitglieder auf eine Abfindungs- 
zahlung vor. Den Empfehlungen des DCGK folgend ist diese 
der Höhe nach auf zwei Jahresgesamtvergütungen (d.h. Fest- 
vergütung, Nebenleistungen, Versorgungsbeitrag/-entgelt, 
STI und LTIP) begrenzt (Abfindungs-Cap), abzüglich der 
Zahlungen für eine Kündigungsfrist und übersteigt in keinem 
Fall die Vergütung der Restlaufzeit des Anstellungsvertrags. 
Die dienstvertraglich vorgesehene Abfindung und das 
dienstvertraglich vorgesehene Abfindungs-Cap ermitteln 

sich auf der Grundlage der Gesamtvergütung des abgelaufenen 
Geschäftsjahrs, welches der vorzeitigen Beendigung der 
Vorstandstätigkeit vorausgegangen ist, und gegebenenfalls 
auch auf der Grundlage der voraussichtlichen Gesamt- 
vergütung für das laufende Geschäftsjahr. Bei Kündigung 
des Vorstandsanstellungsvertrags durch die Gesellschaft 
aus wichtigem Grund wird keine Abfindung gezahlt.

Im Einzelfall wird auch in einem zusätzlichen Dienstvertrag 
mit einer Konzerntochtergesellschaft betreffend eine von 
dieser separat vergüteten Geschäftsführungstätigkeit eine 
Abfindungszahlung der Konzerntochtergesellschaft für den 
Fall der vorzeitigen Abberufung aus dem Geschäftsführer-
amt (ohne Vorliegen eines wichtigen Grundes) vorgesehen. 
Den Empfehlungen des DCGK folgend ist auch eine solche 
Abfindung im Dienstvertrag mit der Konzerntochtergesell-
schaft der Höhe nach auf zwei Jahresgesamtvergütungen 
begrenzt (Abfindungs-Cap), abzüglich der Zahlungen für 
eine Kündigungsfrist und übersteigt in keinem Fall die 
Vergütung der Restlaufzeit des Anstellungsvertrags. Ein 
Anspruch auf eine etwaige Abfindung besteht jedoch dann 
nicht, wenn der Dienstvertrag mit der Vonovia (angepasst) 
fortbesteht.

5.2.2	 Entschädigung bei Amtsniederlegung  
infolge Kontrollwechsels

Im Fall des Kontrollwechsels (Change of Control) und be-
stimmten hiermit einhergehenden Eingriffen in die Unabhän-
gigkeit des Vorstands oder wesentlicher Änderungen in der 
Zusammensetzung des Vorstands oder Aufsichtsrats steht 
den Vorstandsmitgliedern ein Recht zur Amtsniederlegung 
und Kündigung ihres Anstellungsvertrags zu. Macht ein 
Vorstandsmitglied von diesem Gebrauch, hat es grund-
sätzlich einen dienstvertraglichen Abfindungsanspruch in 
Höhe des in 5.2.1 dargestellten Abfindungs-Caps, wobei die 
Abfindung in keinem Fall mehr als die Restlaufzeit des An-
stellungsvertrags vergüten darf; ein Vorstandsmitglied kann 
entsprechend der bislang geltenden Kodexempfehlung aus 
Ziff. 4.2.3 Abs. 5 DCGK 2017 eine Abfindung in Höhe von 
150 % des vorerwähnten Abfindungs-Caps (also von bis zu 
drei Jahresgesamtvergütungen) beanspruchen, die jedoch 
ebenfalls in keinem Fall mehr als die Restlaufzeit des An-
stellungsvertrags vergüten darf. Auch in Zukunft können im 
Interesse der Flexibilität bzw. der Besitzstandswahrung der 
bisherigen Kodexempfehlung aus Ziff. 4.2.3 Abs. 5 DCGK 
2017 entsprechende Abfindungsregelungen vereinbart bzw. 
fortgeführt werden.

5.2.3	 LTIP bei vorzeitiger Beendigung
Endet ein Vorstandsanstellungsvertrag durch Zeitablauf, Tod 
oder Widerruf der Bestellung, wird die anfängliche Zahl der 
Performance Shares, die für das Jahr, in dem der Vorstands-
anstellungsvertrag endet, gewährt wurden, zeitanteilig um 
1/12 für jeden Monat, den das Dienstverhältnis vor dem 
Ende des betreffenden Kalenderjahrs endet, gekürzt.  
Eine Kürzung der übrigen Tranchen findet nicht statt.  
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Wird der Vorstandsanstellungsvertrag vor Ende der  
Performance-Periode durch die Vonovia außerordentlich 
aus wichtigem Grund gem. § 626 Abs. 1 BGB gekündigt 
oder legt das Vorstandsmitglied sein Amt nieder, ohne dass 
die Gesellschaft hierfür einen wichtigen Grund gesetzt hat, 
verfallen sämtliche Rechte und Anwartschaften aus dem LTIP 
mit sofortiger Wirkung und ohne Entschädigung. Hiervon 
ausgenommen sind die Ansprüche des Teilnehmers aus  
Performance Shares, die sich in dem Zeitpunkt, in dem  
der Vorstandsanstellungsvertrag endet, nicht mehr in der 
Performance-Periode befinden.

Wird der Anstellungsvertrag im Fall eines Kontrollwechsels 
fortgesetzt, wird der LTIP unter Wahrung der zum Kontroll- 
wechsel bestehenden Wertverhältnisse angepasst bzw. 
durch eine wertmäßig und wirtschaftlich vergleichbare neue 
Form der langfristig orientierten variablen Vergütung ersetzt. 
Endet der Vorstandsanstellungsvertrag im Fall des Kontroll-
wechsels, enden sämtliche laufenden Performance-Perioden 
mit dem Tag der Beendigung des Vorstandsanstellungs- 
vertrags. Für sämtliche Erfolgsziele wird ein Zielerreichungs-
grad von 100 % unterstellt und der letzte Angebotskurs zum 
Kontrollwechsel wird als Endaktienkurs zur Ermittlung des 
Auszahlungsbetrags herangezogen. Die Auszahlung erfolgt 
innerhalb eines Monats nach dem Ende des Anstellungs- 
vertrages.

5.2.4	 Arbeitsunfähigkeit / Hinterbliebenenversorgung
Im Fall einer vorübergehenden oder dauerhaften Arbeits- 
unfähigkeit des Vorstandsmitglieds wegen Krankheit zahlt 
die Gesellschaft die Festvergütung bis zu zwölf Monate nach 
Beginn der Arbeitsunfähigkeit fort; längstens jedoch bis 
zum Ende des Dienstverhältnisses. Der STI kann durch den 
Aufsichtsrat pro rata temporis gekürzt werden, wenn das 
Vorstandsmitglied in einem Geschäftsjahr insgesamt, nicht 
notwendigerweise zusammenhängend, länger als sechs 
Monate arbeitsunfähig ist.

Verstirbt das Vorstandsmitglied haben die Hinterbliebenen 
Anspruch auf Fortzahlung der Festvergütung für den Sterbe- 
monat und für die sechs auf den Sterbemonat folgenden 
Kalendermonate. Der STI ist pro rata temporis bis zum Ab-
lauf des Sterbemonats zu zahlen, wobei die voraussichtliche 
Erreichung der unternehmensbezogenen Ziele durch den 
Aufsichtsrat nach billigem Ermessen unter Berücksichtigung 
des bisherigen und des voraussichtlichen Geschäftsverlaufs 
in dem betreffenden Kalenderjahr festzusetzen ist.

5.3	 Keine weiteren Abfindungsregeln
Mit Ausnahme der unter Ziffer 5.2. beschriebenen Regelun-
gen sieht das Vorstandsvergütungssystem keine Entlas-
sungsentschädigungen vor. 

5.4	 Nachvertragliches Wettbewerbsverbot
Der Aufsichtsrat kann ein nachvertragliches Wettbewerbs- 
verbot für die Dauer von bis zu 24 Monaten vorsehen.  
Für diesen Zeitraum wird eine von Fall zu Fall festzulegende 
angemessene Entschädigung (Karenzentschädigung) in enger 
Anlehnung an die gesetzlichen Regelungen der §§ 74 ff. HGB  
für Arbeitnehmer gewährt. Die Entschädigung wird in Raten 
jeweils am Monatsende ausgezahlt. Auf diesen Betrag anfal-
lende gesetzliche Abgaben trägt das Vorstandsmitglied.  
Über die Anrechnung etwaiger Abfindungszahlungen aus An- 
lass einer vorzeitigen Beendigung der Vorstandstätigkeit (vgl. 
Ziffer 5.2) auf die Karenzentschädigung entscheidet der Auf- 
sichtsrat bei Abschluss des Wettbewerbsverbots von Fall zu Fall.

6.	 Nebentätigkeiten der Vorstandsmitglieder
Mit der Festvergütung sind grundsätzlich alle Tätigkeiten  
der Vorstandsmitglieder für die Gesellschaft und ihre 
verbundenen Unternehmen abgegolten. Dies beinhaltet 
insbesondere konzerninterne Aufsichtsratsmandate. Sofern 
Vergütungsansprüche gegen verbundene Unternehmen 
entstehen, werden diese grundsätzlich auf die Festvergütung 
angerechnet; in einem Einzelfall werden aus einem zusätz-
lich bestehenden Anstellungsverhältnis bei einem Konzern- 
unternehmen Vergütungsleistungen für Geschäftsführer- 
tätigkeiten gewährt. Bei Vergütungen für die Wahrnehmung 
konzernfremder Aufsichtsratsmandate entscheidet der 
Aufsichtsrat im Einzelfall, ob und inwieweit diese auf die 
Festvergütung anzurechnen sind. Dienstvertraglich kann 
vorgesehen werden, dass Einkünfte, die Vorstandsmitglieder 
aus sonstigen Tätigkeiten erzielen, die sie im Interesse der 
Gesellschaft wahrnehmen (z.B. Einkünfte aus Funktionen 
in Verbänden), von den Vorstandsmitgliedern der Vonovia 
Stiftung zu spenden sind (vorbehaltlich einer anderweitigen 
Bestimmung durch den Aufsichtsrat der Vonovia Stiftung). 

7.	 Vorübergehende Abweichungen
Der Aufsichtsrat kann in außergewöhnlichen Fällen vorüber- 
gehend von dem Vergütungssystem abweichen, wenn dies 
im Interesse des langfristigen Wohlergehens der Gesell-
schaft notwendig ist. Allgemein ungünstige Marktentwick-
lungen stellen ausdrücklich keine außergewöhnlichen Fälle 
in diesem Sinne dar. Weitreichende und außergewöhnliche 
Änderungen der Wirtschaftssituation, z.B. durch eine 
schwere Wirtschaftskrise, können außergewöhnliche 
Fälle im Sinne der Regelung sein. Ferner kann hierzu unter 
anderem die Angleichung des Vergütungssystems bei einer 
signifikant veränderten Unternehmensstrategie zur Sicher-
stellung einer passenden Anreizsetzung gehören. Auch im 
Fall einer Abweichung von dem bestehenden Vergütungs-
system muss die Vergütung weiterhin auf eine nachhaltige 
und langfristige Entwicklung der Gesellschaft ausgerichtet 
sein und darf deren finanzielle Leistungsfähigkeit nicht 
überfordern. Eine Abweichung von dem Vergütungssystem 
ist nur durch einen entsprechenden Aufsichtsratsbeschluss 
auf Vorschlag des Präsidialausschusses möglich, der die 
außergewöhnlichen Umstände und die Notwendigkeit einer 
Abweichung feststellt. 
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Die vorübergehende Abweichungsmöglichkeit vom Vergü-
tungssystem des Vorstands ist auf die folgenden Bestand-
teile begrenzt: Leistungskriterien der kurzfristigen sowie 
langfristigen variablen Vergütung, Bandbreiten der mögli-
chen Zielerreichungen der einzelnen Elemente der variablen 
Vergütung, die relativen Anteile der festen und variablen 
Vergütungsbestandteile und zeitweilige Aufwendungen für 
außergewöhnliche Nebenleistungen. Sollte es nicht aus-
reichen, die Anreizwirkung der Vorstandsvergütung durch 
eine Anpassung der bestehenden Vergütungsbestandteile 
wiederherzustellen, hat der Aufsichtsrat bei außergewöhn- 
lichen Entwicklungen unter den gleichen Voraussetzungen 
die Möglichkeit, vorübergehend zusätzliche Vergütungs- 
bestandteile zu gewähren.

***

7.	 Bestätigung der Vergütung der Aufsichtsrats-
mitglieder
Gemäß § 113 Abs. 3 Sätze 1 und 2 AktG in der durch das  
ARUG II geänderten Fassung ist von der Hauptversammlung 
börsennotierter Gesellschaften mindestens alle vier Jahre über 
die Vergütung der Aufsichtsratsmitglieder zu beschließen, 
wobei ein die Vergütung bestätigender Beschluss zulässig ist. 

Die aktuelle Vergütung der Mitglieder des Aufsichtsrats ist 
in § 13 der Satzung festgesetzt. Danach bemisst sich die 
Höhe der Vergütung nach den Aufgaben im Aufsichtsrat 
bzw. seinen Ausschüssen, die vom jeweiligen Mitglied über-
nommen werden. Diese Vergütung ist nach Auffassung von 
Vorstand und Aufsichtsrat nach wie vor angemessen und 
soll unverändert bleiben. 

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen daher vor, die nachstehend 
beschriebene Vergütung der Aufsichtsratsmitglieder zu 
bestätigen.

Beschreibung der Vergütung der Aufsichtsratsmitglieder 
Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten derzeit aus-
schließlich eine in § 13 der Satzung der Gesellschaft 
geregelte Festvergütung. Die Höhe der Vergütung ist dabei 
abhängig von den Aufgaben, die das jeweilige Aufsichts-
ratsmitglied im Aufsichtsrat und seinen Ausschüssen 
wahrnimmt. Die Gesellschaft erstattet den Aufsichtsrats-
mitgliedern die auf die Vergütung entfallende Umsatzsteuer, 
soweit diese berechtigt sind, die Umsatzsteuer der Gesell-
schaft gesondert in Rechnung zu stellen und sie dieses Recht 
ausüben. Darüber hinaus erstattet die Gesellschaft den 
Mitgliedern des Aufsichtsrats die durch die Ausübung ihres 
Amts entstehenden Auslagen und schließt für die Auf-
sichtsratsmitglieder eine Vermögensschaden-Haftpflicht-
versicherung (D&O-Versicherung) mit einer angemessenen 
Versicherungssumme. 

Im Wortlaut bestimmt der § 13 der Satzung der Gesellschaft:

„§ 13 Vergütung des Aufsichtsrats

13.1	 Jedes Aufsichtsratsmitglied erhält eine jährliche feste 
Grundvergütung von € 100.000,00.

13.2	 Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhält das Doppelte,  
ein stellvertretender Vorsitzender erhält das Eineinhalb- 
fache dieses Betrags. Die Mitglieder des Prüfungs-
ausschusses erhalten eine zusätzliche jährliche feste 
Vergütung in Höhe von € 40.000,00; der Ausschuss-
vorsitzende erhält das Doppelte.

13.3	 Aufsichtsratsmitglieder, die einem oder mehreren 
anderen Ausschüssen des Aufsichtsrats angehören, 
die mindestens einmal im Jahr tätig geworden sind, 
erhalten für die Mitgliedschaft in jedem Ausschuss 
eine zusätzliche jährliche feste Vergütung in Höhe von 
€ 20.000,00, im Falle des Ausschussvorsitzenden  
€ 40.000,00.

13.4	 Die Summe sämtlicher Vergütungen nach diesem § 13 
zuzüglich Vergütungen für die Mitgliedschaft in Auf-
sichtsräten und vergleichbaren Kontrollgremien von  
Konzernunternehmen darf je Aufsichtsratsmitglied un- 
abhängig von der Zahl der Ausschussmitgliedschaften  
und der Funktionen einen Betrag in Höhe von  
€ 300.000,00 je Kalenderjahr nicht übersteigen.

13.5	 Sämtliche vorgenannten Vergütungen sind jeweils 
nach Ablauf des Geschäftsjahres zahlbar. Aufsichts-
ratsmitglieder, die dem Aufsichtsrat oder einem  
Ausschuss des Aufsichtsrats nur während eines Teils 
des Geschäftsjahres angehört haben, erhalten für 
dieses Geschäftsjahr eine entsprechende, auf ganze 
Monate aufgerundete, zeitanteilige Vergütung.

13.6	 Die Gesellschaft erstattet den Mitgliedern des 
Aufsichtsrats die durch die Ausübung ihres Amtes 
entstehenden angemessenen Auslagen. Die Umsatz-
steuer wird von der Gesellschaft erstattet, soweit 
die Mitglieder des Aufsichtsrats berechtigt sind, die 
Umsatzsteuer der Gesellschaft gesondert in Rechnung 
zu stellen, und sie dieses Recht ausüben.

13.7	 Die Gesellschaft schließt für die Mitglieder des Auf-
sichtsrats eine Haftpflichtversicherung (sogenannte 
„D&O Versicherung“) mit einer angemessenen Versi-
cherungssumme ab.“

Der Aufsichtsrat überwacht die Geschäftsführungstätigkeit 
des Vorstands und steht diesem beratend zur Seite.  
Die ausschließliche Gewährung einer erfolgsunabhängigen 
Festvergütung trägt dazu bei, dass der Aufsichtsrat diese 
Tätigkeiten im objektiv verstandenen Interesse der Gesell-
schaft wahrnehmen kann. In diesem Sinne trägt das beste-
hende Vergütungssystem für den Aufsichtsrat zur Förderung 
der auf Langfristigkeit ausgerichteten Geschäftsstrategie 
und der langfristigen Entwicklung der Gesellschaft bei.
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Die Vergütung der Aufsichtsratsmitglieder soll gemäß der 
neuen gesetzlichen Vorgabe aus § 113 Abs. 3 S. 1 AktG 
spätestens alle vier Jahre überprüft und ein Beschluss der 
Hauptversammlung über die Vergütung herbeigeführt 
werden, wobei gemäß § 113 Abs. 3 S. 2 Hs. 1 AktG auch 
ein bestätigender Beschluss möglich ist. Die Überprüfung 
erfolgt auf der Grundlage einer Vergleichsbetrachtung mit 
anderen großen börsennotierten und nicht börsennotierten 
Unternehmen. In die Erstellung der Vergleichsbetrachtung 
wird bei Bedarf ein externer, von Vorstand und Aufsichtsrat 
unabhängiger Vergütungsberater eingebunden. Vorschlage  
zur Anpassung oder Bestätigung der Vergütung der 
Aufsichtsratsmitglieder werden jeweils von Vorstand und 
Aufsichtsrat gemeinsam unterbreitet, wobei der Aufsichts-
rat durch seinen Präsidialausschuss unterstützt wird. 

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie 
des Präsidial- und Nominierungsausschusses sind aufgrund 
ihrer gesetzlichen Pflichten und nach dem Deutschen 
Corporate Governance Kodex dazu angehalten, unverzüglich 
offen zu legen, wenn bei ihnen Interessenkonflikte auftreten. 
In diesen Fällen treffen die Organe angemessene Maß- 
nahmen, um dem Interessenkonflikt Rechnung zu tragen. 
Die betroffenen Mitglieder nehmen dann beispielsweise 
nicht an Beratungen und Beschlussfassungen teil.

***

8.	 Erneuerung des genehmigten Kapitals und  
entsprechende Änderung von § 5 der Satzung
Der Vorstand hat die ihm von der ordentlichen Haupt-
versammlung am 9. Mai 2018 erteilte Ermächtigung, 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der 
Gesellschaft in der Zeit bis zum 8. Mai 2023 durch Ausgabe 
von bis zu 242.550.413 neuen, auf den Namen lautenden 
Stückaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig 
oder mehrmals um insgesamt bis zu EUR 242.550.413,00  
zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2018), in Höhe von  
insgesamt EUR 47.809.365,00 im Rahmen mehrerer  
Kapitalerhöhungen teilweise ausgenutzt.

Die Satzung enthält daher derzeit in § 5 ein Genehmigtes 
Kapital 2018, das den Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft einmalig  
oder mehrmals um insgesamt bis zu EUR 194.741.048,00 
durch Ausgabe von bis zu 194.741.048 neuen, auf den  
Namen lautenden Stückaktien gegen Bar- und/oder Sach- 
einlagen zu erhöhen. 

Vorstand und Aufsichtsrat beabsichtigen, bis zu  
EUR 19.000.000,00 des Genehmigten Kapitals 2018 zur 
Schaffung von neuen Aktien, die den Aktionären im Rahmen 
der in Tagesordnungspunkt 2 angekündigten Aktiendividende 
angeboten werden sollen, zu nutzen.

