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Der Vorstand der VVonovia SE erstattet der Hauptversammlung den nachfolgenden Bericht:

Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 10 (Beschlussfassung tUber die Erméchtigung

zum Einsatz von Derivaten im Rahmen des Erwerbs eigener Aktien sowie zum Ausschluss des

Bezugs- und Andienungsrechts)

Zu Tagesordnungspunkt 10 der Hauptversammlung am 9. Mai 2018 schlagen Vorstand und
Aufsichtsrat vor, in Erganzung der unter Tagesordnungspunkt 9 vorgeschlagenen Erméchtigung zum
Erwerb eigener Aktien geméR 8 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG, die Gesellschaft zu ermé&chtigen, den Erwerb
eigener Aktien auch unter Einsatz von Derivaten durchzufuhren. In Ergdnzung des Berichts zu
Tagesordnungspunkt 9 erstattet der Vorstand gemall § 71 Abs. 1 Nr.8 AktG i.V.m. § 186 Abs. 4
Satz 2 AktG zu Punkt 10 der Tagesordnung zum Ausschluss eines eventuellen Andienungsrechts der
Aktiondre beim Erwerb eigener Aktien Uber Derivate und durch Verweis auf den Bericht zu
Tagesordnungspunkt 9 zum Ausschluss des Bezugsrechts bei VerduBerung zuriickerworbener eigener
Aktien diesen Bericht:

Neben den in Punkt 9 der Tagesordnung vorgesehenen Mdéglichkeiten zum Erwerb eigener Aktien soll
die Gesellschaft auch ermdachtigt werden, eigene Aktien unter Einsatz bestimmter Derivate zu
erwerben. Dadurch soll das Volumen an Aktien, das insgesamt erworben werden darf, nicht erhéht
werden; es werden lediglich weitere Handlungsalternativen zum Erwerb eigener Aktien erdffnet.
Durch diese zusatzlichen Handlungsalternativen werden die Mdglichkeiten der Gesellschaft erweitert,

den Erwerb eigener Aktien flexibel zu strukturieren.

Fur die Gesellschaft kann es von Vorteil sein, Put-Optionen zu verdul3ern, Call-Optionen zu erwerben,
Terminkaufvertrdge Uber Aktien abzuschliefen oder eine Kombination dieser Mdglichkeiten
durchzufiihren, statt unmittelbar Aktien der Gesellschaft zu erwerben. Dabei sind nach Mallgabe der
vorgeschlagenen Erméchtigung alle Aktienerwerbe unter Einsatz dieser Handlungsmoglichkeiten auf
5 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals (d.h.
bis zu maximal 24.255.041 Aktien) oder — falls dieser Wert geringer ist — des zum Zeitpunkt der

jeweiligen Ausiibung der Erméchtigung bestehenden Grundkapitals begrenzt. Die Laufzeit der
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einzelnen Derivate darf jeweils hochstens 18 Monate betragen, muss spatestens am 8. Mai 2023 enden
und muss so gewéahlt werden, dass der Erwerb der Aktien der Gesellschaft in Austibung oder Erfillung
der Derivate nicht nach dem 8. Mai 2023 erfolgen kann. Dadurch wird sichergestellt, dass die
Gesellschaft nach Auslaufen der bis zum 8. Mai 2023 gultigen Erméchtigung zum Erwerb eigener
Aktien — vorbehaltlich einer neuen Erméachtigung — keine eigenen Aktien erwirbt.

Durch den Abschluss von Put-Optionen gewéhrt die Gesellschaft dem jeweiligen Inhaber der Put-
Option das Recht, innerhalb eines bestimmten Zeitraums oder zu einem bestimmten Zeitpunkt Aktien
der Gesellschaft zu einem in der Option bestimmten Preis, dem Ausubungspreis, an die Gesellschaft
zu verdulern. Als Gegenleistung fir die Verpflichtung zum Erwerb eigener Aktien erhélt die
Gesellschaft eine Optionspramie, die zu marktnahen Konditionen ermittelt werden muss, u.a. unter
Berlicksichtigung des Ausubungspreises, der Laufzeit der Option und der Volatilitat der Aktie. Die
Ausiibung der Put-Option ist fur den Optionsinhaber grundsatzlich nur dann wirtschaftlich sinnvoll,
wenn der Kurs der Aktie zum Zeitpunkt der Ausiibung unter dem Ausubungspreis liegt, weil er dann
die Aktie an die Gesellschaft zu einem hoheren Preis verkaufen kann, als am Markt erzielbar sein
wirde; gegen ein zu hohes Risiko aus der Kursentwicklung kann sich die Gesellschaft wiederum im
Markt absichern. Der Aktienriickkauf unter Einsatz von Put-Optionen bietet der Gesellschaft den
Vorteil, bereits bei Abschluss des Optionsgeschéfts einen bestimmten Auslbungspreis festlegen zu
kénnen, wahrend die Liquiditét erst am Austibungstag abflief3t. Aus Sicht der Gesellschaft ist dabei die
fir den Erwerb der Aktie aufgebrachte Gegenleistung um die Optionspramie reduziert. Ubt der
Optionsinhaber die Option nicht aus, etwa weil der Aktienkurs am Auslbungstag oder im
Ausiibungszeitraum Gber dem Ausubungspreis liegt, erwirbt die Gesellschaft zwar auf diese Weise
keine eigenen Aktien, sie vereinnahmt jedoch endgiltig ohne weitere Gegenleistung die

Optionspréamie.