Ein neues genehmigtes Kapital (Genehmigte Kapital 2021) 
soll der Gesellschaft auch darüber hinaus ermöglichen, 
zukünftig flexibel bei Bedarf ihre Eigenmittel umfassend 

zu verstärken. Diesen Zwecken entsprechend soll das 
Genehmigte Kapital 2021 beschlossen und die Satzung 
entsprechend angepasst werden. In diesem Zuge soll das 
Genehmigte Kapital 2018 aufgehoben werden. Die Aufhe-
bung des Genehmigten Kapitals 2018 und die Schaffung des 
Genehmigten Kapitals 2021 sollen erst nach Durchführung 
der Aktiendividende durch das genehmigte Kapital 2018 
wirksam werden, spätestens aber Anfang Juni 2021.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen daher vor, zu beschließen:

a)	 Aufhebung des bestehenden Genehmigten Kapitals 
2018
Die derzeit bestehende, durch die Hauptversammlung 
am 9. Mai 2018 erteilte und bis zum 8. Mai 2023 be-
fristete Ermächtigung zur Erhöhung des Grundkapitals 
gemäß § 5 der Satzung (Genehmigtes Kapital 2018) 
und § 5 der Satzung werden aufgehoben.

b)	 Schaffung eines Genehmigten Kapitals 2021 mit  
der Möglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts 
der Aktionäre
Es wird ein neues genehmigtes Kapital in Höhe von 
EUR 282.943.649,00 mit der Möglichkeit zum Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktionäre geschaffen 
(„Genehmigtes Kapital 2021“). 

§ 5 der Satzung der Gesellschaft wird dafür wie folgt 
neu gefasst:

„§ 5 Genehmigtes Kapital

5.1	 Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesell-
schaft in der Zeit bis zum 15. April 2026 um bis 
zu EUR 282.943.649,00 einmalig oder mehr-
mals durch Ausgabe von bis zu 282.943.649 
neuen, auf den Namen lautenden Stückaktien 
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhöhen 
(„Genehmigtes Kapital 2021“). 

5.2	 Der Vorstand ist nur berechtigt, das Genehmigten 
Kapital 2021 in Höhe von maximal 50 % des 
Grundkapitals im Zeitpunkt des Wirksam- 
werdens oder – falls dieser Wert geringer ist –  
im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung  
auszunutzen. Auf diese Höchstgrenze von 
50 % des Grundkapitals sind diejenigen 
Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von 
Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder 
Optionsrechten bzw. mit Wandlungs- oder 
Optionspflichten aus einem bedingten Kapital 
ausgegeben wurden oder auszugeben sind, 
sofern diese Schuldverschreibungen während 
der Laufzeit dieser Ermächtigung ausgegeben 
wurden. Die gemäß den vorstehenden Sätzen 
dieses Absatzes verminderte Höchstgrenze wird 
mit Wirksamwerden einer nach der Verminde-
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rung von der Hauptversammlung beschlossenen 
neuen Ermächtigung gem. § 202 oder § 221  
(in Verbindung mit einem bedingten Kapital 
gem. § 192 AktG) wieder erhöht, soweit die 
neue Ermächtigung reicht, höchstens aber bis zu 
50 % des Grundkapitals nach den Vorgaben von 
Satz 1 dieses Absatzes.

5.3	 Den Aktionären ist grundsätzlich ein Bezugs-
recht einzuräumen. Die Aktien können dabei 
nach § 186 Abs. 5 AktG auch von einem oder 
mehreren Kreditinstitut(en) oder einem oder 
mehreren nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b 
Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des Gesetzes über 
das Kreditwesen tätigen Unternehmen mit der 
Verpflichtung übernommen werden, sie den  
Aktionären der Gesellschaft zum Bezug anzu-
bieten (sog. mittelbares Bezugsrecht).

5.4	 Der Vorstand wird jedoch ermächtigt, das 
Bezugsrecht der Aktionäre mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats für eine oder mehrere Kapitaler-
höhungen im Rahmen des genehmigten Kapitals 
auszuschließen,

(i)	 um Spitzenbeträge vom Bezugsrecht 
auszunehmen;

(ii)	 soweit es erforderlich ist, um Inhabern 
bzw. Gläubigern von Wandelschuld-
verschreibungen, Optionsschuldver-
schreibungen, Genussrechten und/oder 
Gewinnschuldverschreibungen (bzw. 
Kombinationen dieser Instrumente) 
(nachstehend zusammen „Schuldver-
schreibungen“), die mit Wandlungs- oder 
Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder 
Optionspflichten ausgestattet sind und 
die von der Gesellschaft oder von der 
Gesellschaft abhängiger oder im unmittel-
baren oder mittelbaren Mehrheitsbesitz 
der Gesellschaft stehender Gesellschaften 
ausgegeben wurden oder noch werden, 
ein Bezugsrecht auf neue, auf den Namen 
lautende Stückaktien der Gesellschaft 
in dem Umfang zu gewähren, wie es 
ihnen nach Ausübung der Options- oder 
Wandlungsrechte bzw. nach Erfüllung von 
Wandlungs- oder Optionspflichten als 
Aktionär zustünde;

(iii)	 zur Ausgabe von Aktien gegen Bareinlagen,  
wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien 
den Börsenpreis der bereits börsennotier-
ten Aktien gleicher Gattung und Ausstat-
tung nicht wesentlich im Sinne der §§ 203 
Abs. 1 und Abs. 2, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
unterschreitet und der auf die unter Aus-

schluss des Bezugsrechts entsprechend 
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen 
neuen Aktien entfallende anteilige Betrag 
des Grundkapitals insgesamt 10 % des 
Grundkapitals nicht überschreitet, und 
zwar weder im Zeitpunkt des Wirksam-
werdens noch – falls dieser Wert geringer 
ist – im Zeitpunkt der Ausübung dieser 
Ermächtigung. Auf diese Höchstgrenze 
von 10 % des Grundkapitals sind Aktien 
der Gesellschaft anzurechnen, (i) die 
während der Laufzeit dieser Ermächtigung 
unter Ausschluss des Bezugsrechts der 
Aktionäre gemäß oder entsprechend 
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben 
oder veräußert werden und (ii) die zur 
Bedienung von Schuldverschreibungen 
mit Wandlungs- oder Optionsrechten 
bzw. mit Wandlungs- oder Optionspflich-
ten ausgegeben werden oder auszugeben 
sind, sofern diese Schuldverschreibungen 
in entsprechender Anwendung des § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG während der Laufzeit 
dieser Ermächtigung unter Ausschluss 
des Bezugsrechts ausgegeben wurden. 
Die gemäß den vorstehenden Sätzen die-
ses Absatzes verminderte Höchstgrenze 
wird mit Wirksamwerden einer nach der 
Verminderung von der Hauptversamm-
lung beschlossenen neuen Ermächtigung 
zum Ausschluss des Bezugsrechts der 
Aktionäre entsprechend § 186 Abs. 3  
Satz 4 AktG wieder erhöht, soweit die 
neue Ermächtigung reicht, höchstens aber 
bis zu 10 % des Grundkapitals nach den 
Vorgaben von Satz 1 dieses Absatzes;

(iv)	 zur Ausgabe von Aktien gegen Sacheinlagen 
insbesondere – aber ohne Beschränkung 
hierauf – zum Zwecke des (auch mit-
telbaren) Erwerbs von Unternehmen, 
Unternehmensteilen, Beteiligungen an 
Unternehmen und sonstigen mit einem 
Akquisitionsvorhaben in Zusammenhang 
stehenden Vermögensgegenständen  
(einschließlich Forderungen), Immobilien  
und Immobilienportfolios, oder zur 
Bedienung von Schuldverschreibungen im 
Sinne von § 5.4(ii), die gegen Sacheinlage 
begeben werden;

(v)	 zur Durchführung einer Aktiendividende, 
in deren Rahmen Aktien der Gesellschaft 
(auch teilweise und/oder wahlweise) 
gegen Einlage von Dividendenansprüchen 
der Aktionäre ausgegeben werden (Scrip 
Dividend); und
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(vi)	 beschränkt auf die Ausgabe von bis 
zu 2.500.000 neuen, auf den Namen 
lautenden Stückaktien gegen Bareinlage, 
soweit dies erforderlich ist, um Aktien 
an Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der 
Gesellschaft oder mit ihr im Sinne von  
§ 15 AktG verbundenen Unternehmen 
unter Ausschluss der Mitglieder des 
Vorstands und des Aufsichtsrats der 
Gesellschaft sowie des Vorstands, des 
Aufsichtsrats und sonstiger Organ- 
mitglieder verbundener Unternehmen 
auszugeben (Belegschaftsaktien). 

Soweit gesetzlich zulässig, können die 
Belegschaftsaktien auch in der Weise 
ausgegeben werden, dass die auf sie zu 
leistende Einlage aus dem Teil des Jahres-
überschusses gedeckt wird, den Vorstand 
und Aufsichtsrat nach § 58 Abs. 2 AktG 
in andere Gewinnrücklagen einstellen 
können. 

Ferner können die neuen Aktien gegen 
Bareinlage von einem Kreditinstitut 
gezeichnet werden, damit die Gesellschaft 
die so gezeichneten Aktien zurück- 
erwerben kann, um diese an Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter der Gesellschaft 
oder Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der 
mit ihr im Sinne von § 15 AktG verbun-
denen Unternehmen unter Ausschluss 
der Mitglieder des Vorstands und des 
Aufsichtsrats der Gesellschaft sowie 
des Vorstands, des Aufsichtsrats und 
sonstiger Organmitglieder verbundener 
Unternehmen auszugeben.

5.5	 Die in den vorstehenden Absätzen enthaltenen 
Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss 
bei Kapitalerhöhungen gegen Bar- und/oder 
Sacheinlagen sind insgesamt auf einen Betrag, 
der 10 % des Grundkapitals nicht überschreitet, 
und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksam- 
werdens dieser Ermächtigung noch – falls dieser 
Wert geringer ist – im Zeitpunkt der Ausnut-
zung dieser Ermächtigung, beschränkt. Auf 
die vorgenannte 10 %-Grenze sind Aktien der 
Gesellschaft anzurechnen, (i) die während der 
Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss 
des Bezugsrechts aus anderen Ermächtigungen 
ausgegeben werden und (ii) die zur Bedienung 
von Schuldverschreibungen ausgegeben werden 
oder auszugeben sind, sofern die Schuldver-
schreibungen während der Laufzeit dieser 
Ermächtigung ihrerseits unter Ausschluss 

des Bezugsrechts der Aktionäre ausgegeben 
wurden. Die gemäß den vorstehenden Sätzen 
dieses Absatzes verminderte Höchstgrenze wird 
mit Wirksamwerden einer nach der Vermin-
derung von der Hauptversammlung beschlos-
senen neuen Ermächtigung zum Ausschluss 
des Bezugsrechts der Aktionäre wieder erhöht, 
soweit die neue Ermächtigung reicht, höchstens 
aber bis zu 10 % des Grundkapitals nach den 
Vorgaben von Satz 1 dieses Absatzes. 

5.6	 Die auf Grundlage des Genehmigten Kapitals 
2021 geschaffenen neuen Aktien nehmen vom 
Beginn des Geschäftsjahrs an, in dem sie entste-
hen, und für alle nachfolgenden Geschäftsjahre 
am Gewinn teil; abweichend hiervon kann der 
Vorstand, sofern rechtlich zulässig, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats festlegen, dass die  
neuen Aktien vom Beginn des Geschäftsjahrs 
an, für das im Zeitpunkt der Kapitalerhöhung 
noch kein Beschluss der Hauptversammlung 
über die Verwendung des Bilanzgewinns gefasst 
worden ist, am Gewinn teilnehmen.

5.7	 Der Vorstand wird ferner ermächtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats den weiteren Inhalt 
der Rechte und die Bedingungen der Ausgabe 
der Aktien festzulegen.

5.8	 Der Aufsichtsrat wird ermächtigt, die Fassung 
von § 4.1 und § 5 der Satzung entsprechend 
der jeweiligen Ausnutzung des Genehmigten 
Kapitals 2021 sowie nach Ablauf der Ermächti-
gungsfrist zu ändern.“

c)	 Anmeldung zur Eintragung im Handelsregister
Der Vorstand wird angewiesen, diesen Beschluss erst  
am 1. Juni 2021 oder unverzüglich danach zur Eintra-
gung in das Handelsregister anzumelden. Die zeitliche 
Bestimmung über die Anmeldung soll es der Gesell-
schaft ermöglichen, die in Tagesordnungspunkt 2  
angekündigte Aktiendividende noch aus dem bestehen-
den Genehmigten Kapital 2018 durchzuführen.  
Die Anmeldung hat mit der Maßgabe zu erfolgen, dass 
zunächst die Aufhebung des Genehmigten Kapitals 
2018 eingetragen wird, dies jedoch nur dann, wenn 
unmittelbar anschließend das neue Genehmigte Kapital 
2021 eingetragen wird.

Der Vorstand wird, vorbehaltlich des vorstehenden 
Absatzes, ermächtigt, die beschlossene Aufhebung 
des Genehmigten Kapitals 2018 und die beschlossene 
Schaffung des Genehmigten Kapitals 2021, einschließ-
lich der Änderung von § 5 der Satzung, unabhängig 
von den übrigen Beschlüssen der Hauptversammlung 
zur Eintragung in das Handelsregister anzumelden.
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Ermächtigung, ist die bestehende Ermächtigung aber nur 
noch eingeschränkt nutzbar. Damit die Gesellschaft auch zu-
künftig umfassend flexibel ist, bei Bedarf Wandelschuldver-
schreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechte 
und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombina-
tionen dieser Instrumente) mit oder ohne Bezugsrechte 
auszugeben, sollen die bestehende Ermächtigung und das 
bestehende bedingte Kapital (Bedingtes Kapital 2018) auf-
gehoben und durch eine neue Ermächtigung und ein neues 
bedingtes Kapital (Bedingtes Kapital 2021) ersetzt werden.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen daher vor, zu beschließen:

a)	 Aufhebung der Ermächtigung vom 9. Mai 2018  
und entsprechende Aufhebung des Bedingten 
Kapitals 2018
Die Ermächtigung des Vorstands zur Ausgabe von 
Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldver-
schreibungen, Genussrechten und/oder Gewinn-
schuldverschreibungen bzw. Kombinationen dieser 
Instrumente vom 9. Mai 2018 und das bedingte 
Kapital gemäß § 6 der Satzung werden mit Eintragung 
der unter lit. c) dieses Tagesordnungspunktes 9 vor- 
geschlagenen Satzungsänderung aufgehoben.

b)	 Ermächtigung zur Ausgabe von Wandelschuld-
verschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, 
Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschrei-
bungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) 
und zum Ausschluss des Bezugsrechts
Die nachfolgende Ermächtigung des Vorstands zur 
Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen, Options-
schuldverschreibungen, Genussrechten und/oder 
Gewinnschuldverschreibungen bzw. Kombinationen 
dieser Instrumente wird mit Eintragung der unter  
lit. c) dieses Tagesordnungspunkts 9 vorgeschlagenen 
Satzungsänderung wirksam.

aa)	 Nennbetrag, Ermächtigungszeitraum,  
Aktienzahl

Der Vorstand wird ermächtigt, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats bis zum 15. April 2026 einmalig 
oder mehrmals auf den Inhaber oder auf den 
Namen lautende Wandelschuldverschreibungen, 
Optionsschuldverschreibungen, Genussrechte  
und/oder Gewinnschuldverschreibungen  
(bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (nach-
stehend gemeinsam „Schuldverschreibungen“)  
im Gesamtnennbetrag von bis zu  
EUR 12.000.000.000,00 mit oder ohne Lauf- 
zeitbegrenzung zu begeben und den Gläubigern  
bzw. Inhabern von Schuldverschreibungen im 
Zeitpunkt ihrer jeweiligen Begründung Wand-
lungs- oder Optionsrechte auf Aktien der 
Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des 
Grundkapitals von bis zu EUR 282.943.649,00 

Sollte sich das Grundkapital der Gesellschaft zum Tage 
der Hauptversammlung noch verändern, so behalten sich 
Vorstand und Aufsichtsrat vor, der Hauptversammlung 
einen entsprechend angepassten Beschlussvorschlag zur 
Abstimmung zu unterbreiten, der einen Nennbetrag für das 
zu schaffende Genehmigte Kapital 2021 vorsieht, welcher 
50 % des am Tage der Hauptversammlung eingetragenen 
Grundkapitals der Gesellschaft entspricht.

Der Vorstand hat einen Bericht über die Gründe für die 
Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts erstattet. 
Dieser Bericht ist dieser Einladung zur Hauptversammlung 
in der Anlage (Ziffer 1) beigefügt. Ferner hat der Vorstand 
einen Bericht über die Ausnutzung des Genehmigten 
Kapitals 2018 in Höhe von EUR 17.000.000,00 im Rahmen 
einer Barkapitalerhöhung im Wege eines beschleunigten 
Platzierungsverfahrens unter Ausschluss des Bezugsrechts 
der Aktionäre im September 2020 erstattet. Dieser Bericht 
ist dieser Einladung zur Hauptversammlung in der Anlage 
(Ziffer 2) beigefügt.

9.	 Erneuerung der Ermächtigung zur Ausgabe  
von Wandelschuldverschreibungen, Options-
schuldverschreibungen, Genussrechten und/
oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.  
Kombinationen dieser Instrumente) sowie  
des bedingten Kapitals und entsprechende  
Änderung von § 6 der Satzung
Der Vorstand wurde durch Beschluss der ordentlichen Haupt- 
versammlung am 9. Mai 2018 ermächtigt, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats bis zum 8. Mai 2023 einmalig oder mehr-
mals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Wandel-
schuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen,  
Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen 
(bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (nachstehend ge-
meinsam „Schuldverschreibungen“) im Gesamtnennbetrag 
von bis zu EUR 9.702.016.520,00 mit oder ohne Laufzeit-
begrenzung zu begeben und den Gläubigern bzw. Inhabern 
von Schuldverschreibungen Wandlungs- oder Optionsrechte 
auf Aktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des 
Grundkapitals von bis zu EUR 242.550.413,00 nach näherer 
Maßgabe der jeweiligen Options- bzw. Wandelanleihe- 
bedingungen bzw. Genussrechtsbedingungen (im Folgenden 
jeweils „Bedingungen“) zu gewähren. Zur Bedienung  
der Schuldverschreibungen 2018 wurde ein Bedingtes 
Kapital 2018 in Höhe von EUR 242.550.413,00 geschaffen 
(§ 6.2 der Satzung), das bis zum Tag der Veröffentlichung 
der Einladung zu dieser Hauptversammlung in dieser Höhe 
fortbesteht.

Die bislang bestehende Ermächtigung gemäß Hauptver-
sammlungsbeschluss vom 9. Mai 2018 wird zwar erst am  
8. Mai 2023 auslaufen. Aufgrund vergangener Kapital- 
erhöhungen unter Ausschluss des Bezugsrechts und einer 
entsprechenden Anrechnungsklausel in der bestehenden 
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nach näherer Maßgabe der jeweiligen Options-  
bzw. Wandelanleihebedingungen bzw. Genuss- 
rechtsbedingungen (im Folgenden jeweils 
„Bedingungen“) zu gewähren. Die jeweiligen 
Bedingungen können auch Pflichtwandlungen 
zum Ende der Laufzeit oder zu anderen Zeiten 
vorsehen, einschließlich der Verpflichtung zur 
Ausübung des Wandlungs- oder Optionsrechts. 
Die Ausgabe von Schuldverschreibungen kann 
auch ganz oder teilweise gegen Erbringung einer 
Sacheinlage erfolgen.

Die Schuldverschreibungen können außer in 
Euro auch – unter Begrenzung auf den entspre-
chenden Euro-Gegenwert – in der gesetzlichen 
Währung eines Mitgliedstaates der Organisa-
tion für wirtschaftliche Zusammenarbeit und 
Entwicklung begeben werden. Des Weiteren 
können die Schuldverschreibungen daneben 
durch von der Gesellschaft abhängige oder im 
unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbesitz 
der Gesellschaft stehende Gesellschaften be-
geben werden; in diesem Fall wird der Vorstand 
ermächtigt, für die abhängige oder im Mehr-
heitsbesitz stehende Gesellschaft die Garantie 
für die Schuldverschreibungen zu übernehmen 
und den Gläubigern solcher Schuldverschrei-
bungen Wandlungs- oder Optionsrechte auf 
Aktien der Gesellschaft zu gewähren, wobei 
diese auch die Verpflichtung zur Ausübung der 
Wandlungs- oder Optionsrechte enthalten kön-
nen. Bei Emission der Schuldverschreibungen 
können bzw. werden diese im Regelfall in jeweils 
unter sich gleichberechtigte Teilschuldverschrei-
bungen eingeteilt.

Der Vorstand der Gesellschaft ist nur berechtigt, 
Schuldverschreibungen auszugeben, soweit 
die Anzahl von Aktien, die zur Bedienung der 
Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder 
Optionsrechten bzw. mit Wandlungs- oder 
Optionspflichten aus bedingten Kapital ausge-
geben wurden oder auszugeben sind, 50 % des 
Grundkapitals im Zeitpunkt des Wirksam- 
werdens oder – falls dieser Wert geringer ist –  
im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächti-
gung nicht überschreitet. Auf diese Höchstgrenze 
von 50 % des Grundkapitals sind diejenigen 
Aktien anzurechnen, die während der Laufzeit 
dieser Ermächtigung aus genehmigtem Kapital 
ausgegeben wurden. Die gemäß den vorste-
henden Sätzen dieses Absatzes verminderte 
Höchstgrenze wird mit Wirksamwerden einer 
nach der Verminderung von der Hauptver-
sammlung beschlossenen neuen Ermächtigung 
gem. § 202 oder § 221 AktG (in Verbindung 

mit einem bedingten Kapital gem. § 192 AktG) 
wieder erhöht, soweit die neue Ermächtigung 
reicht, höchstens aber bis zu 50 % des Grund-
kapitals nach den Vorgaben von Satz 1 dieses 
Absatzes.

bb)	 Bezugsrechtsgewährung, Bezugsrechtsausschluss

Den Aktionären ist grundsätzlich ein Bezugsrecht 
auf die Schuldverschreibungen einzuräumen.  
Die Schuldverschreibungen können auch von 
einem oder mehreren Kreditinstitut(en) oder ei-
nem oder mehreren nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder 
§ 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des Gesetzes 
über das Kreditwesen tätigen Unternehmen  
mit der Verpflichtung übernommen werden, sie 
den Aktionären mittelbar im Sinne von § 186 
Abs. 5 AktG zum Bezug anzubieten (sog. mittel-
bares Bezugsrecht). Der Vorstand wird jedoch 
ermächtigt, das Bezugsrecht der Aktionäre auf 
die Schuldverschreibungen mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats auszuschließen,

(1)	 um Spitzenbeträge vom Bezugsrecht 
auszunehmen;

(2)	 soweit es erforderlich ist, um Inhabern 
von Schuldverschreibungen, die von der 
Gesellschaft oder einer abhängigen oder 
unmittelbaren bzw. mittelbar in Mehr-
heitsbesitz stehenden Gesellschaft bereits 
ausgegeben wurden oder noch werden, 
ein Bezugsrecht in dem Umfang zu 
gewähren, wie es ihnen nach Ausübung 
der Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. 
nach Erfüllung von Wandlungs- oder 
Optionspflichten als Aktionär zustünde;

(3)	 sofern die Schuldverschreibungen mit 
Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. 
Wandlungs- oder Optionspflichten gegen 
Barleistung ausgegeben werden und  
der Ausgabepreis den nach anerkannten  
finanzmathematischen Methoden er- 
mittelten Marktwert der Schuldver- 
schreibungen nicht wesentlich im Sinne 
der §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 3  
Satz 4 AktG unterschreitet. Diese Er-
mächtigung zum Bezugsrechtsausschluss 
gilt jedoch nur für Schuldverschreibungen 
 mit Rechten auf Aktien, auf die ein 
anteiliger Betrag des Grundkapitals von 
insgesamt nicht mehr als 10 % des  
Grundkapitals entfällt, und zwar weder im 
Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch –  
falls dieser Wert geringer ist – im Zeit-
punkt der Ausübung dieser Ermächtigung.  



24Vonovia SE Einladung zur ordentlichen Hauptversammlung

des Bezugsrechts aus anderen Ermächtigungen 
ausgegeben werden und (ii) die zur Bedienung 
von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- 
oder Optionsrechten bzw. mit Wandlungs- oder 
Optionspflichten ausgegeben werden oder aus-
zugeben sind, sofern diese Schuldverschreibun-
gen während der Laufzeit dieser Ermächtigung 
unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben 
wurden. Die gemäß den vorstehenden Sätzen 
dieses Absatzes verminderte Höchstgrenze wird 
mit Wirksamwerden einer nach der Vermin-
derung von der Hauptversammlung beschlos-
senen neuen Ermächtigung zum Ausschluss 
des Bezugsrechts der Aktionäre wieder erhöht, 
soweit die neue Ermächtigung reicht, höchstens 
aber bis zu 10 % des Grundkapitals nach den 
Vorgaben des Satzes 1 dieses Absatzes.

cc)	 Wandlungs- und Optionsrechte

Im Fall der Ausgabe von Schuldverschreibungen  
mit Wandlungsrecht können die Gläubiger 
ihre Schuldverschreibungen nach Maßgabe 
der Bedingungen in Aktien der Gesellschaft 
wandeln. Das Wandlungsverhältnis ergibt sich 
aus der Division des Nennbetrags einer Teil-
schuldverschreibung durch den festgesetzten 
Wandlungspreis für eine Aktie der Gesellschaft. 
Das Wandlungsverhältnis kann sich auch durch 
Division des unter dem Nennbetrag liegenden 
Ausgabepreises einer Teilschuldverschreibung 
durch den festgesetzten Wandlungspreis für 
eine Aktie der Gesellschaft ergeben. Das Wand-
lungsverhältnis kann auf eine ganze Zahl auf- 
oder abgerundet werden; ferner kann eine in bar 
zu leistende Zuzahlung festgelegt werden. Im 
Übrigen kann vorgesehen werden, dass Spitzen 
zusammengelegt und/oder in Geld ausgegli-
chen werden. Die Bedingungen können auch 
ein variables Wandlungsverhältnis vorsehen. 
Der anteilige Betrag am Grundkapital der je 
Teilschuldverschreibung zu beziehenden Aktien 
darf den Nennbetrag der einzelnen Teilschuld-
verschreibung nicht übersteigen.

Im Fall der Ausgabe von Optionsschuldver-
schreibungen werden jeder Teilschuldverschrei-
bung ein oder mehrere Optionsscheine beige-
fügt, die den Inhaber nach näherer Maßgabe der 
vom Vorstand festzulegenden Bedingungen zum 
Bezug von Aktien der Gesellschaft berechtigen. 
Die Optionsbedingungen können vorsehen, dass 
der Optionspreis ganz oder teilweise auch durch 
Übertragung von Teilschuldverschreibungen 
erbracht werden kann. Das Bezugsverhältnis 
ergibt sich aus der Division des Nennbetrags 
einer Teilschuldverschreibung durch den 

Auf diese Höchstgrenze von 10 % des 
Grundkapitals sind Aktien der Gesell-
schaft anzurechnen, (i) die während der 
Laufzeit dieser Ermächtigung unter Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktionäre 
gemäß oder entsprechend § 186 Abs. 3 
Satz 4 AktG ausgegeben oder veräußert 
werden und (ii) die zur Bedienung von 
Schuldverschreibungen mit Wandlungs- 
oder Optionsrechten bzw. mit Wand-
lungs- oder Optionspflichten ausgegeben 
werden oder auszugeben sind, sofern 
diese Schuldverschreibungen in entspre-
chender Anwendung des § 186 Abs. 3 
Satz 4 AktG während der Laufzeit dieser 
Ermächtigung unter Ausschluss des 
Bezugsrechts ausgegeben wurden. Die 
gemäß den vorstehenden Sätzen dieses 
Absatzes verminderte Höchstgrenze 
wird mit Wirksamwerden einer nach der 
Verminderung von der Hauptversamm-
lung beschlossenen neuen Ermächtigung 
zum Ausschluss des Bezugsrechts der 
Aktionäre entsprechend § 186 Abs. 3  
Satz 4 AktG wieder erhöht, soweit die 
neue Ermächtigung reicht, höchstens aber 
bis zu 10 % des Grundkapitals nach den 
Vorgaben von Satz 1 dieses Absatzes;

(4)	 soweit sie gegen Sacheinlagen insbe- 
sondere – aber ohne Beschränkung hier-
auf – zum Zwecke des (auch mittel- 
baren) Erwerbs von Unternehmen, 
Unternehmensteilen, Beteiligungen an 
Unternehmen und sonstigen mit einem 
Akquisitionsvorhaben in Zusammenhang 
stehenden Vermögensgegenständen 
(einschließlich Forderungen), Immobilien 
und Immobilienportfolios ausgegeben 
werden, sofern der Wert der Sacheinlage 
in einem angemessenen Verhältnis zu 
dem nach vorstehenden lit. b), bb), (3) zu 
ermittelnden Wert der Schuldverschrei-
bungen steht.

Die in den vorstehenden Absätzen enthaltenen 
Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss 
sind insgesamt auf einen Betrag, der 10 % des 
Grundkapitals nicht überschreitet, und zwar 
weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens 
dieser Ermächtigung noch – falls dieser Wert 
geringer ist – im Zeitpunkt der Ausnutzung 
dieser Ermächtigung, beschränkt. Auf die 
vorgenannte 10 %-Grenze sind Aktien der 
Gesellschaft anzurechnen, (i) die während der 
Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss 
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Optionspreis für eine Aktie der Gesellschaft. 
Das Bezugsverhältnis kann auf eine ganze 
Zahl auf- oder abgerundet werden; ferner kann 
eine in bar zu leistende Zuzahlung festgelegt 
werden. Im Übrigen kann vorgesehen werden, 
dass Spitzen zusammengelegt und/oder in Geld 
ausgeglichen werden. Die Bedingungen können 
auch ein variables Bezugsverhältnis vorsehen. 
Der anteilige Betrag am Grundkapital der je 
Teilschuldverschreibung zu beziehenden Aktien 
darf den Nennbetrag der einzelnen Teilschuld-
verschreibung nicht übersteigen.

dd)	 Wandlungs- und Optionspflichten

Die Bedingungen der Schuldverschreibungen 
können auch eine Wandlungs- oder Options-
pflicht zum Ende der Laufzeit oder zu einem an-
deren Zeitpunkt (jeweils auch „Endfälligkeit“)  
begründen oder das Recht der Gesellschaft 
vorsehen, bei Endfälligkeit den Inhabern von 
Schuldverschreibungen ganz oder teilweise 
anstelle der Zahlung des fälligen Geldbetrags 
Aktien der Gesellschaft zu gewähren. In diesen 
Fällen kann der Wandlungs- oder Optionspreis 
für eine Aktie dem arithmetischen Durchschnitt 
der Schlusskurse der Aktie der Gesellschaft 
im Xetra-Handel (oder einem entsprechenden 
Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpa-
pierbörse während der zehn aufeinanderfol-
genden Börsentage vor oder nach dem Tag der 
Endfälligkeit entsprechen, auch wenn dieser 
unterhalb des unter nachstehendem lit. b) ee) 
genannten Mindestpreises liegt.

Der anteilige Betrag des Grundkapitals der 
bei Endfälligkeit je Teilschuldverschreibung 
auszugebenden Aktien darf den Nennbetrag 
der einzelnen Teilschuldverschreibung nicht 
übersteigen. § 9 Abs. 1 AktG in Verbindung mit 
§ 199 Abs. 2 AktG sind zu beachten.

ee)	 Wandlungs- bzw. Optionspreis

Der jeweils festzusetzende Wandlungs- oder 
Optionspreis für eine Aktie muss – mit Aus-
nahme der Fälle, in denen eine Options- oder 
Wandlungspflicht vorgesehen ist – entweder 
mindestens 80 % des arithmetischen Durch-
schnitts des Schlusskurses der Aktie der Gesell-
schaft im Xetra-Handel (oder einem entspre-
chenden Nachfolgesystem) an der Frankfurter 
Wertpapierbörse an den zehn Börsentagen vor 
dem Tag der endgültigen Entscheidung des 
Vorstands über die Platzierung von Schuld-
verschreibungen bzw. über die Annahme oder 
Zuteilung durch die Gesellschaft im Rahmen 
einer Platzierung von Schuldverschreibungen 

betragen oder – für den Fall der Einräumung 
eines Bezugsrechts – mindestens 80 % des 
arithmetischen Durchschnitts des Schlusskurses  
der Aktie der Gesellschaft im Xetra-Handel 
(oder einem entsprechenden Nachfolgesystem) 
während (i) der Tage, an denen die Bezugsrechte  
an der Frankfurter Wertpapierbörse gehandelt 
werden, mit Ausnahme der beiden letzten  
Börsentage des Bezugsrechtshandels, oder  
(ii) der Tage ab Beginn der Bezugsfrist bis zum 
Zeitpunkt der endgültigen Festlegung des Be-
zugspreises entsprechen. §§ 9 Abs. 1 und  
199 AktG bleiben unberührt.

Bei mit Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. 
Wandlungs- oder Optionspflichten verbunde-
nen Schuldverschreibungen kann der Wand-
lungs- oder Optionspreis unbeschadet des  
§ 9 Abs. 1 AktG aufgrund einer Verwässerungs-
schutzklausel nach näherer Bestimmung der 
Bedingungen dann ermäßigt werden, wenn die 
Gesellschaft während der Wandlungs- oder 
Optionsfrist unter Einräumung eines Bezugs-
rechts an ihre Aktionäre das Grundkapital 
erhöht oder wenn die Gesellschaft weitere 
Schuldverschreibungen begibt bzw. sonstige 
Optionsrechte gewährt oder garantiert und 
den Inhabern von Schuldverschreibungen mit 
Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. Wand-
lungs- oder Optionspflichten kein Bezugsrecht 
in dem Umfang eingeräumt wird, wie es ihnen 
nach Ausübung der Wandlungs- oder Options-
rechte bzw. der Erfüllung von Wandlungs- oder 
Optionspflichten zustünde. Die Ermäßigung des 
Options- oder Wandlungspreises kann auch 
nach Maßgabe der näheren Bestimmungen der 
Schuldverschreibungen durch eine Barzahlung 
bei Ausübung des Options- oder Wandlungs-
rechts bzw. bei Erfüllung von Wandlungs- oder 
Optionspflichten erfüllt werden. Die Bedingun-
gen können auch für andere Maßnahmen, die zu 
einer Verwässerung des Werts der Wandlungs- 
oder Optionsrechte führen können (z.B. auch bei 
Zahlung einer Dividende), eine wertwahrende 
Anpassung des Wandlungs- oder Options- 
preises vorsehen. In jedem Fall darf der anteilige 
Betrag am Grundkapital der je Teilschuldver-
schreibung zu beziehenden Aktien den Nenn-
betrag der jeweiligen Teilschuldverschreibung 
nicht übersteigen.

ff)	 Weitere Gestaltungsmöglichkeiten

Die Bedingungen können jeweils festlegen, dass 
im Fall der Wandlung oder Optionsausübung 
bzw. bei Erfüllung der Options- oder Wandlungs- 
pflichten, nach Wahl der Gesellschaft auch  
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eigene Aktien, Aktien aus genehmigtem Kapital 
oder andere Leistungen gewährt werden 
können. Ferner kann vorgesehen werden, 
dass die Gesellschaft im Fall der Wandlung 
oder Optionsausübung bzw. bei Erfüllung der 
Options- und Wandlungspflichten den Inhabern 
der Schuldverschreibungen nicht Aktien der 
Gesellschaft gewährt, sondern den Gegenwert 
in Geld zahlt oder börsennotierte Aktien einer 
anderen Gesellschaft gewährt.

Die Bedingungen können andererseits auch das 
Recht der Gesellschaft vorsehen, bei Fälligkeit 
der Schuldverschreibungen den Inhabern der 
Schuldverschreibungen ganz oder teilweise 
anstelle der Zahlung des fälligen Geldbetrags 
Aktien der Gesellschaft oder börsennotierte 
Aktien einer anderen Gesellschaft zu gewähren.

In den Bedingungen der Schuldverschreibungen 
kann außerdem vorgesehen werden, dass die 
Zahl der bei Ausübung der Wandlungs- oder 
Optionsrechte bzw. nach Erfüllung der Wand-
lungs- oder Optionspflichten zu beziehenden 
Aktien variabel ist und/oder der Wandlungs- 
oder Optionspreis innerhalb einer vom Vorstand 
festzulegenden Bandbreite in Abhängigkeit von 
der Entwicklung des Aktienkurses oder als Folge 
von Verwässerungsschutzbestimmungen wäh-
rend der Laufzeit verändert werden kann.

gg)	 Ermächtigung zur Festlegung der weiteren 
Anleihebedingungen

Der Vorstand wird ermächtigt, die weiteren 
Einzelheiten der Ausgabe und Ausstattung der 
Schuldverschreibungen, insbesondere Zinssatz, 
Ausgabekurs, Laufzeit und Stückelung, Wand-
lungs- oder Optionspreis und den Wandlungs- 
oder Optionszeitraum festzusetzen bzw. im 
Einvernehmen mit den Organen der die Schuld-
verschreibungen begebenden, abhängigen oder 
in unmittelbarem oder mittelbarem Mehrheits-
besitz stehenden Gesellschaft festzulegen.

c)	 Satzungsänderung; neues bedingtes Kapital 
Zur Bedienung der aufgrund der unter lit. b) zu 
beschließenden Ermächtigung begebbaren Schuldver-
schreibungen wird ein bedingtes Kapital geschaffen. 

§ 6 (Bedingtes Kapital) der Satzung der Gesellschaft 
wird dafür wie folgt neu gefasst:

„§ 6 Bedingtes Kapital

6.1	 Zur Bedienung der aufgrund des von der  
Hauptversammlung vom 16. April 2021 unter 
Tagesordnungspunkt 9 gefassten Ermächtigungs- 
beschlusses begebbaren Wandelschuldver-
schreibungen, Optionsschuldverschreibungen, 
Genussrechte und/oder Gewinnschuldver-
schreibungen (bzw. Kombinationen dieser Ins-
trumente) (nachstehend gemeinsam „Schuld-
verschreibungen“) wird ein bedingtes Kapital 
geschaffen.

6.2	 Das Grundkapital ist um bis zu  
EUR 282.943.649,00 durch Ausgabe von  
bis zu 282.943.649 neuen, auf den Namen 
lautenden Stückaktien mit Gewinnberechtigung 
bedingt erhöht („Bedingtes Kapital 2021“).

6.3	 Die bedingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit 
durchgeführt, wie die Inhaber bzw. Gläubiger  
von Schuldverschreibungen, die von der  
Gesellschaft oder abhängigen oder im unmittel-
baren oder mittelbaren Mehrheitsbesitz  
der Gesellschaft stehenden Gesellschaften 
aufgrund des vorstehenden Ermächtigungs- 
beschlusses der Hauptversammlung ausgege-
ben bzw. garantiert werden, von ihren Wand-
lungs- oder Optionsrechten Gebrauch machen 
bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten aus 
solchen Schuldverschreibungen erfüllen oder 
soweit die Gesellschaft anstelle der Zahlung 
des fälligen Geldbetrags Aktien der Gesellschaft 
gewährt und soweit die Wandlungs- oder  
Optionsrechte bzw. Wandlungs- oder Options- 
pflichten nicht durch eigene Aktien, durch  
Aktien aus genehmigtem Kapital oder durch 
andere Leistungen bedient werden.

6.4	 Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem 
nach Maßgabe des vorstehend genannten 
Ermächtigungsbeschlusses der Hauptversamm-
lung jeweils festzulegenden Wandlungs- oder 
Optionspreis.

6.5	 Die neuen Aktien nehmen von dem Beginn des 
Geschäftsjahrs, in dem sie durch Ausübung von 
Wandlungs- oder Optionsrechten, durch die Er-
füllung von Wandlungs- oder Optionspflichten  
oder durch Gewährung anstelle der Zahlung 
des fälligen Geldbetrags entstehen, und für 
alle nachfolgenden Geschäftsjahre am Gewinn 
teil; abweichend hiervon kann der Vorstand, 
sofern rechtlich zulässig, mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats festlegen, dass die neuen Aktien 
vom Beginn des Geschäftsjahrs an, für das im 
Zeitpunkt der Ausübung von Wandlungs- oder 
Optionsrechten, der Erfüllung von Wandlungs- 
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oder Optionspflichten oder der Gewährung 
anstelle des fälligen Geldbetrags noch kein 
Beschluss der Hauptversammlung über die 
Verwendung des Bilanzgewinns gefasst worden 
ist, am Gewinn teilnehmen.

6.6	 Der Vorstand wird ermächtigt, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der 
Durchführung der bedingten Kapitalerhöhung 
festzusetzen.

6.7	 Der Aufsichtsrat wird ermächtigt, § 4.1 und  
§ 6.2 der Satzung entsprechend der jeweiligen 
Inanspruchnahme des bedingten Kapitals  
und nach Ablauf sämtlicher Options- und 
Wandlungsfristen zu ändern.“

d)	 Handelsregisteranmeldung
Der Vorstand wird angewiesen, den unter lit. c) dieses 
Tagesordnungspunkts 9 genannten Beschluss zur 
Satzungsänderung erst am 1. Juni 2021 oder unver-
züglich danach zur Eintragung in das Handelsregister 
anzumelden. Die zeitliche Bestimmung über die 
Anmeldung soll einen zeitlichen Gleichlauf zwischen 
dem neuen Genehmigten Kapital 2021 und der 
hierin beschlossenen Ermächtigung zur Ausgabe von 
Schuldverschreibungen ermöglichen. 

Der Vorstand wird, vorbehaltlich des vorstehenden 
Absatzes, ermächtigt, die beschlossene Aufhebung 
des Bedingten Kapitals 2018 und die beschlossene 
Schaffung des Bedingten Kapitals 2021, einschließlich 
der Änderung von § 6 der Satzung unabhängig von 
den übrigen Beschlüssen der Hauptversammlung zur 
Eintragung in das Handelsregister anzumelden.

Sollte sich das Grundkapital der Gesellschaft bis zum Tage 
der Hauptversammlung noch verändern, so behalten sich 
Vorstand und Aufsichtsrat vor, der Hauptversammlung 
einen entsprechend angepassten Beschlussvorschlag zur 
Abstimmung zu unterbreiten, der ein bedingtes Kapital 
vorsieht, welches 50 % des am Tage der Hauptversammlung 
eingetragenen Grundkapitals der Gesellschaft entspricht, 
sowie entsprechend angepasste Beträge für die Ermächti-
gung zur Ausgabe von Schuldverschreibungen.

Der Vorstand hat einen Bericht über die Gründe für die 
Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts erstattet. 
Dieser Bericht ist dieser Einladung zur Hauptversammlung 
in der Anlage (Ziffer 3) beigefügt.

II. �Internetseite der Gesellschaft 
und dort zugängliche Unter- 
lagen und Informationen

Diese Einladung zur Hauptversammlung, die der Hauptversammlung 
zugänglich zu machenden Unterlagen und weitere Informationen 
im Zusammenhang mit der Hauptversammlung stehen ab Ein- 
berufung der Hauptversammlung über die Internetseite der Ge-
sellschaft unter https://investoren.vonovia.de/hv zur Verfügung. 

Etwaige bei der Gesellschaft eingehende und veröffentlichungs-
pflichtige Gegenanträge, Wahlvorschläge und Ergänzungsverlangen 
von Aktionären werden ebenfalls über die oben genannte Internet- 
seite zugänglich gemacht werden. Über die Internetseite ist 
auch das InvestorPortal erreichbar (siehe unter III). Unter dieser 
Internetadresse werden nach der Hauptversammlung auch die 
Abstimmungsergebnisse veröffentlicht.
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III.  �Durchführung der  
Hauptversammlung als  
virtuelle Hauptversammlung 
ohne physische Präsenz  
der Aktionäre und  
ihrer Bevollmächtigten, 
Übertragung in Bild und  
Ton im InvestorPortal

Mit Blick auf die fortdauernde COVID-19-Pandemie wird die  
ordentliche Hauptversammlung am 16. April 2021 auf Grundlage 
des C-19 AuswBekG als virtuelle Hauptversammlung ohne  
physische Präsenz der Aktionäre und ihrer Bevollmächtigten mit 
der Möglichkeit zur Verfolgung der virtuellen Hauptversammlung 
und Stimmrechtsausübung im Wege der elektronischen Zu-
schaltung (Zuschaltung) über das InvestorPortal (siehe sogleich) 
durchgeführt. 

Die Aktionäre und ihre Bevollmächtigten können daher nicht 
physisch an der Hauptversammlung teilnehmen. Aus technischen 
Gründen konnte auch nicht die gemäß C-19 AuswBekG eröffnete 
Möglichkeit angeboten werden, mittels elektronischer Kommuni-
kation an der Hauptversammlung im Sinne des § 118 Abs. 1  
S. 2 AktG teilzunehmen.

Internetgestütztes, passwortgeschütztes InvestorPortal

Unter der Internetadresse https://investoren.vonovia.de/hv unter-
hält die Gesellschaft ein internetgestütztes, passwortgeschütztes 
Online-Portal (InvestorPortal). Über dieses können die ordnungs-
gemäß angemeldeten Aktionäre (und ggf. deren Bevollmächtigte) 
unter anderem die Hauptversammlung in Bild und Ton verfolgen, 
ihr Stimmrecht ausüben, Vollmachten erteilen, Fragen einreichen, 
Widerspruch zu Protokoll erklären sowie Stellungnahmen in  
Text-, Audio- oder Videoformat einreichen. Um das InvestorPortal 
nutzen zu können, müssen Sie sich mit dem Zugangscode, den  
Sie entweder mit dem Einladungsschreiben zur Hauptversamm-
lung erhalten, oder den Sie sich bereits nach Erstzugang in  
das InvestorPortal selbst vergeben haben, einloggen. 

Weitere Einzelheiten zum InvestorPortal und den Anmelde-  
und Nutzungsbedingungen erhalten die Aktionäre zusammen  
mit dem Einladungsschreiben bzw. im Internet unter  
https://investoren.vonovia.de/hv. Bitte beachten Sie auch die  
technischen Hinweise am Ende dieser Einladungsbekannt- 
machung. 

IV. �Weitere Angaben  
 zur Einberufung

Die für Aktiengesellschaften mit Sitz in Deutschland maßgeblichen 
Vorschriften, insbesondere des HGB und des AktG, finden auf  
die Vonovia SE aufgrund der Verweisungsnormen der Art. 5, Art. 9  
Abs. 1 lit. c) ii), Art. 53 sowie Art. 61 der Verordnung (EG)  
Nr. 2157/2001 des Rates vom 8. Oktober 2001 über das Statut  
der Europäischen Gesellschaft (SE) (SE-VO) Anwendung, soweit 
sich aus speziellen Vorschriften der SE-VO nichts anderes ergibt.

1.	 Gesamtzahl der Aktien und Stimmrechte im Zeit-
punkt der Einberufung der Hauptversammlung
Zum Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung be-
trägt das Grundkapital der Gesellschaft EUR 565.887.299,00 
und ist eingeteilt in 565.887.299 Stückaktien. Jede Stückaktie 
gewährt in der ordentlichen Hauptversammlung eine Stimme. 
Die Gesamtzahl der teilnahme- und stimmberechtigten Ak-
tien im Zeitpunkt der Einberufung beträgt somit 565.887.299. 
Die Gesellschaft oder die ihr gemäß §§ 71a ff. AktG zuzurech-
nenden Personen halten zum Zeitpunkt der Einberufung keine 
eigenen Aktien.

2.	 Voraussetzungen für die Zuschaltung und die 
Ausübung der Aktionärsrechte, insbesondere 
des Stimmrechts
Zur Zuschaltung zu der Hauptversammlung und zur Aus-
übung der Aktionärsrechte, insbesondere des Stimmrechts, 
sind nur diejenigen Aktionäre – persönlich oder durch Be-
vollmächtigte – berechtigt, die im Aktienregister eingetragen 
sind und sich bei der Gesellschaft so rechtzeitig angemeldet 
haben, dass der Gesellschaft die Anmeldung bis spätestens 
Freitag, 9. April 2021, 24:00 Uhr, über das InvestorPortal 
unter https://investoren.vonovia.de/hv oder unter einer der 
nachfolgenden Adressen (die Anmeldeadressen)

unter der Anschrift: 
Vonovia SE 
c/o Computershare Operations Center 
80249 München

oder 

unter der Telefax-Nummer: 
+49 (0) 89 30903-74675 

oder

unter der E-Mail Adresse: 
anmeldestelle@computershare.de 

in Textform (§ 126b Bürgerliches Gesetzbuch) in deutscher 
oder englischer Sprache zugegangen ist (ordnungsgemäß 
angemeldete Aktionäre). 

Im Verhältnis zur Gesellschaft gilt dabei nach § 67 Abs. 2 
Satz 1 AktG in der nach § 26j Abs. 4 EGAktG anwendbaren 
Fassung als Aktionär nur, wer als solcher im Aktienregister 
eingetragen ist. Für die Zuschaltung zur Hauptversammlung 
und Ausübung der Aktionärsrechte ist der im Aktienregister 
am Freitag, den 9. April 2021, 24:00 Uhr (technisch maß-
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geblicher Bestandsstichtag, sogenanntes Technical Record 
Date) eingetragene Aktienbestand maßgeblich. Anträge auf 
Umschreibungen im Aktienregister, die der Gesellschaft in 
der Zeit von Samstag, den 10. April 2021, 00:00 Uhr, bis ein-
schließlich Freitag, den 16. April 2021, 24:00 Uhr, zugehen, 
werden erst mit Wirkung nach der Hauptversammlung am 
Freitag, den 16. April 2021, verarbeitet und berücksichtigt.

Durch eine Anmeldung zur Hauptversammlung werden die 
Aktien nicht blockiert, die Aktionäre können über die Aktien 
auch nach erfolgter Anmeldung frei verfügen.

Die Einberufung zur Hauptversammlung einschließlich der 
Tagesordnung sowie die Unterlagen zur Anmeldung bzw. 
Vollmachtserteilung wird die Gesellschaft allen Aktionären 
unaufgefordert mitteilen, die spätestens zu Beginn des  
21. Tages vor dem Tag der Hauptversammlung im Aktien- 
register der Gesellschaft eingetragen sind, sowie den Aktio-
nären und Intermediären, die die Mitteilung verlangt haben, 
und den Vereinigungen von Aktionären, die die Mitteilung 
verlangt oder die in der letzten Hauptversammlung Stimm-
rechte ausgeübt haben.

Intermediäre (insbesondere Kreditinstitute), Aktionärs- 
vereinigungen, Stimmrechtsberater und Personen, die sich 
geschäftsmäßig gegenüber Aktionären zur Ausübung des 
Stimmrechts in der Hauptversammlung erbieten, dürfen das 
Stimmrecht für Aktien, die ihnen nicht gehören, als deren 
Inhaber sie aber im Aktienregister eingetragen sind, nur  
aufgrund einer Ermächtigung des Aktionärs ausüben. Einzel-
heiten zu dieser Ermächtigung finden sich in § 135 AktG.

Weitere Hinweise zum Anmeldeverfahren finden sich  
in den an die Aktionäre übersandten Anmeldeunterlagen  
sowie auf der Internetseite der Gesellschaft unter  
https://investoren.vonovia.de/hv.

3.	 Bevollmächtigung Dritter zur Ausübung des 
Stimmrechts und sonstiger Rechte
Ordnungsgemäß angemeldete Aktionäre können ihr 
Stimmrecht und sonstige Rechte in der Hauptversammlung 
nach entsprechender Vollmachtserteilung auch durch einen 
Bevollmächtigten, beispielsweise ein Kreditinstitut, eine 
Aktionärsvereinigung oder einen sonstigen Dritten, ausüben 
lassen. Bevollmächtigte Dritte können das Stimmrecht 
ihrerseits durch Briefwahl oder Vollmacht und Weisung an 
den Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft ausüben (siehe 
unten). Bevollmächtigt der Aktionär mehr als eine Person, 
so kann die Gesellschaft eine oder mehrere von diesen 
zurückweisen.

Die Erteilung der Vollmacht, ihr Widerruf und der Nachweis 
der Bevollmächtigung gegenüber der Gesellschaft bedürfen 
der Textform (§ 126b BGB), wenn keine Vollmacht nach  
§ 135 AktG erteilt wird. Bei der Bevollmächtigung zur 
Stimmrechtsausübung nach § 135 AktG (Vollmachtsertei-
lung an Intermediäre (insbesondere Kreditinstitute), Aktio-

närsvereinigungen, Stimmrechtsberater oder Personen, die 
sich geschäftsmäßig gegenüber Aktionären zur Ausübung 
des Stimmrechts in der Hauptversammlung erbieten) sind in 
der Regel Besonderheiten zu beachten. Aktionäre, die eine 
Vollmacht zur Stimmrechtsausübung nach § 135 AktG er-
teilen wollen, werden gebeten, etwaige Besonderheiten der 
Vollmachtserteilung bei den jeweils zu Bevollmächtigenden 
zu erfragen und sich mit diesen abzustimmen.

Intermediären (insbesondere Kreditinstituten), Aktionärs- 
vereinigungen, Stimmrechtsberatern und Personen, die sich 
geschäftsmäßig gegenüber Aktionären zur Ausübung des 
Stimmrechts in der Hauptversammlung erbieten, wird, wenn 
sie eine Mehrzahl von Aktionären vertreten, empfohlen, sich 
im Vorfeld der Hauptversammlung hinsichtlich der Aus-
übung des Stimmrechts unter folgender E-Mail-Adresse zu 
melden: anmeldestelle@computershare.de.

Wenn weder ein Intermediär (insbesondere ein Kredit- 
institut), noch eine Aktionärsvereinigung, ein Stimmrechts- 
berater oder eine Person, die sich geschäftsmäßig gegen- 
über Aktionären zur Ausübung des Stimmrechts in der 
Hauptversammlung erbietet, nach § 135 AktG bevollmächtigt 
wird, kann die Vollmacht entweder gegenüber der Gesell-
schaft oder unmittelbar gegenüber dem Bevollmächtigten 
(in diesem Falle bedarf es des Nachweises der Bevollmäch-
tigung gegenüber der Gesellschaft in Textform) erteilt 
werden. 

Die Bevollmächtigung gegenüber der Gesellschaft oder der 
Nachweis der Bevollmächtigung gegenüber der Gesellschaft 
ist der Gesellschaft über das InvestorPortal oder unter einer 
der oben unter Abschnitt 2 genannten Anmeldeadressen 
zu übermitteln. Entsprechendes gilt für den Widerruf der 
Vollmacht.

Erfolgt die Erteilung oder der Nachweis einer Vollmacht 
oder deren Widerruf durch eine Erklärung gegenüber der 
Gesellschaft auf dem Postweg, per E-Mail oder per Telefax, 
so muss diese aus organisatorischen Gründen der Gesell- 
schaft spätestens bis Donnerstag, den 15. April 2021, 
24:00 Uhr, zugehen. Der Nachweis einer auf diesem Wege 
erteilten Bevollmächtigung kann dadurch geführt werden, 
dass der Nachweis (z.B. Kopie oder Scan der Vollmacht) an 
die vorstehend genannte Adresse, Telefax-Nummer oder 
E-Mail-Adresse übermittelt wird.

Ordnungsgemäß angemeldete Aktionäre können für die Voll-
machtserteilung das ihnen mit dem Einladungsschreiben zur 
Hauptversammlung übersandte Anmeldeformular nutzen.  
Möglich ist aber auch, dass Aktionäre eine gesonderte 
Vollmacht ausstellen. Darüber hinaus kann ein Vollmachts-
formular auch auf der Internetseite der Gesellschaft unter 
https://investoren.vonovia.de/hv heruntergeladen werden. 

Unbeschadet eines anderweitigen, nach dem Gesetz 
zulässigen Wegs zur Übermittlung der Vollmacht bzw. des 
Nachweises über die Bestellung eines Bevollmächtigten an 
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die Gesellschaft, können angemeldete Aktionäre, die einen 
Vertreter bevollmächtigen möchten, die Bevollmächtigung 
bis zum Tag der Hauptversammlung (einschließlich) bis  
zum Beginn der Abstimmung auch elektronisch über das 
passwortgeschützte InvestorPortal der Vonovia SE unter  
https://investoren.vonovia.de/hv vornehmen. Die Zuschal-
tung des Bevollmächtigten über das InvestorPortal setzt 
voraus, dass der Bevollmächtigte vom Vollmachtgeber die 
diesem auf seine Anmeldung hin übersandten Zugangs- 
daten rechtzeitig erhält. Erfolgt die Bevollmächtigung über 
das InvestorPortal, wird eine Anmeldebestätigung mit neuen 
Zugangsdaten generiert und der Aktionär kann entschei-
den, ob diese per Post oder E-Mail an den Bevollmächtigten 
gesendet werden oder der Aktionär diese dem Bevollmäch-
tigten übergibt. Auch in diesem Fall ist der Nachweis der 
Bevollmächtigung gegenüber der Gesellschaft erforderlich. 
Der Nachweis der Bevollmächtigung ist auf den oben be-
schriebenen Wegen an die Gesellschaft zu übermitteln. 

Weitere Hinweise zur Vollmachtserteilung an Dritte sind auf 
dem den Aktionären übersandten Einladungsschreiben zur 
Hauptversammlung enthalten. 

Verfahren für die Stimmabgabe durch Stimmrechtsvertreter 
der Gesellschaft

Darüber hinaus hat die Gesellschaft als Service für ihre 
Aktionäre Stimmrechtsvertreter benannt, welche ordnungs-
gemäß angemeldete Aktionäre ebenfalls mit der Ausübung 
des Stimmrechts bevollmächtigen können. 

Die Stimmrechtsvertreter sind verpflichtet, weisungsgemäß  
abzustimmen; sie können die Stimmrechte nicht nach  
eigenem Ermessen ausüben. Dabei bitten wir zu beachten,  
dass die Stimmrechtsvertreter das Stimmrecht nur zu 
denjenigen Punkten der Tagesordnung ausüben können, 
zu denen Aktionäre eindeutige Weisung erteilen, und dass 
die Stimmrechtsvertreter weder im Vorfeld noch während 
der Hauptversammlung Weisungen zu Verfahrensanträgen 
entgegennehmen können. Ebenso wenig können die  
Stimmrechtsvertreter Aufträge zu Wortmeldungen, zur 
Einlegung von Widersprüchen gegen Hauptversammlungs-
beschlüsse oder zum Stellen von Fragen oder Anträgen 
entgegennehmen.

Bitte beachten Sie, dass die Stimmrechtsvertreter nur über 
Anträge abstimmen können, zu denen es mit dieser Einbe-
rufung oder später bekanntgemachte Beschlussvorschläge 
von Vorstand und/oder Aufsichtsrat nach § 124 Abs. 3 AktG 
oder von Aktionären nach § 124 Abs. 1 AktG gibt, oder die 
nach den §§ 126, 127 AktG zugänglich gemacht werden.

Die Erteilung einer solchen Vollmacht mit Weisungen an  
die Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft ist im Vorfeld  
der Hauptversammlung mittels des Vollmachts- und 
Weisungsformulars möglich, welches auf dem mit dem 
Einladungsschreiben zur Hauptversammlung übersandten 
„Anmeldeformular“ vorgesehen ist. Das Formular ist an  

eine der oben unter Abschnitt 2 genannten Anmelde- 
adressen zu übermitteln. Zusätzlich wird ein Formular für  
die Erteilung einer Vollmacht auf der Internetseite der 
Gesellschaft unter https://investoren.vonovia.de/hv zum 
Download bereitgehalten.

Die Bevollmächtigung der Stimmrechtsvertreter der Gesell-
schaft und die Erteilung von Weisungen an sie über die oben 
genannten Übermittlungswege sind bis Donnerstag, den  
15. April 2021, 24:00 Uhr, eingehend zu übermitteln; sie 
bedürfen der Textform (§ 126b BGB). Gleiches gilt für 
Änderung und den Widerruf der Vollmacht bzw. Weisung. 
Maßgeblich für die Erteilung, Änderung und den Widerruf 
der Vollmacht bzw. Weisung ist der Zugang der Vollmacht 
bzw. Weisung bei der Gesellschaft.

Vor und während der Hauptversammlung steht ordnungs-
gemäß angemeldeten Aktionären für die Ausübung des 
Stimmrechts im Wege der Vollmacht an die Stimmrechts-
vertreter der Gesellschaft auch das InvestorPortal der  
Vonovia SE unter https://investoren.vonovia.de/hv zur  
Verfügung. Die Bevollmächtigung über das InvestorPortal ist 
bis zum Beginn der Abstimmungen am Tag der Hauptver-
sammlung möglich. Über das InvestorPortal können  
Sie auch während der Hauptversammlung bis zum Beginn 
der Abstimmung eine etwaige zuvor erteilte Vollmacht und 
Weisung ändern oder widerrufen.

Sollte zu einem Tagesordnungspunkt eine Einzelabstimmung  
durchgeführt werden, ohne dass dies im Vorfeld der 
Hauptversammlung mitgeteilt wurde, gilt die Weisung zu 
diesem Tagesordnungspunkt entsprechend für jeden Punkt 
der Einzelabstimmung. Weisungen gelten auch für etwaige 
in der Einladung in Aussicht gestellte Anpassungen der 
Beschlussvorschläge.

Weitere Hinweise zur Vollmachts- und Weisungserteilung 
an den von der Gesellschaft benannten Stimmrechts- 
vertreter werden mit dem Einladungsschreiben zur Haupt-
versammlung versandt. 

4.	 Stimmabgabe durch Briefwahl
Ordnungsgemäß angemeldete Aktionäre können ihre Stimme 
in Textform (§ 126b BGB) oder im Wege elektronischer 
Kommunikation (Briefwahl) abgeben. Vor der Hauptver-
sammlung steht ordnungsgemäß angemeldeten Aktionären 
das ihnen mit dem Einladungsschreiben zur Hauptversamm-
lung übersandte Anmeldeformular zur Verfügung. Zusätzlich 
wird ein Formular für die Briefwahl auf der Internetseite der 
Gesellschaft unter https://investoren.vonovia.de/hv zum 
Download bereitgehalten.

Bei Ausübung des Stimmrechts durch Briefwahl ist Folgendes 
zu beachten:

Briefwahlstimmen können in Textform (§ 126b BGB) an die 
Gesellschaft unter einer der oben unter Abschnitt 2 genann-
ten Anmeldeadressen bis Donnerstag, den 15. April 2021, 
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24:00 Uhr, abgegeben, geändert oder widerrufen werden.  
In allen diesen Fällen ist der Zugang der Briefwahlstimme bei 
der Gesellschaft entscheidend. Briefwahlstimmen, die einer 
ordnungsgemäßen Anmeldung nicht zweifelsfrei zugeordnet 
werden können, werden nicht berücksichtigt.

Vor und während der Hauptversammlung steht Ihnen  
für die Ausübung des Stimmrechts im Wege der elektroni-
schen Briefwahl auch das unter der Internetadresse  
https://investoren.vonovia.de/hv erreichbare passwort- 
geschützte InvestorPortal der Gesellschaft zur Verfügung. 
Die elektronische Briefwahl über das InvestorPortal ist 
bis zum Beginn der Abstimmungen am Tag der Hauptver-
sammlung möglich. Über das InvestorPortal können Sie 
auch während der Hauptversammlung bis zum Beginn der 
Abstimmung etwaige zuvor im Wege der Briefwahl erfolgte 
Stimmabgaben ändern oder widerrufen. 

Bitte beachten Sie, dass durch Briefwahl eine Abstimmung 
nur über Anträge möglich ist, zu denen es mit dieser Einbe-
rufung oder später bekanntgemachte Beschlussvorschläge 
von Vorstand und/oder Aufsichtsrat nach § 124 Abs. 3 AktG 
oder von Aktionären nach § 124 Abs. 1 AktG gibt, oder die 
nach den §§ 126, 127 AktG zugänglich gemacht werden.

Auch Intermediäre (insbesondere Kreditinstitute), Aktio-
närsvereinigungen, Stimmrechtsberater und Personen, die 
sich geschäftsmäßig gegenüber Aktionären zur Ausübung 
des Stimmrechts in der Hauptversammlung erbieten,  
können sich der Briefwahl bedienen.

Sollte zu einem Tagesordnungspunkt eine Einzelabstimmung  
durchgeführt werden, ohne dass dies im Vorfeld der Haupt-
versammlung mitgeteilt wurde, gilt die Stimmabgabe per 
Briefwahl zu diesem Tagesordnungspunkt entsprechend 
für jeden Punkt der Einzelabstimmung. Stimmabgaben per 
Briefwahl gelten auch für etwaige in der Einladung in  
Aussicht gestellte Anpassungen der Beschlussvorschläge.

Weitere Hinweise zur Briefwahl sind auf dem den Aktionären 
übersandten Einladungsschreiben zur Hauptversammlung 
enthalten. 

5.	 Weitere Rechte der Aktionäre
a)	 Anträge von Aktionären auf Ergänzung der Tages-

ordnung gemäß Art. 56 SE-VO, § 50 Abs. 2 SEAG, 
§ 122 Abs. 2 AktG
Ein oder mehrere Aktionäre, deren Anteile zusammen 
fünf Prozent des Grundkapitals oder den anteiligen Betrag 
von EUR 500.000,00 (dies entspricht 500.000 Aktien) 
erreichen, können verlangen, dass Gegenstände auf die 
Tagesordnung gesetzt und bekannt gemacht werden. Dieses 
Quorum ist gemäß Art. 56 Satz 3 SE-VO in Verbindung mit 
§ 50 Abs. 2 SE-Ausführungsgesetz für Ergänzungsverlangen 
der Aktionäre einer Europäischen Aktiengesellschaft (SE) 
erforderlich; § 50 Abs. 2 SE-Ausführungsgesetz entspricht 
dabei inhaltlich der Regelung des § 122 Abs. 2 AktG.

Jedem neuen Gegenstand muss eine Begründung oder eine 
Beschlussvorlage beiliegen. 

Ein solches Ergänzungsverlangen ist schriftlich (§ 126 BGB) 
oder in elektronischer Form (§ 126a BGB) an den Vorstand 
zu richten und muss der Gesellschaft mindestens 30 Tage 
vor der Versammlung zugehen; der Tag des Zugangs und  
der Tag der Hauptversammlung sind dabei nicht mitzurech-
nen. Letztmöglicher Zugangstermin ist also Dienstag,  
16. März 2021, 24:00 Uhr. Später zugegangene Ergänzungs-
verlangen werden nicht berücksichtigt.

Etwaige Ergänzungsverlangen bitten wir, an folgende Adresse 
zu übermitteln:

Vonovia SE 
– Vorstand – 
Universitätsstraße 133 
44803 Bochum

Bei Nutzung der elektronischen Form (§ 126a BGB) übermitteln 
Sie ein etwaiges Ergänzungsverlangen bitte per E-Mail an: 

hauptversammlung@vonovia.de

Bekanntzumachende Ergänzungen der Tagesordnung werden 
unverzüglich nach Zugang des Verlangens im Bundesanzeiger 
bekannt gemacht. Sie werden außerdem auf der Internet- 
seite der Gesellschaft unter https://investoren.vonovia.de/hv 
bekannt gemacht und den Aktionären nach § 125 Abs. 1  
Satz 3, Abs. 2 AktG mitgeteilt.

b)	 Gegenanträge und Wahlvorschläge von  
Aktionären gemäß § 126 und § 127 AktG
Jeder Aktionär hat das Recht, einen Gegenantrag gegen die 
Vorschläge von Vorstand und/oder Aufsichtsrat zu be-
stimmten Punkten der Tagesordnung sowie Wahlvorschläge 
zur Wahl des Abschlussprüfers (Tagesordnungspunkt 5) zu 
stellen. 

Gegenanträge und Wahlvorschläge, die der Gesellschaft unter 
der nachstehend angegebenen Adresse mindestens 14 Tage 
vor der Versammlung, wobei der Tag des Zugangs und der 
Tag der Hauptversammlung nicht mitzurechnen sind, also 
spätestens am Donnerstag, den 1. April 2021, 24:00 Uhr, zu-
gegangen sind, werden nach Maßgabe der §§ 126, 127 AktG 
einschließlich des Namens des Aktionärs, einer etwaigen Be-
gründung und einer etwaigen Stellungnahme der Verwaltung 
unverzüglich über die Internetseite der Gesellschaft unter 
https://investoren.vonovia.de/hv zugänglich gemacht.

Die gemäß §§ 126, 127 AktG benannten Gründe, bei deren 
Vorliegen ein Gegenantrag oder Wahlvorschlag oder deren 
etwaige Begründung nicht über die Internetseite zugänglich 
gemacht werden müssen, sind auf der Internetseite der  
Gesellschaft unter https://investoren.vonovia.de/hv 
beschrieben. Die Begründung braucht insbesondere nicht 
zugänglich gemacht zu werden, wenn sie insgesamt mehr 
als 5.000 Zeichen beträgt.
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Für die Übermittlung von Gegenanträgen und Wahlvorschlägen 
ist folgende Adresse ausschließlich maßgeblich:

Vonovia SE 
– Rechtsabteilung – 
Universitätsstraße 133 
44803 Bochum 
Telefax:	 +49 (0) 234 314 2944 
E-Mail:	 hauptversammlung@vonovia.de

Anderweitig adressierte Gegenanträge und Wahlvorschläge 
müssen nicht zugänglich gemacht werden.

Nach §§ 126, 127 AktG zugänglich zu machende Gegenanträge 
und Wahlvorschläge gelten als in der virtuellen Hauptver-
sammlung gestellt, wenn der den Antrag stellende oder den 
Wahlvorschlag unterbreitende Aktionär ordnungsgemäß 
legitimiert und zur Hauptversammlung angemeldet ist.

c)	 Fragemöglichkeit der Aktionäre 
Nach § 131 Abs. 1 AktG ist jedem Aktionär auf Verlangen 
vom Vorstand Auskunft über Angelegenheiten der Gesell-
schaft zu geben, soweit sie zur sachgemäßen Beurteilung 
des Gegenstands der Tagesordnung erforderlich ist. Diese 
Auskunftspflicht des Vorstands erstreckt sich auch auf die 
rechtlichen und geschäftlichen Beziehungen der Gesell-
schaft zu einem verbundenen Unternehmen sowie auf 
die Lage des Konzerns und der in den Konzernabschluss 
einbezogenen Unternehmen. Unter bestimmten, in § 131 
Abs. 3 AktG näher ausgeführten Voraussetzungen darf der 
Vorstand die Auskunft verweigern. Eine ausführliche Dar-
stellung der Voraussetzungen, unter denen der Vorstand die 
Auskunft verweigern darf, findet sich auf der Internetseite 
der Gesellschaft unter https://investoren.vonovia.de/hv.

Das Auskunftsrecht der Aktionäre ist im Falle einer virtuellen 
Hauptversammlung nach § 1 Abs. 2 C-19 AuswBekG er-
heblich eingeschränkt. Vorstand und Aufsichtsrat haben ent-
schieden, diese Hauptversammlung gemäß C-19 AuswBekG 
abzuhalten und den ordnungsgemäß angemeldeten Aktio- 
nären lediglich das Recht einzuräumen, Fragen im Wege 
der elektronischen Kommunikation zu stellen (§ 1 Abs. 2 
Satz 1 Nr. 3 C-19 AuswBekG), wobei die Fragen spätestens 
einen Tag vor der Hauptversammlung einzureichen sind. Der 
Vorstand entscheidet gem. § 1 Abs. 2 Satz 2 C-19 AuswBekG 
nach pflichtgemäßem, freiem Ermessen, wie er Fragen be-
antwortet. Etwaige Fragen sind somit bis Mittwoch, den  
14. April 2021 (24:00 Uhr), über das unter der Internet- 
adresse https://investoren.vonovia.de/hv zugängliche  
InvestorPortal der Gesellschaft einzureichen. Eine Ein- 
reichung von Fragen auf einem anderen Übermittlungsweg 
ist nicht möglich.

d)	 Erklärung von Widersprüchen zu Protokoll
Ordnungsgemäß angemeldete Aktionäre, die ihr Stimmrecht 
ausgeübt haben, können ab dem Zeitpunkt der Eröffnung der 
Hauptversammlung bis zu deren Ende über das InvestorPor-

tal auf elektronischem Wege Widerspruch gegen Beschlüsse 
der Hauptversammlung zu Protokoll des Notars erklären. 

e)	 Möglichkeit zur Einreichung von Stellungnahmen  
oder Audio- oder Videobotschaften zur Veröf-
fentlichung vor bzw. in der Hauptversammlung
Aufgrund der Konzeption der virtuellen Hauptversammlung 
nur mit Ausübung des Stimmrechts über Briefwahl oder 
Vollmachtserteilung mit Weisung und ohne elektronische 
Teilnahme der Aktionäre haben die Aktionäre nicht die  
Möglichkeit, sich in der Hauptversammlung zur Tagesord-
nung zu äußern.

Den Aktionären soll jedoch – über die Vorgaben in § 1  
Abs. 2 C-19 AuswBekG hinaus – die Möglichkeit gegeben 
werden, vor der Hauptversammlung

	– schriftliche Stellungnahmen mit Bezug zur Tages- 
ordnung zur Veröffentlichung durch die Gesellschaft im 
InvestorPortal oder

	– Stellungnahmen in der Form von Audio oder Video- 
botschaften mit Bezug zur Tagesordnung zur Veröffent- 
lichung durch die Gesellschaft im InvestorPortal sowie 
in der virtuellen Hauptversammlung einzureichen.

Aktionäre, die sich rechtzeitig anmelden haben daher die Mög-
lichkeit, Stellungnahmen in Textform oder als Audio- oder  
Videobotschaft bis spätestens Montag, den 12. April 2021,  
24:00 Uhr, über das InvestorPortal einzureichen. Zu den 
technischen Voraussetzungen für die Einreichung von 
Audio- oder Videobotschaften werden auf der Internetseite 
weitere Hinweise veröffentlicht.

Der Umfang einer schriftlichen Stellungnahme sollte 10.000 
Zeichen und die Dauer einer Audio- oder Videobotschaft 
sollte eineinhalb Minuten nicht überschreiten. Es sind aus-
schließlich solche Videobotschaften zulässig, in denen der 
Aktionär bzw. sein Bevollmächtigter selbst in Erscheinung 
tritt, um die Stellungnahme abzugeben.

Bei der Veröffentlichung einer Stellungnahme (in Textform 
oder als Audio- oder Videobotschaft) wird der Name des 
Aktionärs bzw. seines Bevollmächtigten stets offengelegt.

Es wird darauf hingewiesen, dass kein Rechtsanspruch auf 
die Veröffentlichung einer schriftlichen Stellungnahme oder 
einer Audio- oder Videobotschaft im Vorfeld oder während 
der Hauptversammlung besteht. Die Gesellschaft behält 
sich insbesondere vor, schriftliche Stellungnahmen oder 
Audio- oder Videobotschaften mit beleidigendem oder 
strafrechtlich relevantem Inhalt, offensichtlich falschem oder 
irreführendem Inhalt oder ohne jeglichen Bezug zur Tages-
ordnung der Hauptversammlung sowie schriftliche Stellung-
nahmen bzw. Audio- oder Videobotschaften, deren Umfang 
10.000 Zeichen bzw. eineinhalb Minuten überschreitet oder 
nicht bis zu dem vorstehend genannten Zeitpunkt wie oben 
angegeben eingereicht wurden, nicht zu veröffentlichen.  
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Je Aktionär ist ferner nur insgesamt eine schriftliche  
Stellungnahme oder Audio- oder Videobotschaft zulässig. 
Ebenso behält sich die Gesellschaft vor, pro Person nicht 
mehr als eine schriftliche Stellungnahme oder eine Audio- 
oder Videobotschaft zu veröffentlichen. Um einen geregel-
ten Ablauf der Hauptversammlung zu gewährleisten, behält 
sich die Gesellschaft vor, ggf. eine angemessene Auswahl  
für die Veröffentlichung in der Hauptversammlung zu tref-
fen. Weitere Informationen und Bedingungen finden Sie im 
InvestorPortal der Gesellschaft, das unter der Internetadresse 
https://investoren.vonovia.de/hv zugänglich ist. 

Es wird darauf hingewiesen, dass Fragen ausschließlich auf 
dem unter Abschnitt c) beschriebenen Weg einzureichen 
sind. Sollte eine nach dieser Abschnitt e) eingereichte 
Stellungnahme Fragen enthalten, die nicht auch auf dem 
unter Abschnitt c) beschriebenen Weg eingereicht werden, 
bleiben diese unberücksichtigt. Gleiches gilt für Anträge 
und Wahlvorschläge nach §§ 126 Abs. 1, 127 AktG; insofern 
ist allein das unter Abschnitt b) beschriebene Verfahren 
maßgeblich.

f)	 Weitergehende Erläuterungen
Weitergehende Erläuterungen zu den Rechten der Aktionäre 
nach Art. 56 SE-VO, § 50 Abs. 2 SEAG, § 122 Abs. 2 AktG,  
§ 126 Abs. 1 AktG, § 127 AktG und § 131 AktG in Verbindung 
mit § 1 Abs. 2 Satz 1 Nr. 3 C-19 AuswBekG sind auf der Internet- 
seite der Gesellschaft unter https://investoren.vonovia.de/hv 
abrufbar.

6.	 Stimmbestätigung gemäß § 118 Abs. 1 Satz 3  
bis 5, Abs. 2 Satz 2 AktG bzw. Nachweis der 
Stimmzählung gemäß § 129 Abs. 5 AktG
Nach § 118 Abs. 1 Satz 3, Abs. 2 Satz 2 AktG ist bei elektro-
nischer Ausübung des Stimmrechts (durch Vollmacht und 
Weisung an die Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft oder 
Erteilung von Briefwahlstimmen) dem Abgebenden der 
Zugang der abgegebenen Stimme nach den Anforderungen 
gemäß Art. 7 Abs. 1 und Art. 9 Abs. 5 Unterabs. 1 der Durch-
führungsverordnung (EU) 2018/1212 von der Gesellschaft 
elektronisch zu bestätigen. Sofern die Bestätigung einem In-
termediär erteilt wird, hat dieser die Bestätigung nach § 118  
Abs. 1 Satz 4 AktG unverzüglich dem Aktionär zu übermit-
teln. Ferner kann der Abstimmende von der Gesellschaft 
nach § 129 Abs. 5 Satz 1 AktG innerhalb eines Monats nach 
dem Tag der Hauptversammlung eine Bestätigung darüber 
verlangen, ob und wie seine Stimme gezählt wurde. Die 
Gesellschaft hat die Bestätigung gemäß den Anforderungen 
in Art. 7 Abs. 2 und Art. 9 Abs. 5 Unterabs. 2 der Durch-
führungsverordnung (EU) 2018/1212 zu erteilen. Sofern die 
Bestätigung einem Intermediär erteilt wird, hat dieser die 
Bestätigung nach § 129 Abs. 5 Satz 3 AktG unverzüglich 
dem Aktionär zu übermitteln.

7.	 Hinweise zum Datenschutz
Wenn Sie sich für die virtuelle Hauptversammlung anmelden,  
Ihre Aktionärsrechte ausüben, eine Stimmrechtsvollmacht 
erteilen, das InvestorPortal nutzen oder sich zu der virtuellen 
Hauptversammlung zuschalten, erheben wir personen-
bezogene Daten (z.B. Name, Anschrift, E-Mail-Adresse, 
Aktienanzahl, Aktiengattung, Aktionärsnummer, individuelle 
Zugangsdaten für das InvestorPortal; bei Einreichung einer 
Video-/Audiobotschaft insbesondere auch Ihr Videobildnis 
und/oder Ihre Stimme und Stellungnahme) über Sie und/
oder Ihren Bevollmächtigten. Wir verarbeiten diese personen-
bezogenen Daten, um Ihre Zuschaltung zur und die Ausübung 
Ihrer Rechte im Rahmen der virtuellen Hauptversammlung 
zu ermöglichen. Die Verarbeitung personenbezogener Daten 
erfolgt dabei stets auf Grundlage der geltenden Datenschutz-
gesetze.

Verantwortliche für die Verarbeitung ist die  
Vonovia SE, Universitätsstraße 133, 44803 Bochum,  
Telefax: +49 (0) 234 314 2944,  
E-Mail: hauptversammlung@vonovia.de.

Soweit wir uns zur Durchführung der Hauptversammlung 
Dienstleister bedienen, verarbeiten diese personenbezogene  
Daten nur in unserem Auftrag und sind im Übrigen zur  
Vertraulichkeit verpflichtet.

Bei Vorliegen der gesetzlichen Voraussetzungen steht jedem 
Betroffenen ein jederzeitiges Auskunfts-, Berichtigungs-, 
Einschränkungs-, Löschungs- und ggf. Widerspruchsrecht 
bezüglich der Verarbeitung seiner personenbezogenen 
Daten, sowie ein Recht auf Datenübertragung und auf Be-
schwerde bei einer zuständigen Aufsichtsbehörde zu.  
Soweit die Verarbeitung auf Ihrer Einwilligung beruht, haben 
Sie das Recht, Ihre Einwilligung jederzeit zu widerrufen. 
Durch den Widerruf der Einwilligung wird die Rechtmäßig-
keit der aufgrund der Einwilligung bis zum Widerruf erfolgten 
Verarbeitung nicht berührt.

Weitere Informationen zur Verarbeitung personenbezogener  
Daten sowie zu den Ihnen gemäß der EU-Datenschutz- 
Grundverordnung zustehenden Rechte können jederzeit auf 
unserer Internetseite unter https://investoren.vonovia.de/ 
hv abgerufen oder unter folgender Adresse angefordert  
werden: Vonovia SE, Rechtsabteilung, Universitätsstraße 133,  
44803 Bochum, Telefax: +49 (0) 234 314 2944,  
E Mail: hauptversammlung@vonovia.de.

8.	 Hinweise zur virtuellen Hauptversammlung
a)	 Technische Hinweise

Für die Verfolgung der virtuellen Hauptversammlung sowie 
zur Nutzung des InvestorPortals und zur Ausübung von 
Aktionärsrechten benötigen Sie eine Internetverbindung 
und ein internetfähiges Endgerät. Um die Bild- und Ton-
übertragung der Hauptversammlung optimal wiedergeben 
zu können, wird eine stabile Internetverbindung mit einer 
ausreichenden Übertragungsgeschwindigkeit empfohlen. 
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Nutzen Sie zum Empfang der Bild- und Tonübertragung der 
virtuellen Hauptversammlung einen Computer, benötigen 
Sie einen Browser und Lautsprecher oder Kopfhörer. 

Für den Zugang zum passwortgeschützten InvestorPortal 
der Gesellschaft benötigen Sie Ihre individuellen Zugangs-
daten, die Sie mit dem Einladungsschreiben zur Hauptver-
sammlung erhalten oder die Sie sich bereits nach Erstzugang 
in das InvestorPortal selbst vergeben haben. Mit diesen 
Zugangsdaten können Sie sich im InvestorPortal anmelden.

Um das Risiko von Einschränkungen bei der Ausübung von 
Aktionärsrechten durch technische Probleme während  
der virtuellen Hauptversammlung zu vermeiden, wird emp-
fohlen – soweit möglich – die Aktionärsrechte (insbesondere 
das Stimmrecht) bereits vor Beginn der Hauptversammlung 
auszuüben. 

Weitere Einzelheiten zum InvestorPortal und den Anmelde- 
und Nutzungsbedingungen erhalten die Aktionäre in den an 
sie übersandten Anmeldeunterlagen bzw. im Internet unter 
https://investoren.vonovia.de/hv.

Bei technischen Fragen zum InvestorPortal oder zu Ihrer 
Teilnahme durch elektronische Zuschaltung zur virtuellen 
Hauptversammlung stehen Ihnen vor und während der 
Hauptversammlung die Mitarbeiter unseres Hauptver-
sammlungs-Dienstleisters unter der folgenden Rufnummer 
gerne zur Verfügung.

Aktionärs-Hotline: +49 890 30903-6357

Die Aktionärs-Hotline ist Montag bis Freitag, jeweils von  
9 bis 17 Uhr und am Tag der Hauptversammlung, dem  
16. April 2021, ab 9 Uhr erreichbar. Ausgenommen hiervon 
sind bayerische Feiertage.

Bei technischen Fragen vor Beginn der virtuellen Haupt-
versammlung können Sie sich auch per E-Mail an unseren 
Hauptversammlungs-Dienstleister unter der E-Mail-Adresse 
aktionaersportal@computershare.de wenden. 

b)	 Übertragung der Vorstandsrede
Für alle Interessierten besteht die Möglichkeit, die Rede  
des Vorstandsvorsitzenden live im Internet unter  
https://investoren.vonovia.de/hv zu verfolgen. Wir werden 
die Rede nach der Hauptversammlung als Aufzeichnung  
zur Verfügung stellen.

c)	 Hinweis zur Verfügbarkeit der Übertragung
Aktionäre können die gesamte Hauptversammlung über 
das InvestorPortal verfolgen. Die Bild- und Tonübertragung 
der virtuellen Hauptversammlung und die Verfügbarkeit 
des InvestorPortals können nach dem heutigen Stand der 
Technik aufgrund von Einschränkungen der Verfügbarkeit 
des Telekommunikationsnetzes und der Einschränkung von 
Internetdienstleistungen von Drittanbietern Schwankungen 
unterliegen, auf welche die Gesellschaft keinen Einfluss hat. 

Die Gesellschaft kann daher keine Gewährleistungen und 
Haftung für die Funktionsfähigkeit und ständige Verfügbar-
keit der in Anspruch genommenen Internetdienste, der in 
Anspruch genommenen Netzelemente Dritter, der Bild- und 
Tonübertragung sowie den Zugang zum InvestorPortal und 
dessen generelle Verfügbarkeit übernehmen. Die Gesell-
schaft übernimmt auch keine Verantwortung für Fehler und 
Mängel der für den Online-Service eingesetzten Hard-  
und Software einschließlich solcher der eingesetzten Dienst-
leistungsunternehmen, soweit nicht Vorsatz vorliegt.  
Die Gesellschaft empfiehlt aus diesem Grund, frühzeitig von 
den oben genannten Möglichkeiten zur Rechtsausübung, 
insbesondere zur Ausübung des Stimmrechts, Gebrauch zu 
machen. Sofern es Datenschutz- oder Sicherheitserwägun-
gen zwingend erfordern, muss sich der Versammlungsleiter 
der Hauptversammlung vorbehalten, die Möglichkeit der 
virtuellen Hauptversammlung zu unterbrechen oder ganz 
einzustellen.

Bochum, im März 2021

Vonovia SE 
Der Vorstand



35Vonovia SE Einladung zur ordentlichen Hauptversammlung

gesetzlich zulässige Höchstgrenze von 50 % des Grund- 
kapitals vorgeschlagen. Hierzu soll das Genehmigte Kapital 
2018 aufgehoben und ein neues Genehmigtes Kapital 2021 
geschaffen werden.

Die Aufhebung des Genehmigten Kapitals 2018 und die 
Schaffung des Genehmigten Kapitals sollen erst wirksam 
werden, wenn keine weiteren Aktien zur Bedienung der  
Aktiendividende aus dem Genehmigten Kapital 2018 ausge-
geben werden müssen, spätestens aber Anfang Juni 2021.

Das zu Tagesordnungspunkt 8 der Hauptversammlung am 
16. April 2021 vorgeschlagene neue genehmigte Kapital  
(Genehmigtes Kapital 2021) soll den Vorstand ermächtigen,  
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der  
Gesellschaft in der Zeit bis zum 15. April 2026 um bis zu 
EUR 282.943.649,00 einmalig oder mehrmals durch Ausgabe 
von bis zu 282.943.649 neuen, auf den Namen lautenden 
Stückaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhöhen. 
Das Volumen des neuen Genehmigten Kapitals 2021 beträgt 
damit ca. 50 % des derzeitigen Grundkapitals der Gesellschaft. 

Der Vorstand der Gesellschaft ist nur berechtigt, das Geneh-
migten Kapital 2021 in Höhe von 50 % des Grundkapitals 
im Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder – falls dieser Wert 
geringer ist – im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächti-
gung auszunutzen. Auf diese Höchstgrenze von 50 % des 
Grundkapitals sind diejenigen Aktien anzurechnen, die zur 
Bedienung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder 
Optionsrechten bzw. mit Wandlungs- oder Optionspflichten 
aus bedingten Kapital ausgegeben wurden oder auszuge-
ben sind, sofern diese Schuldverschreibungen während der 
Laufzeit dieser Ermächtigung ausgegeben wurden. Dadurch 
soll verhindert werden, dass der Vorstand das Grundkapital 
durch Nutzung bestehender Ermächtigungen um mehr als 
50 % erhöht. Die gemäß den vorstehenden Sätzen dieses 
Absatzes verminderte Höchstgrenze wird mit Wirksamwer-
den einer nach der Verminderung von der Hauptversamm-
lung beschlossenen neuen Ermächtigung gem. § 202 oder  
§ 221 (in Verbindung mit einem bedingten Kapital gem.  
§ 192 AktG) wieder erhöht, soweit die neue Ermächtigung 
reicht, höchstens aber bis zu 50 % des Grundkapitals nach 
den Vorgaben von Satz 1 dieses Absatzes.

Das Genehmigte Kapital 2021 soll der Gesellschaft ermögli-
chen, auch weiterhin kurzfristig das für die Fortentwicklung 
des Unternehmens erforderliche Kapital an den Kapital-
märkten durch die Ausgabe neuer Aktien aufzunehmen und 
schnell und flexibel ein günstiges Marktumfeld zur Deckung 
eines künftigen Finanzierungsbedarfes zu nutzen. Da Ent-
scheidungen über die Deckung eines künftigen Kapital- 
bedarfs in der Regel kurzfristig zu treffen sind, ist es wichtig, 
dass die Gesellschaft hierbei nicht vom Rhythmus der jähr-
lichen Hauptversammlungen oder von der Einberufungsfrist 
einer außerordentlichen Hauptversammlung abhängig ist. 
Diesen Umständen hat der Gesetzgeber mit dem Instrument 
des „genehmigten Kapitals“ Rechnung getragen.

zur Einladung zur ordentlichen Hauptversammlung  
der Vonovia SE am 16. April 2021 um 10:00 Uhr

Vonovia SE, Bochum
ISIN DE000A1ML7J1
WKN A1ML7J

Der Vorstand der Vonovia SE erstattet der Hauptversammlung die 
nachfolgenden Berichte:

1.	 Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 
8 über die Gründe für die Ermächtigung zum 
Ausschluss des Bezugsrechts
Zu Tagesordnungspunkt 8 der Hauptversammlung am  
16. April 2021 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat vor, das 
noch in Höhe von EUR 194.741.048,00 bestehende Geneh-
migte Kapital 2018 aufzuheben und ein neues genehmigtes 
Kapital mit der Ermächtigung zum teilweisen Ausschluss des 
Bezugsrechts (Genehmigtes Kapital 2021) zu beschließen.  
Gemäß § 203 Abs. 2 Satz 2 AktG in Verbindung mit § 186 
Abs. 4 Satz 2 AktG erstattet der Vorstand über die Gründe 
für die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der 
Aktionäre bei Ausgabe der neuen Aktien diesen Bericht:

Der Vorstand hat die ihm von der ordentlichen Haupt-
versammlung am 9. Mai 2018 erteilte Ermächtigung, mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Ge-
sellschaft in der Zeit bis zum 10. Mai 2023 durch Ausgabe 
von bis zu 242.550.413 neuen, auf den Namen lautenden 
Stückaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig 
oder mehrmals um insgesamt bis zu EUR 242.550.413,00 zu 
erhöhen (Genehmigtes Kapital 2018), in Höhe von insge-
samt EUR 47.809.365,00 im Rahmen mehrerer Kapitalerhö-
hungen teilweise ausgenutzt. 

Die Satzung enthält daher derzeit in § 5 ein Genehmigtes 
Kapital 2018, das den Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft einma-
lig oder mehrmals um insgesamt bis zu EUR 194.741.048,00 
durch Ausgabe von bis zu 194.741.048 neuen, auf den  
Namen lautenden Stückaktien gegen Bar- und/oder Sach- 
einlagen zu erhöhen. 

Vorstand und Aufsichtsrat beabsichtigen, bis zu  
EUR 19.000.000,00 des Genehmigten Kapitals 2018 zur 
Schaffung von neuen Aktien, die den Aktionären im Rahmen 
der in Tagesordnungspunkt 2 angekündigten Aktiendividende 
angeboten werden sollen, zu nutzen.

Der europäische Wohnimmobilienmarkt ist weiterhin von 
einem starken Wettbewerb um attraktive Wohnimmobili-
enportfolien geprägt. Dementsprechend ist die Gesellschaft 
darauf angewiesen, auch zukünftig flexibel ihre Eigenmittel 
schnell und umfassend verstärken zu können. Daher wird 
eine Aufstockung des genehmigten Kapitals auf die  

Anlage 
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Bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2021 zur 
Ausgabe von Aktien gegen Bareinlagen steht den Aktionären 
grundsätzlich ein Bezugsrecht zu (§ 203 Abs. 1 Satz 1 AktG 
in Verbindung mit § 186 Abs. 1 AktG). Die Ausgabe von 
Aktien unter Einräumung eines mittelbaren Bezugsrechts 
im Sinne des § 186 Abs. 5 AktG ist dabei bereits nach dem 
Gesetz nicht als Bezugsrechtsausschluss anzusehen, da 
den Aktionären letztlich die gleichen Bezugsrechte ge-
währt werden wie bei einem direkten Bezug. Lediglich aus 
abwicklungstechnischen Gründen werden ein oder mehrere 
Kreditinstitut(e) oder ein oder mehrere nach § 53 Abs. 1  
Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 KWG tätige 
Unternehmen an der Abwicklung beteiligt. 

Der Vorstand soll jedoch ermächtigt werden, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats in bestimmten Fällen das Bezugsrecht 
ausschließen zu können: 

(i)	 Der Vorstand soll mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
das Bezugsrecht für Spitzenbeträge ausschließen 
können. 

Dieser Bezugsrechtsausschluss zielt darauf, die 
Abwicklung einer Emission mit grundsätzlichem Be-
zugsrecht der Aktionäre zu erleichtern, weil dadurch 
ein technisch durchführbares Bezugsverhältnis darge-
stellt werden kann. Der Wert der Spitzenbeträge ist je 
Aktionär in der Regel gering, deshalb ist der mögliche 
Verwässerungseffekt ebenfalls als gering anzusehen. 
Demgegenüber ist der Aufwand für die Emission 
ohne einen solchen Ausschluss deutlich höher. Der 
Ausschluss dient daher der Praktikabilität und der 
leichteren Durchführung einer Emission. Die als freie 
Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlos-
senen neuen Aktien werden entweder durch Verkauf 
an der Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für 
die Gesellschaft verwertet. Vorstand und Aufsichtsrat 
halten den möglichen Ausschluss des Bezugsrechts 
aus diesen Gründen für sachlich gerechtfertigt und 
unter Abwägung mit den Interessen der Aktionäre 
auch für angemessen. 

(ii)	 Zudem soll der Vorstand mit Zustimmung des  
Aufsichtsrats das Bezugsrecht ausschließen können, 
um den Inhabern bzw. Gläubigern von Wandelschuld-
verschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, 
Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibun-
gen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente)  
(nachstehend gemeinsam „Schuldverschreibungen“) 
ein Bezugsrecht auf neue Aktien zu gewähren.  
Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Options- 
rechten bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten 
sehen in ihren Ausgabebedingungen regelmäßig einen 
Verwässerungsschutz vor, der den Inhabern bzw. 
Gläubigern bei nachfolgenden Aktienemissionen und 
bestimmten anderen Maßnahmen ein Bezugsrecht auf 
neue Aktien gewährt. 

Diese Inhaber bzw. Gläubiger werden damit so gestellt, 
als seien sie bereits Aktionäre. Um die Schuldver-
schreibungen mit einem solchen Verwässerungs-
schutz ausstatten zu können, muss das Bezugsrecht 
der Aktionäre auf diese Aktien ausgeschlossen 
werden. Das dient der leichteren Platzierung der 
Schuldverschreibungen und damit den Interessen 
der Aktionäre an einer optimalen Finanzstruktur der 
Gesellschaft. Zudem hat der Ausschluss des Bezugs-
rechts zugunsten der Inhaber bzw. Gläubiger von 
Schuldverschreibungen den Vorteil, dass im Fall einer 
Ausnutzung der Ermächtigung der Options- oder 
Wandlungspreis für die Inhaber bzw. Gläubiger bereits 
bestehender Schuldverschreibungen nicht nach den 
jeweiligen Bedingungen der Schuldverschreibungen 
ermäßigt werden muss. Dies ermöglicht einen höhe-
ren Zufluss an Mitteln und liegt daher im Interesse der 
Gesellschaft und ihrer Aktionäre.

(iii)	 Das Bezugsrecht kann ferner bei Barkapitalerhöhungen 
ausgeschlossen werden, wenn die Aktien zu einem 
Betrag ausgegeben werden, der den Börsenkurs nicht 
wesentlich unterschreitet und eine solche Kapital- 
erhöhung 10 % des Grundkapitals nicht überschreitet, 
und zwar – da es sich um ein genehmigtes Kapital 
handelt – weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens 
der Ermächtigung noch – falls dieser Wert geringer 
ist – zum Zeitpunkt ihrer Ausübung (erleichterter Be-
zugsrechtsausschluss nach §§ 203 Abs. 1 und Abs. 2,  
186 Abs. 3 Satz 4 AktG). 

Die Ermächtigung versetzt die Gesellschaft in die 
Lage, flexibel auf sich bietende günstige Kapitalmarkt- 
situationen zu reagieren und die neuen Aktien auch 
sehr kurzfristig, d. h. ohne das Erfordernis eines 
mindestens zwei Wochen dauernden Bezugsangebots, 
platzieren zu können. Der Ausschluss des Bezugs-
rechts ermöglicht ein sehr schnelles Agieren und eine 
Platzierung nahe am Börsenkurs, d. h. ohne den bei 
Bezugsemissionen üblichen Abschlag. Dadurch wird 
die Grundlage geschaffen, einen möglichst hohen 
Veräußerungsbetrag und eine größtmögliche Stärkung 
der Eigenmittel zu erreichen. Die Ermächtigung zu 
dem erleichterten Bezugsrechtsausschluss findet ihre 
sachliche Rechtfertigung nicht zuletzt in dem Um-
stand, dass häufig ein höherer Mittelzufluss generiert 
werden kann. 

Die Ermächtigung zu einem vereinfachten Bezugsrechts- 
ausschluss ist beschränkt auf maximal 10 % des Grund-
kapitals im Zeitpunkt des Wirksamwerdens des Geneh-
migten Kapitals 2021 oder – falls dieser Wert geringer 
ist – im Zeitpunkt der Ausübung der Ermächtigung.

Der Beschlussvorschlag sieht zudem eine Anrechnungs- 
klausel vor: Auf die Höchstgrenze von maximal 10 % 
des Grundkapitals sind Aktien der Gesellschaft anzu-
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Börsenkurses liegen. Damit wird auch dem Schutzbe-
dürfnis der Aktionäre hinsichtlich einer wertmäßigen 
Verwässerung ihrer Beteiligung Rechnung getragen. 
Durch diese Festlegung des Ausgabepreises nahe am 
Börsenkurs wird sichergestellt, dass der Wert, den ein 
Bezugsrecht für die neuen Aktien hätte, praktisch sehr 
gering ist. Die Aktionäre haben die Möglichkeit, ihre 
relative Beteiligung durch einen Zukauf über die Börse 
aufrechtzuerhalten. 

(iv)	 Das Bezugsrecht kann zudem bei Kapitalerhöhungen 
gegen Sacheinlagen ausgeschlossen werden. Die 
Gesellschaft soll auch weiterhin insbesondere – aber 
ohne Beschränkung hierauf – Unternehmen, Unter-
nehmensteile, Beteiligungen an Unternehmen (wobei 
dies auch im Wege der Verschmelzung oder anderer 
umwandlungsrechtlicher Maßnahmen erfolgen kann) 
und sonstige mit einem Akquisitionsvorhaben in 
Zusammenhang stehende Vermögensgegenstände 
(einschließlich Forderungen), Immobilien und Immo-
bilienportfolios erwerben können oder auf Angebote 
zu Akquisitionen bzw. Zusammenschlüssen reagieren 
können, um ihre Wettbewerbsfähigkeit zu stärken 
sowie die Ertragskraft und den Unternehmenswert zu 
steigern. Weiterhin soll der Ausschluss des Bezugs-
rechts dazu dienen, Wandelschuldverschreibungen 
und/oder Optionsschuldverschreibungen oder eine 
Kombination dieser Instrumente, die gegen Sacheinlage 
begeben werden, zu bedienen. 

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 – (stimmberech-
tigte) Stückaktien der Gesellschaft als Gegenleistung 
zu erwerben. Für die Möglichkeit, die Gegenleistung 
nicht ausschließlich in Barleistungen, sondern auch in 
Aktien oder nur in Aktien zu erbringen, spricht unter 
dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanzstruktur 
zudem, dass in dem Umfang, in dem neue Aktien als 
Akquisitionswährung verwendet werden können, die 
Liquidität der Gesellschaft geschont, eine Fremdkapital-
aufnahme vermieden wird und der bzw. die Verkäufer 
an zukünftigen Kurschancen beteiligt werden. Das führt 
zu einer Verbesserung der Wettbewerbsposition der 
Gesellschaft bei Akquisitionen. 

Die Möglichkeit, Aktien der Gesellschaft als Akqui-
sitionswährung einzusetzen, gibt der Gesellschaft 
damit den notwendigen Handlungsspielraum, solche 
Akquisitionsgelegenheiten schnell und flexibel zu 
ergreifen und versetzt sie in die Lage, selbst größere 
Einheiten gegen Überlassung von Aktien zu erwerben. 
Auch bei anderen Wirtschaftsgütern (insbesondere 
Immobilienportfolios bzw. Anteilen an Immobilienun-
ternehmen) sollte es möglich sein, sie unter Um-
ständen gegen Aktien zu erwerben. In beiden Fällen 

rechnen, die während der Laufzeit der Ermächtigung 
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre  
gemäß oder entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG  
ausgegeben oder veräußert werden. Ferner sind auf 
diese Begrenzung Aktien anzurechnen, die zur Bedie-
nung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs-  
oder Optionsrechten bzw. mit Wandlungs- oder  
Optionspflichten ausgegeben wurden oder auszugeben 
sind, sofern diese Schuldverschreibungen während 
der Laufzeit dieser Ermächtigung in entsprechender 
Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter  
Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben wurden. 
Diese Anrechnung geschieht im Interesse der Aktio-
näre an einer möglichst geringen Verwässerung ihrer 
Beteiligung. 

Die gemäß der vorstehend dargestellten Anrechnungs- 
klausel verminderte Höchstgrenze wird mit Wirk-
samwerden einer nach der Verminderung von der 
Hauptversammlung beschlossenen neuen Ermächti-
gung zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 
gemäß oder entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
wieder erhöht, soweit die neue Ermächtigung reicht, 
höchstens aber bis zu 10 % des Grundkapitals nach 
den Vorgaben von Satz 1 des betreffenden Absatzes. 
Denn in diesem Fall bzw. in diesen Fällen hat die 
Hauptversammlung erneut die Möglichkeit über einen 
erleichterten Bezugsrechtsausschluss zu entscheiden, 
sodass der Grund der Anrechnung wieder entfallen 
ist. Mit Inkrafttreten der neuen Ermächtigung zum 
erleichterten Bezugsrechtsausschluss fällt nämlich die 
durch die Ausnutzung der Ermächtigung zur Ausgabe 
neuer Aktien bzw. zur Ausgabe von Schuldverschrei-
bungen bzw. die durch die Veräußerung eigener Akti-
en entstandene Sperre hinsichtlich der Ermächtigung 
zur Ausgabe der Schuldverschreibungen ohne Bezugs-
recht der Aktionäre weg. Aufgrund der identischen 
Mehrheitsanforderungen an einen solchen Beschluss 
ist in der erneuten Ermächtigung zum erleichterten 
Bezugsrechtsausschluss – soweit die gesetzlichen 
Anforderungen eingehalten werden – zugleich auch 
eine Bestätigung hinsichtlich dieses Ermächtigungsbe-
schlusses zu sehen. Im Falle einer erneuten Ausübung 
einer Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss in 
direkter oder entsprechender Anwendung von § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt die Anrechnung erneut. 

Der erleichterte Bezugsrechtsausschluss setzt zwin-
gend voraus, dass der Ausgabepreis der neuen Aktien 
den Börsenkurs nicht wesentlich unterschreitet. Ein 
etwaiger Abschlag vom aktuellen Börsenkurs oder 
einem volumengewichteten Börsenkurs während 
einer angemessenen Anzahl von Börsentagen vor der 
endgültigen Festsetzung des Ausgabebetrags wird, 
vorbehaltlich besonderer Umstände des Einzelfalls, 
voraussichtlich nicht über ca. 5 % des entsprechenden 
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muss das Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen 
werden können. Weil solche Akquisitionen häufig 
kurzfristig erfolgen müssen, ist es wichtig, dass sie in 
der Regel nicht von dem üblichen jährlichen Rhyth-
mus der Hauptversammlung abhängen bzw. eine 
außerordentliche Hauptversammlung erfordern, deren 
Vorbereitung und Einberufungsfrist ein zügiges Han-
deln verhindern. Es bedarf daher eines genehmigten 
Kapitals, auf das der Vorstand mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats schnell zugreifen kann. 

Entsprechendes gilt für die Bedienung von Wandlungs-  
oder Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder Options-
pflichten aus Schuldverschreibungen. Die Ausgabe 
der neuen Aktien erfolgt dabei gegen Sacheinlagen, 
entweder in Form der einzubringenden Schuldver-
schreibung oder in Form der auf die Schuldverschrei-
bung geleisteten Sachleistung. Dies führt zu einer 
Erhöhung der Flexibilität der Gesellschaft bei der 
Bedienung der Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. 
Wandlungs- oder Optionspflichten. Das Angebot von 
Schuldverschreibungen anstelle oder neben der Ge-
währung von Aktien oder von Barleistungen kann eine 
attraktive Alternative darstellen, die aufgrund ihrer 
zusätzlichen Flexibilität die Wettbewerbschancen der 
Gesellschaft bei Akquisitionen erhöht. Ein Schutz der 
Aktionäre erfolgt hier zusätzlich bereits durch das 
ihnen bei Begebung von Schuldverschreibungen mit 
Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. Wandlungs- 
oder Optionspflichten grundsätzlich zustehende Be-
zugsrecht. Sofern das Bezugsrecht bei der Begebung 
dieser Schuldverschreibungen ausgeschlossen wurde, 
wurden die Interessen der Aktionäre bereits bei der 
dafür erforderlichen Abwägungsentscheidung von 
Vorstand und Aufsichtsrat berücksichtigt. Die Fälle, in 
denen das Bezugsrecht für Schuldverschreibungen mit 
Wandlungsrecht und -pflicht ausgeschlossen werden 
kann, wurden bzw. werden im Bericht zur Ausgabe der 
entsprechenden Instrumente erläutert. 

Wenn sich Möglichkeiten zum Zusammenschluss mit 
anderen Unternehmen oder zum Erwerb von Unter-
nehmen, Unternehmensteilen, oder Beteiligungen an 
Unternehmen oder sonstigen Vermögensgegenständen 
zeigen, wird der Vorstand in jedem Fall sorgfältig  
prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Kapital- 
erhöhung durch Gewährung neuer Aktien Gebrauch 
machen soll. Dies umfasst insbesondere auch die 
Prüfung der Bewertungsrelation zwischen der Gesell-
schaft und der erworbenen Unternehmensbeteiligung 
oder den sonstigen Vermögensgegenständen und 
die Festlegung des Ausgabepreises der neuen Aktien 
und der weiteren Bedingungen der Aktienausgabe. 
Der Vorstand wird das Genehmigte Kapital 2021 nur 
dann nutzen, wenn er der Überzeugung ist, dass der 
Zusammenschluss bzw. Erwerb des Unternehmens, 

des Unternehmensanteils oder der Beteiligungserwerb 
gegen Gewährung von neuen Aktien im wohlverstan-
denen Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre  
liegt. Der Aufsichtsrat wird seine erforderliche  
Zustimmung nur erteilen, wenn er ebenfalls zu dieser 
Überzeugung gelangt ist.

(v)	 Das Bezugsrecht kann ferner bei der Durchführung  
von Aktiendividenden (auch als Scrip Dividend bekannt) 
ausgeschlossen werden, in deren Rahmen Aktien der 
Gesellschaft (auch teilweise- und/oder wahlweise) 
zur Erfüllung von Dividendenansprüchen der Aktionäre 
verwendet werden. 

Dadurch soll es der Gesellschaft ermöglicht werden, 
eine Aktiendividende zu optimalen Bedingungen 
auszuschütten. Bei einer Aktiendividende wird den 
Aktionären angeboten, ihren mit dem Gewinnverwen-
dungsbeschluss der Hauptversammlung entstandenen 
Anspruch auf Auszahlung der Dividende ganz oder 
teilweise als Sacheinlage in die Gesellschaft einzulegen,  
um im Gegenzug neue Aktien der Gesellschaft zu 
beziehen. Die Ausschüttung einer Aktiendividende 
kann als Bezugsrechtsemission insbesondere unter 
Beachtung der Bestimmungen in § 186 Abs. 1 AktG 
(Mindestbezugsfrist von zwei Wochen) und § 186 
Abs. 2 AktG (Bekanntgabe des Ausgabebetrags spä-
testens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist) erfolgen. 
Im Einzelfall kann es je nach Kapitalmarktsituation 
indes vorzugswürdig sein, die Ausschüttung einer 
Aktiendividende so auszugestalten, dass der Vorstand 
zwar allen Aktionären, die dividendenberechtigt sind, 
unter Wahrung des allgemeinen Gleichbehandlungs-
grundsatzes (§ 53a AktG) neue Aktien zum Bezug 
gegen Einlage ihres Dividendenanspruchs anbietet 
und damit wirtschaftlich den Aktionären ein Bezugs-
recht gewährt, jedoch das Bezugsrecht der Aktionäre 
auf neue Aktien rechtlich insgesamt ausschließt.  
Ein Bezugsrechtsausschluss kann auch dann erfor-
derlich werden, wenn nicht alle Aktionäre für ein 
Geschäftsjahr dividendenberechtigt sind.

Ein solcher Ausschluss des Bezugsrechts ermöglicht 
die Ausschüttung der Aktiendividende ohne die vorge-
nannten Beschränkungen des § 186 Abs. 1 und 2 AktG 
und damit zu flexibleren Bedingungen. Angesichts des 
Umstands, dass allen Aktionären die neuen Aktien 
angeboten werden und überschießende Dividenden-
beträge durch Barzahlung der Dividende abgegolten 
werden, erscheint ein Bezugsrechtsausschluss in 
einem solchen Fall als gerechtfertigt und angemessen. 

(vi)	 Das Bezugsrecht kann zudem ausgeschlossen werden 
zur Ausgabe von bis zu 2.500.000 neuen, auf den  
Namen lautenden Stückaktien gegen Bareinlage, soweit 
dies erforderlich ist, um Aktien an Mitarbeiterinnen 
und Mitarbeiter der Gesellschaft oder mit ihr im Sinne 
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Verminderung von der Hauptversammlung beschlossenen 
neuen Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der 
Aktionäre wieder erhöht, soweit die neue Ermächtigung 
reicht, höchstens aber bis zu 10 % des Grundkapitals nach 
den oben genannten Vorgaben. Denn in diesem Fall hat 
die Hauptversammlung erneut die Möglichkeit über einen 
Bezugsrechtsausschluss zu entscheiden, sodass der Grund 
der Anrechnung wieder entfallen ist. 

Bei Abwägung dieser Umstände ist die Ermächtigung zum 
Bezugsrechtsausschluss in den umschriebenen Grenzen 
erforderlich, geeignet, angemessen und im Interesse der 
Gesellschaft geboten. Sofern der Vorstand während eines 
Geschäftsjahres eine der vorstehenden Ermächtigungen 
zum Bezugsrechtsausschluss im Rahmen einer Kapitalerhö-
hung aus dem Genehmigten Kapital 2021 ausnutzt, wird er 
in der folgenden Hauptversammlung hierüber berichten.

2.	 Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 8 
über die Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 
2018 unter Ausschluss des Bezugsrechts der 
Aktionäre im September 2020
Die Vonovia SE („Vonovia“ oder die „Gesellschaft“) hat am 
3. September 2020 eine Kapitalerhöhung aus genehmigtem 
Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 
durchgeführt (die „Transaktion“).

Hierzu hat der Vorstand am 3. September 2020 beschlos-
sen, das Grundkapital der Gesellschaft durch Ausnutzung 
des genehmigten Kapitals gemäß § 5 der Satzung (das 
„Genehmigte Kapital 2018“) um EUR 17.000.000,00 gegen 
Bareinlagen durch Ausgabe von 17.000.000 neuen, auf den 
Namen lautenden nennwertlosen Stückaktien mit einem 
anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie  
(die „Neuen Aktien“) und einem Ausgabebetrag von  
EUR 1,00 pro Stückaktie und einer Gewinnberechtigung ab 
dem 1. Januar 2020 zu erhöhen (die „Kapitalerhöhung“). 
Der Finanzausschuss des Aufsichtsrats (der „Finanzaus-
schuss“), dem zuvor vom Aufsichtsrat diese Kompetenz 
übertragen wurde, hat dem Beschluss des Vorstands zur 
Durchführung der Kapitalerhöhung am gleichen Tage zuge-
stimmt.

Alle Neuen Aktien konnten im Wege eines beschleunigten  
Platzierungsverfahrens (sog. Accelerated Bookbuilt Offering) 
erfolgreich bei institutionellen Investoren platziert werden. 
Der vom Vorstand mit Zustimmung des Finanzausschusses  
am 3. September 2020 festgelegte Platzierungspreis betrug 
EUR 59,00 je Aktie. Der Bruttoemissionserlös aus der Kapi-
talerhöhung belief sich damit insgesamt auf ca. EUR 1 Mrd.  
Die Kapitalerhöhung ist von mehreren Kreditinstituten be-
gleitet worden, von denen eines auch als Zeichner der neuen 
Aktien fungierte.

Die Eintragung der Kapitalerhöhung in Handelsregister der 
Gesellschaft erfolgte am 8. September 2020.

von §§ 15 ff. AktG verbundenen Unternehmen unter 
Ausschluss der Mitglieder des Vorstands und des 
Aufsichtsrats der Gesellschaft sowie des Vorstands, 
des Aufsichtsrats und sonstiger Organmitglieder 
verbundener Unternehmen auszugeben. Zur Verein-
fachung der Abwicklung können die Aktien zu diesem 
Zweck auch gegen Bareinlage von einem Kreditinstitut 
gezeichnet werden, damit die Gesellschaft die so 
gezeichneten Aktien zurückerwerben kann, um diese 
an die berechtigten Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 
auszugeben.

Hierdurch wird der Gesellschaft die Möglichkeit 
gegeben, die Leistungen ihrer Mitarbeiterinnen und 
Mitarbeiter und die der mit ihr verbundenen Unter-
nehmen im Sinne von §§ 15 ff. AktG mit der Ausgabe 
von Aktien zu honorieren und die Mitarbeiterinnen 
und Mitarbeiter so am Erfolg des Unternehmens zu 
beteiligen. Eine Incentivierung der Mitarbeiterinnen 
und Mitarbeiter durch eine Beteiligung am Erfolg der 
Vonovia SE Aktien an der Börse liegt auch im Inter-
esse der Aktionäre. Nur wenn das Bezugsrecht der 
Aktionäre ausgeschlossen ist, ist es der Gesellschaft 
möglich, Aktien an Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 
auszugeben. Ferner handelt es sich bei den unter 
dieser Ermächtigung auszugebenden Aktien nur um 
einen verhältnismäßig kleinen Teil des derzeitigen 
Grundkapitals (ca. 0,44 %). Die Aktionäre werden 
daher ohnehin nur gering verwässert und haben stets 
die Möglichkeit, ihren Anteil am Grundkapital der 
Gesellschaft durch Zukäufe von Aktien über die Börse 
aufrechtzuerhalten.

Die in den vorstehenden Absätzen beschriebenen Ermäch- 
tigungen zum Bezugsrechtsausschluss bei Kapitalerhö-
hungen gegen Bar- und/oder Sacheinlagen sind insgesamt 
beschränkt auf einen Betrag, der 10 % des Grundkapitals 
nicht überschreitet, und zwar weder im Zeitpunkt des  
Wirksamwerdens dieser Ermächtigung noch im Zeitpunkt 
der Ausnutzung der Ermächtigung. 

Auf die vorgenannte 10 %-Grenze sind Aktien der Gesell-
schaft anzurechnen, (i) die während der Laufzeit dieser 
Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts aus an-
deren Ermächtigungen ausgegeben werden und (ii) die zur 
Bedienung von Schuldverschreibungen ausgegeben werden 
oder auszugeben sind, sofern die Schuldverschreibungen 
während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss 
des Bezugsrechts der Aktionäre ausgegeben wurden. Erfasst 
davon sind Kapitalerhöhung aus einem anderen genehmig-
ten Kapital sowie die Ausgabe von Schuldverschreibungen.

Durch diese Beschränkung wird gleichzeitig auch eine 
mögliche Stimmrechtsverwässerung der vom Bezugsrecht 
ausgeschlossenen Aktionäre begrenzt. Die gemäß der 
vorstehend dargestellten Anrechnungsklausel verminderte 
Höchstgrenze wird mit Wirksamwerden einer nach der 
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Vor den entscheidenden Beschlussfassungen über die 
Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2018 haben sich der 
Vorstand und der Finanzausschuss sorgfältig und intensiv 
mit der Notwendigkeit der Kapitalerhöhung und des Bezugs-
rechtsausschlusses befasst:

Die Gesellschaft hat die Kapitalerhöhung durchgeführt, um 
die Erlöse für die Rückzahlung von im vierten Quartal 2020 
fälligen Schulden zu verwenden. Der verbleibende Teil soll 
für künftige Wachstumschancen verwendet werden, die 
sich im gegenwärtigen Umfeld ergeben und die Vonovia im 
Einklang mit ihren Investitionskriterien verfolgen will.  
Mit dem Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre hat die 
Gesellschaft von der in der Satzung und den §§ 203 Abs. 2, 
186 Abs. 3 Satz 4 AktG gesetzlich vorgesehenen Möglichkeit 
des Bezugsrechtsausschlusses bei einer Barkapitalerhöhung 
Gebrauch gemacht. 

Die Kapitalerhöhung machte ca. 3,1 % des damaligen Grund-
kapitals aus. Auch bei der Preisfestsetzung wurden die Vor-
gaben der §§ 203 Abs. 2, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG und deren 
Spezifizierungen im Genehmigten Kapital 2018 beachtet. 
Danach darf der Preis für die neuen Aktien den Börsenpreis 
der Aktie der Gesellschaft nicht wesentlich unterschreiten.

Der Schlusskurs der Vonovia-Aktie auf Xetra am Tag der 
Festsetzung des Ausgabebetrags betrug EUR 61,48. Der 
Platzierungspreis (als maßgeblicher Ausgabebetrag i.S.d. 
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG) lag damit nicht wesentlich unter 
dem Börsenkurs.

Der Bezugsrechtsausschluss war zudem erforderlich, um die 
zum Zeitpunkt der teilweisen Ausnutzung des Genehmigten 
Kapitals 2018 aus Sicht der Verwaltung günstige Markt- 
situation für diese Kapitalmaßnahme kurzfristig ausnutzen 
und durch marktnahe Preisfestsetzung einen möglichst 
hohen Emissionserlös erzielen zu können. 

Die bei Einräumung eines Bezugsrechts erforderliche min-
destens zweiwöchige Bezugsfrist (§ 186 Abs. 1 Satz 2 AktG) 
hätte eine kurzfristige Reaktion auf die aktuellen Markt- 
verhältnisse demgegenüber nicht zugelassen.

Darüber hinaus hätte bei Einräumung eines Bezugsrechts 
der endgültige Bezugspreis spätestens drei Tage vor Ablauf 
der Bezugsfrist bekanntgegeben werden müssen (§ 186  
Abs. 2 Satz 2 AktG). Auf Grund des längeren Zeitraums 
zwischen Preisfestsetzung und Abwicklung der Kapitalerhö-
hung und der Volatilität der Aktienmärkte besteht insoweit 
ein höheres Markt- und Kursänderungsrisiko als bei einer 
bezugsrechtsfreien Emission. Daher hätte eine erfolgreiche 
Platzierung bei einer Kapitalerhöhung mit Bezugsrecht bei 
der Preisfestsetzung einen entsprechenden Sicherheits-
abschlag auf den Börsenkurs erforderlich gemacht und 
voraussichtlich zu nicht vergleichbar marktnahen Konditionen 
geführt. 

Die Interessen der Aktionäre wurden überdies durch die 
Preisfestsetzung nahe am Börsenkurs angemessen gewahrt. 
Auf Grund des liquiden Börsenhandels haben die Aktionäre 
grundsätzlich die Möglichkeit, ihre relative Beteiligung an 
der Gesellschaft über einen börslichen Zukauf zu vergleich-
baren Bedingungen zu wahren. Durch Ausgabe der Neuen 
Aktien nahe am Börsenkurs wurde überdies sichergestellt, 
dass die Kapitalerhöhung nicht zu einer nennenswerten 
wirtschaftlichen Verwässerung des Anteilsbesitzes der 
Aktionäre führt. 

Aufgrund dieser Erwägungen ist der Vorstand der Auffassung,  
dass die Kapitalerhöhung im Unternehmensinteresse der 
Gesellschaft lag und der Bezugsrechtsausschluss im Zusam-
menhang mit der Kapitalerhöhung gerechtfertigt war.

3.	 Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 
9 über die Gründe für die Ermächtigung zum 
Ausschluss des Bezugsrechts
Zu Tagesordnungspunkt 9 der Hauptversammlung am  
16. April 2021 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat vor, die 
bestehende Ermächtigung zur Begebung von Wandelschuld-
verschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genuss-
rechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. 
Kombinationen dieser Instrumente) (nachstehend gemein-
sam „Schuldverschreibungen“) sowie das entsprechende 
Bedingte Kapital 2018 aufzuheben und eine neue Ermäch-
tigung und ein neues bedingtes Kapital (Bedingtes Kapital 
2021) mit der Ermächtigung zum Ausschluss des  
Bezugsrechts zu schaffen. Gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2 AktG 
in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG erstattet der 
Vorstand über die Gründe für die Ermächtigung zum Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktionäre diesen Bericht:

Der Vorstand wurde durch Beschluss der ordentlichen  
Hauptversammlung am 9. Mai 2018 ermächtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats bis zum 8. Mai 2023 einmalig  
oder mehrmals auf den Inhaber oder den Namen lautende 
Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibun-
gen, Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen 
bzw. Kombinationen dieser Instrumente (zusammen im 
Folgenden auch „Schuldverschreibungen 2018“) im  
Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 9.702.016.520,00 
auszugeben und den Inhabern bzw. den Gläubigern Options- 
oder Wandlungsrechte für Aktien der Gesellschaft mit 
einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt 
bis zu EUR 242.550.413,00 auszugeben. Zur Bedienung der 
Schuldverschreibungen 2018 wurde ein Bedingtes Kapital 
2018 in Höhe von EUR 242.550.413,00 geschaffen (§ 6.2 
der Satzung) („Bedingtes Kapital 2018“), das bis zum Tag 
der Veröffentlichung der Einladung zu dieser Hauptver-
sammlung in dieser Höhe fortbesteht.

Die bislang bestehende Ermächtigung gemäß Hauptver-
sammlungsbeschluss vom 9. Mai 2018 wird zwar erst am 
8. Mai 2023 auslaufen. Aufgrund vergangener Kapitaler-
höhungen unter Ausschluss des Bezugsrechts und einer 
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Eine angemessene Kapitalausstattung ist eine wesentliche 
Grundlage für die Entwicklung des Unternehmens. Durch die 
Ausgabe von Wandel- und Optionsschuldverschreibungen 
kann die Gesellschaft je nach Marktlage attraktive Finanzie-
rungsmöglichkeiten nutzen, um dem Unternehmen Kapital 
mit niedriger laufender Verzinsung zufließen zu lassen. 
Durch die Ausgabe von Genussrechten mit Wandlungs- 
oder Optionsrechten kann die Verzinsung z.B. auch an die 
laufende Dividende der Gesellschaft angelehnt werden. 
Die erzielten Wandlungs- und Optionsprämien kommen 
der Gesellschaft bei der Ausgabe zugute. Die Praxis zeigt, 
dass einige Finanzierungsinstrumente auch erst durch die 
Gewährung von Options- oder Wandlungsrechten platzier-
bar werden.

Der jeweils festzusetzende Wandlungs- oder Optionspreis 
für eine Aktie muss – mit Ausnahme der Fälle, in denen eine 
Options- oder Wandlungspflicht vorgesehen ist – entweder 
mindestens 80 % des arithmetischen Durchschnitts der 
Schlusskurse der Aktie der Gesellschaft im Xetra-Handel 
(oder einem entsprechenden Nachfolgesystem) an der 
Frankfurter Wertpapierbörse an den zehn Börsentagen vor 
dem Tag der endgültigen Entscheidung des Vorstands über  
die Platzierung von Schuldverschreibungen bzw. über die An- 
nahme oder Zuteilung durch die Gesellschaft im Rahmen 
einer Platzierung von Schuldverschreibungen betragen 
oder – für den Fall der Einräumung eines Bezugsrechts – 
mindestens 80 % des arithmetischen Durchschnitts der 
Schlusskurse der Aktie der Gesellschaft im Xetra-Handel 
(oder einem entsprechenden Nachfolgesystem) während 
(i) der Tage, an denen die Bezugsrechte an der Frankfurter 
Wertpapierbörse gehandelt werden, mit Ausnahme der 
beiden letzten Börsenhandelstage des Bezugsrechtshandels,  
oder (ii) der Tage ab Beginn der Bezugsfrist bis zum 
Zeitpunkt der endgültigen Festlegung des Bezugspreises 
entsprechen. § 9 Abs. 1 AktG und § 199 AktG bleiben 
unberührt. Bei mit Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. 
Wandlungs- oder Optionspflichten verbundenen Schuld-
verschreibungen kann der Wandlungs- oder Optionspreis 
unbeschadet der §§ 9 Abs. 1, 199 AktG aufgrund einer 
Verwässerungsschutzklausel nach näherer Bestimmung 
der Bedingungen dann ermäßigt werden, wenn die Gesell-
schaft während der Wandlungs- oder Optionsfrist unter 
Einräumung eines Bezugsrechts an ihre Aktionäre das 
Grundkapital erhöht oder wenn die Gesellschaft weitere 
Schuldverschreibungen begibt bzw. sonstige Optionsrechte 
gewährt oder garantiert und den Inhabern von Schuldver-
schreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. 
Wandlungs- oder Optionspflichten kein Bezugsrecht in dem 
Umfang eingeräumt wird, wie es ihnen nach Ausübung der 
Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. der Erfüllung von 
Wandlungs- bzw. Optionspflichten zustünde. Die Ermäßi-
gung des Options- oder Wandlungspreises kann auch nach 
Maßgabe der näheren Bestimmungen der Schuldverschrei-
bungen durch eine Barzahlung bei Ausübung des Options- 
oder Wandlungsrechts bzw. bei Erfüllung von Wandlungs- 

entsprechenden Anrechnungsklausel in der bestehenden 
Ermächtigung, ist die bestehende Ermächtigung aber nur 
noch eingeschränkt nutzbar. Vorstand und Aufsichtsrat 
halten es zur Erhöhung der Flexibilität für zweckmäßig, die 
bestehende Ermächtigung sowie das bestehende Bedingte 
Kapital 2018 aufzuheben und durch eine neue Ermächtigung 
und ein neues bedingtes Kapital (Bedingtes Kapital 2021)  
zu ersetzen.

Um das Spektrum der möglichen Kapitalmarktinstrumente, 
die Wandlungs- oder Optionsrechte verbriefen, auch ent-
sprechend nutzen zu können, erscheint es sachgerecht,  
das zulässige Emissionsvolumen in der Ermächtigung auf 
EUR 12.000.000.000,00 festzulegen und die Ermächtigung 
für eine Laufzeit bis zum 15. April 2026 zu erteilen.  
Das bedingte Kapital, das der Erfüllung der Wandlungs- und  
Optionsrechte dient, soll EUR 282.943.649,00 (dies 
entspricht ca. 50 % des derzeitigen Grundkapitals der 
Gesellschaft) betragen. Mit diesem bedingten Kapital wird 
sichergestellt, dass der Ermächtigungsrahmen des Emissi-
onsvolumens auch ausgenutzt werden kann. 

Der Vorstand der Gesellschaft ist nur berechtigt, Schuld-
verschreibungen auszugeben, soweit die Anzahl von Aktien 
die zur Bedienung der Schuldverschreibungen mit Wand-
lungs- oder Optionsrechten bzw. mit Wandlungs- oder 
Optionspflichten aus bedingten Kapital ausgegeben wurden 
oder auszugeben sind, 50 % des Grundkapitals im Zeitpunkt 
des Wirksamwerdens oder – falls dieser Wert geringer 
ist – im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung nicht 
überschreitet. Auf diese Höchstgrenze von 50 % des Grund-
kapitals sind diejenigen Aktien anzurechnen, die während 
der Laufzeit dieser Ermächtigung aus genehmigten Kapital 
ausgegeben werden. Dadurch soll verhindert werden, dass 
der Vorstand das Grundkapital durch Nutzung bestehender 
Ermächtigungen um mehr als 50 % erhöht. Die gemäß den 
vorstehenden Sätzen dieses Absatzes verminderte Höchst-
grenze wird mit Wirksamwerden einer nach der Vermin-
derung von der Hauptversammlung beschlossenen neuen 
Ermächtigung gem. § 202 oder § 221 (in Verbindung mit 
einem bedingten Kapital gem. § 192 AktG) wieder erhöht, 
soweit die neue Ermächtigung reicht, höchstens aber bis 
zu 50 % des Grundkapitals nach den Vorgaben von Satz 1 
dieses Absatzes.

Die Anzahl der Aktien, die zur Bedienung von Wandlungs- 
oder Optionsrechten, Wandlungs- oder Optionspflichten 
oder zur Gewährung von Aktien anstelle des fälligen Geld- 
betrags aus einer Schuldverschreibung mit einem bestimm-
ten Emissionsvolumen notwendig ist, hängt in der Regel 
vom Börsenkurs der Aktie der Gesellschaft im Zeitpunkt 
der Emission der Schuldverschreibung ab. Wenn bedingtes 
Kapital in ausreichendem Umfang zur Verfügung steht, ist 
die Möglichkeit zur vollständigen Ausnutzung des Ermächti-
gungsrahmens für die Begebung von Schuldverschreibungen 
gesichert.
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bzw. Optionspflichten erfüllt werden. Die Bedingungen 
können auch für andere Maßnahmen, die zu einer Ver-
wässerung des Werts der Wandlungs- oder Optionsrechte 
führen können (z.B. auch bei Zahlung einer Dividende), eine 
wertwahrende Anpassung des Wandlungs- oder Options-
preises vorsehen. In jedem Fall darf der anteilige Betrag am 
Grundkapital der je Teilschuldverschreibung zu beziehenden 
Aktien den Nennbetrag der jeweiligen Teilschuldverschrei-
bung nicht übersteigen.

Den Aktionären ist bei der Begebung von Schuldverschrei-
bungen grundsätzlich ein Bezugsrecht auf die Schuldver-
schreibungen einzuräumen (§ 221 Abs. 4 AktG in Verbin-
dung mit § 186 Abs. 1 AktG). Der Vorstand kann von der 
Möglichkeit Gebrauch machen, Schuldverschreibungen an 
ein oder mehrere Kreditinstitut(e) oder einem oder meh-
reren nach § 53 Abs. 1 Satz 1 KWG oder § 53b Abs. 1 Satz 1 
oder Abs. 7 KWG tätigen Unternehmen mit der Verpflich-
tung auszugeben, den Aktionären die Schuldverschreibun-
gen entsprechend ihrem Bezugsrecht anzubieten (sog. mit-
telbares Bezugsrecht gemäß § 186 Abs. 5 AktG). Es handelt 
sich hierbei nicht um eine Beschränkung des Bezugsrechts 
der Aktionäre. Den Aktionären werden letztlich die gleichen 
Bezugsrechte gewährt wie bei einem direkten Bezug. Ledig-
lich aus abwicklungstechnischen Gründen werden ein oder 
mehrere Kreditinstitute an der Abwicklung beteiligt. 

Der Vorstand soll jedoch ermächtigt werden, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats in bestimmten Fällen das Bezugs-
recht ausschließen zu können: 

(i)	 Der Vorstand soll mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 
Bezugsrecht für Spitzenbeträge ausschließen können. 

Dieser Bezugsrechtsausschluss zielt darauf, die 
Abwicklung einer Emission mit grundsätzlichem Be-
zugsrecht der Aktionäre zu erleichtern, weil dadurch 
ein technisch durchführbares Bezugsverhältnis dar- 
gestellt werden kann. Der Wert der Spitzenbeträge 
ist je Aktionär in der Regel gering, deshalb ist der 
mögliche Verwässerungseffekt ebenfalls als gering 
anzusehen. Demgegenüber ist der Aufwand für die 
Emission ohne einen solchen Ausschluss deutlich  
höher. Der Ausschluss dient daher der Praktikabilität  
und der leichteren Durchführung einer Emission. 
Vorstand und Aufsichtsrat halten den möglichen 
Ausschluss des Bezugsrechts aus diesen Gründen für 
sachlich gerechtfertigt und unter Abwägung mit den 
Interessen der Aktionäre auch für angemessen.

(ii)	 Weiterhin soll das Bezugsrecht der Aktionäre mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen 
werden können, um den Inhabern bzw. Gläubigern von 
Schuldverschreibungen zum Ausgleich von Verwässe-
rungen ein Bezugsrecht in dem Umfang einzuräumen, 
wie es ihnen nach Ausübung ihrer Wandlungs- oder 
Optionsrechte bzw. nach Erfüllung ihrer Wandlungs- 
oder Optionspflichten zustünde. 

Dies bietet die Möglichkeit, anstelle einer Ermäßigung  
des Options- bzw. Wandlungspreises den Inhabern 
bzw. Gläubigern von zu diesem Zeitpunkt bereits 
ausgegebenen oder noch auszugebenden Schuldver-
schreibungen ein Bezugsrecht als Verwässerungs-
schutz gewähren zu können. Es entspricht dem Markt-
standard, Schuldverschreibungen mit einem solchen 
Verwässerungsschutz auszustatten.

(iii)	 Zudem soll der Vorstand in sinngemäßer Anwendung 
von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ermächtigt sein, bei 
einer Ausgabe von Schuldverschreibungen gegen 
Barleistung das Bezugsrecht mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats auszuschließen, wenn der Ausgabepreis 
der Schuldverschreibungen ihren nach anerkannten 
finanzmathematischen Methoden ermittelten Markt-
wert nicht wesentlich unterschreitet. 

Dies kann zweckmäßig sein, um günstige Börsen- 
situationen rasch wahrnehmen und eine Schuld-
verschreibung schnell und flexibel zu attraktiven 
Konditionen am Markt platzieren zu können. Da die 
Aktienmärkte volatil sein können, hängt die Erzielung 
eines möglichst vorteilhaften Emissionsergebnisses  
in verstärktem Maße oft davon ab, ob auf Markt- 
entwicklungen kurzfristig reagiert werden kann.  
Günstige, möglichst marktnahe Konditionen können in 
der Regel nur festgesetzt werden, wenn die Gesell-
schaft an diese nicht für einen zu langen Angebots-
zeitraum gebunden ist. Bei Bezugsrechtsemissionen 
ist, um die Erfolgschancen der Emission für den 
gesamten Angebotszeitraum sicherzustellen, in der 
Regel ein nicht unerheblicher Sicherheitsabschlag 
erforderlich. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 AktG eine 
Veröffentlichung des Bezugspreises (und damit bei 
Options- und Wandelanleihen der Konditionen dieser 
Anleihe) bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist. An-
gesichts der Volatilität der Aktienmärkte besteht aber 
auch dann ein Marktrisiko über mehrere Tage, welches 
zu Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung der 
Anleihekonditionen führt. Auch ist bei der Gewährung 
eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit  
der Ausübung (Bezugsverhalten) eine alternative  
Platzierung bei Dritten erschwert bzw. mit zusätzli-
chem Aufwand verbunden. Schließlich kann bei  
Einräumung eines Bezugsrechts die Gesellschaft  
wegen der Länge der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf 
eine Veränderung der Marktverhältnisse reagieren, 
was zu einer für die Gesellschaft ungünstigeren  
Kapitalbeschaffung führen kann.

Die Interessen der Aktionäre werden dadurch gewahrt,  
dass die Schuldverschreibungen nicht wesentlich 
unter dem Marktwert ausgegeben werden. Der Markt-
wert ist nach anerkannten finanzmathematischen  
Grundsätzen zu ermitteln. Der Vorstand wird bei sei-
ner Preisfestsetzung unter Berücksichtigung der  
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Diese Anrechnung dient dem Interesse der Aktionäre  
an einer möglichst geringen Verwässerung ihrer 
Beteiligung. Die gemäß der vorstehend dargestellten 
Anrechnungsklausel verminderte Höchstgrenze wird 
mit Wirksamwerden einer nach der Verminderung 
von der Hauptversammlung beschlossenen neuen 
Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der 
Aktionäre gemäß oder entsprechend § 186 Abs. 3  
Satz 4 AktG wieder erhöht, soweit die neue Ermächti-
gung reicht, höchstens aber bis zu 10 % des Grund- 
kapitals nach den Vorgaben von Satz 1 der Anrech-
nungsklausel. Denn in diesem Fall bzw. in diesen Fällen 
hat die Hauptversammlung erneut die Möglichkeit 
über einen erleichterten Bezugsrechtsausschluss zu 
entscheiden, sodass der Grund der Anrechnung wie-
der entfallen ist. Mit Inkrafttreten der neuen Ermäch-
tigung zum erleichterten Bezugsrechtsausschluss fällt 
nämlich die durch die Ausnutzung der Ermächtigung 
zur Ausgabe neuer Aktien bzw. die durch die Veräu-
ßerung eigener Aktien entstandene Sperre hinsicht-
lich der Ermächtigung zur Ausgabe der Schuldver-
schreibungen ohne Bezugsrecht der Aktionäre weg. 
Aufgrund der identischen Mehrheitsanforderungen an 
einen solchen Beschluss ist in der erneuten Ermäch- 
tigung zum erleichterten Bezugsrechtsausschluss –  
soweit die gesetzlichen Anforderungen eingehalten 
werden – zugleich auch eine Bestätigung hinsichtlich 
dieses Ermächtigungsbeschlusses zu sehen. Im Falle 
einer erneuten Ausübung einer Ermächtigung zum 
Bezugsrechtsausschluss in direkter oder entsprechen-
der Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt 
die Anrechnung erneut.

(iv)	 Die Ausgabe von Schuldverschreibungen kann auch 
gegen Sacheinlagen erfolgen, sofern dies im Interesse  
der Gesellschaft liegt. Als Sacheinlage kommen 
insbesondere – aber ohne Beschränkung hierauf – 
Unternehmen, Unternehmensteile, Beteiligungen an 
Unternehmen und sonstige mit einem Akquisitions-
vorhaben in Zusammenhang stehende Vermögens- 
gegenstände (einschließlich Forderungen), Immobilien 
und Immobilienportfolios in Betracht. In diesem Fall 
ist der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auszu-
schließen, sofern der Wert der Sacheinlage in einem 
angemessenen Verhältnis zu dem nach anerkannten 
finanzmathematischen Grundsätzen zu ermittelnden 
theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen 
steht. 

Dies eröffnet die Möglichkeit, Schuldverschreibungen 
in geeigneten Einzelfällen auch als Akquisitions- 
währung einsetzen zu können. So hat sich in der Praxis 
gezeigt, dass es in Verhandlungen vielfach notwendig 
ist, die Gegenleistung nicht in Geld, sondern auch  
oder ausschließlich in anderer Form bereitzustellen. 

jeweiligen Situation am Kapitalmarkt den Abschlag 
vom Marktwert so gering wie möglich halten. Damit 
wird der rechnerische Wert eines Bezugsrechts so 
gering sein, dass den Aktionären durch den Bezugs-
rechtsausschluss kein nennenswerter wirtschaftlicher 
Nachteil entstehen kann.

Eine marktgerechte Konditionenfestsetzung und damit 
die Vermeidung einer nennenswerten Wertverwäs-
serung können auch erfolgen, indem der Vorstand ein 
sog. Bookbuilding-Verfahren durchführt. Bei diesem 
Verfahren werden die Investoren gebeten, auf der 
Grundlage vorläufiger Anleihebedingungen Kaufanträge 
zu übermitteln und dabei z.B. den für marktgerecht 
erachteten Zinssatz und/oder andere ökonomische 
Komponenten zu spezifizieren. Nach Abschluss der 
Bookbuilding-Periode werden auf der Grundlage der 
von Investoren abgegebenen Kaufanträge die bis 
dahin noch offenen Bedingungen, z.B. der Zinssatz, 
marktgerecht gemäß dem Angebot und der Nachfrage 
festgelegt. Auf diese Weise wird der Gesamtwert der 
Schuldverschreibungen marktnah bestimmt. Durch 
ein solches Bookbuilding-Verfahren kann der Vorstand 
sicherstellen, dass eine nennenswerte Verwässerung 
des Werts der Aktien durch den Bezugsrechtsaus-
schluss nicht eintritt.

Die Aktionäre haben zudem die Möglichkeit, ihren 
Anteil am Grundkapital der Gesellschaft zu annähernd 
gleichen Bedingungen durch Erwerb über die Börse 
aufrechtzuerhalten. Dadurch werden ihre Vermögens- 
interessen angemessen gewahrt. 

Die Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss  
gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2 AktG in Verbindung mit  
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gilt nur für Schuldverschrei-
bungen mit Rechten auf Aktien, auf die ein anteiliger 
Betrag des Grundkapitals von insgesamt nicht mehr 
als 10 % des Grundkapitals entfällt, und zwar weder 
im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch – falls dieser 
Wert geringer ist – im Zeitpunkt der Ausübung dieser 
Ermächtigung. Der Beschlussvorschlag sieht zudem 
eine Anrechnungsklausel vor: Auf die Höchstgrenze 
von maximal 10 % des Grundkapitals, sind diejenigen 
eigenen Aktien der Gesellschaft anzurechnen, die 
während der Laufzeit der Ermächtigung unter Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktionäre gemäß oder 
entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben 
oder veräußert werden. Ferner sind auf diese  
Begrenzung Aktien anzurechnen, die zur Bedienung 
von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder  
Optionsrechten bzw. mit Wandlungs- oder Options- 
pflichten ausgegeben wurden oder auszugeben 
sind, sofern diese Schuldverschreibungen während 
der Laufzeit dieser Ermächtigung in entsprechender 
Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Aus-
schluss des Bezugsrechts ausgegeben wurden.  
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Die Möglichkeit, Schuldverschreibungen als Gegen-
leistung anbieten zu können, schafft damit einen 
Vorteil im Wettbewerb um interessante Akquisitions- 
objekte sowie den notwendigen Spielraum, sich  
bietende Gelegenheiten zum Erwerb von – selbst  
größeren – Unternehmen, Unternehmensbeteiligungen 
oder sonstigen Wirtschaftsgütern liquiditätsschonend 
ausnutzen zu können. Dies kann auch unter dem 
Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur 
sinnvoll sein. Der Vorstand wird in jedem Einzelfall 
sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Be-
gebung von Schuldverschreibungen mit Wandel- oder 
Optionsrechten bzw. Wandel- oder Optionspflichten 
gegen Sacheinlagen mit Bezugsrechtsausschluss  
Gebrauch machen wird. Er wird dies nur dann tun, 
wenn dies im Interesse der Gesellschaft und damit 
ihrer Aktionäre liegt.

Die in den vorstehenden Absätzen beschriebenen Ermächti-
gungen zum Bezugsrechtsausschluss sind insgesamt auf  
einen Betrag, der 10 % des Grundkapitals nicht überschreitet, 
und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser 
Ermächtigung noch – falls dieser Wert geringer ist – im  
Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermächtigung, beschränkt. 

Auf die vorgenannte 10 %-Grenze sind Aktien der Gesell-
schaft anzurechnen, (i) die während der Laufzeit dieser 
Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts aus an-
deren Ermächtigungen ausgegeben werden und (ii) die zur 
Bedienung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder 
Optionsrechten bzw. mit Wandlungs- oder Optionspflichten 
ausgegeben wurden oder auszugeben sind, sofern diese 
Schuldverschreibungen auf der Grundlage einer anderen 
Ermächtigung nach § 221 Abs. 2 AktG während der Laufzeit 
dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts 
ausgegeben wurden. Erfasst davon sind Kapitalerhöhung 
aus genehmigten Kapital sowie die Ausgabe von Schuldver-
schreibungen.

Durch die Beschränkung wird gleichzeitig auch eine 
mögliche Stimmrechtsverwässerung der vom Bezugsrecht 
ausgeschlossenen Aktionäre begrenzt. Die gemäß der 
vorstehend dargestellten Anrechnungsklausel verminderte 
Höchstgrenze wird mit Wirksamwerden einer nach der 
Verminderung von der Hauptversammlung beschlossenen 
neuen Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der 
Aktionäre wieder erhöht, soweit die neue Ermächtigung 
reicht, höchstens aber bis zu 10 % des Grundkapitals nach 
den Vorgaben von Satz 1 dieses Absatzes. Denn in diesem 
Fall bzw. in diesen Fällen hat die Hauptversammlung erneut 
die Möglichkeit über einen erleichterten Bezugsrechtsaus-
schluss zu entscheiden, sodass der Grund der Anrechnung 
wieder entfallen ist.

Bei Abwägung aller dieser Umstände ist die Ermächtigung 
zum Bezugsrechtsausschluss in den umschriebenen Grenzen  
erforderlich, geeignet, angemessen und im Interesse der 
Gesellschaft geboten.

Das vorgesehene bedingte Kapital dient dazu, Wandlungs- 
bzw. Optionsrechte oder Wandlungs- bzw. Optionspflichten 
auf Aktien der Gesellschaft aus ausgegebenen Schuldver-
schreibungen zu erfüllen oder den Gläubigern bzw. Inhabern 
von Schuldverschreibungen Aktien der Gesellschaft anstelle 
der Zahlung des fälligen Geldbetrags zu gewähren. Die 
Schuldverschreibungsbedingungen können zudem vorsehen, 
dass die Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. Wandlungs- 
oder Optionspflichten stattdessen auch durch die Lieferung 
von eigenen Aktien oder von Aktien aus genehmigtem  
Kapital oder durch andere Leistungen, z.B. durch Barzahlung  
oder die Lieferung von Aktien anderer börsennotierter 
Unternehmen, bedient werden können. In den Bedingungen 
der Schuldverschreibungen kann weiterhin auch vorgesehen 
werden, dass die Zahl der bei Ausübung der Wandlungs- 
oder Optionsrechte bzw. nach Erfüllung der Wandlungs- 
oder Optionspflichten zu beziehenden Aktien variabel ist 
und/oder der Wandlungs- oder Optionspreis innerhalb einer 
vom Vorstand festzulegenden Bandbreite in Abhängigkeit 
von der Entwicklung des Aktienkurses oder als Folge von 
Verwässerungsschutzbestimmungen während der Laufzeit 
verändert werden kann. Diese Gestaltungen ermöglichen der 
Gesellschaft eine kapitalmarktnahe Finanzierung, ohne dass 
tatsächlich eine gesellschaftsrechtliche Kapitalmaßnahme 
erforderlich ist. Dies trägt dem Umstand Rechnung, dass 
eine Erhöhung des Grundkapitals im zukünftigen Zeitpunkt 
der Ausübung der Wandlungs- bzw. Optionsrechte bzw. der 
Erfüllung entsprechender Pflichten gegebenenfalls unwill-
kommen sein kann. Davon abgesehen schützt die Nutzung 
der Möglichkeit der Barauszahlung die Aktionäre vor dem 
Rückgang ihrer Beteiligungsquote sowie vor der Verwäs-
serung des Vermögenswertes ihrer Aktien, da keine neuen 
Aktien ausgegeben werden. Der in Geld zu zahlende Gegen-
wert entspricht hierbei nach näherer Maßgabe der Wand-
lungs- bzw. Optionsbedingungen dem Durchschnittspreis 
der Aktie in der Schlussauktion im Xetra-Handel (oder 
einem an die Stelle des Xetra-Systems getretenen funktional 
vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wert-
papierbörse während der zehn bis zwanzig Börsentage nach 
Ankündigung des Barausgleichs.

Sofern der Vorstand während eines Geschäftsjahrs eine der 
vorstehenden Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss 
im Rahmen einer Ausgabe von Schuldverschreibungen  
ausnutzt, wird er in der folgenden Hauptversammlung hier-
über berichten.

März 2021

Die Mitglieder des Vorstands

(gez.)
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