Bei Vereinbarung einer Call-Option erhdlt die Gesellschaft gegen Zahlung einer Optionspramie das
Recht, innerhalb einer Frist oder zu einem bestimmten Zeitpunkt eine vorher festgelegte Anzahl von
Aktien der Gesellschaft zu einem bestimmten Preis, dem Ausiibungspreis, vom jeweiligen VerauBerer
der Option, dem Stillhalter, zu kaufen. Die Auslibung der Call-Option ist aus Sicht der Gesellschaft
grundsétzlich dann sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie ber dem Ausubungspreis liegt, da sie dann die
Aktien gunstiger vom Stillhalter als im Markt kaufen kann. Gleiches gilt, wenn durch Ausiibung der
Option ein Aktienpaket erworben werden kann, das anderweitig nur zu héheren Kosten zu erwerben

waére.

Zusétzlich wird beim Einsatz von Call-Optionen die Liquiditat der Gesellschaft insoweit geschont, als
erst bei Ausiibung der Call-Option der Ausubungspreis fiir die Aktien gezahlt werden muss. Die
Optionsprdémie muss wiederum marktnah ermittelt werden, also u.a. unter Beriicksichtigung des
Austiibungspreises, der Laufzeit der Option und der Volatilitat der Aktie. Bei Austibung einer Call-

Option ist aus Sicht der Gesellschaft die fir den Erwerb der Aktie aufgebrachte Gegenleistung um den
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Wert der Option erhoht. Diesen Wert konnte die Gesellschaft bei Nicht-Ausnutzung der Option
realisieren, er ist ein geldwerter Vorteil, der damit bei Austuibung der Option als Kosten den Kaufpreis
erhoht. Er reflektiert auch den aktuellen Wert dessen, was ursprunglich als Optionspramie gezahlt
wurde und ist deshalb als Teil des Kaufpreises der Aktie zu bertcksichtigen.

Durch Terminkaufvertrdge erwirbt die Gesellschaft Aktien zu bestimmten, mit dem jeweiligen
Terminverkaufer vereinbarten, in der Zukunft liegenden Terminen zu einem bei Abschluss des
jeweiligen Terminkaufs vereinbarten Erwerbspreis. Der Abschluss von Terminkaufvertrégen ist dann
sinnvoll, wenn die Gesellschaft einen fir einen zukiinftigen Termin feststehenden Bedarf an eigenen

Aktien zu einem bestimmten Preisniveau sichern mochte.

Die von der Gesellschaft aufzubringende Gegenleistung fur die Aktien ist beim Einsatz von Optionen
der jeweilige Austbungspreis (jeweils ohne Erwerbsnebenkosten, aber unter Berlicksichtigung des
aktuellen Werts der Option). Dieser kann hoher oder niedriger sein als der Boérsenkurs der Aktie der
Gesellschaft am Tag des Abschlusses des Optionsgeschéfts und am Tag des Erwerbs der Aktien
aufgrund der Austibung der Option. Er darf jedoch bei Ausiibung der Put-Option bzw. bei Félligkeit
des Terminkaufs je Aktie den arithmetischen Mittelwert der Schlussauktionspreise von Aktien
gleicher Gattung im Xetra-Handel (oder in einem an die Stelle des Xetra-Systems getretenen
funktional vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbdrse an den letzten drei
Borsentagen vor dem Abschluss des betreffenden Geschafts um nicht mehr als 10 % tber- oder 20 %
unterschreiten, jeweils ohne Erwerbsnebenkosten, aber unter Beriicksichtigung des Wertes der Option
bei Ausiibung bzw. Félligkeit. Eine Auslbung der Call-Option darf nur erfolgen, wenn der zu
zahlende Kaufpreis den arithmetischen Mittelwert der Schlussauktionspreise von Aktien gleicher
Gattung im Xetra-Handel (oder in einem an die Stelle des Xetra-Systems getretenen funktional
vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierborse an den letzten drei Borsentagen
vor Erwerb der Aktien um nicht mehr als 10 % uberschreitet und nicht mehr als 20 % unterschreitet,

jeweils ohne Erwerbsnebenkosten, aber unter Berticksichtigung der Wertes der Option bei Ausibung.

Die Derivate dirfen nur mit einem oder mehreren Kreditinstitut(en) oder gleichgestellten
Unternehmen abgeschlossen werden. Dabei sind sie so auszugestalten, dass sichergestellt ist, dass die
Derivate  nur mit Aktien beliefert werden, die wunter Wahrung des allgemeinen
Gleichbehandlungsgrundsatzes (8 53a AktG) der Aktiondre erworben wurden. Der von der
Gesellschaft fiir Derivate gezahlte oder vereinnahmte Erwerbs- oder VerduRerungspreis darf nicht
wesentlich Gber bzw. unter dem nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten
theoretischen Marktwert liegen, bei dessen Ermittlung unter anderem der vereinbarte Ausubungspreis

zu beriicksichtigen ist.

Durch die beschriebene marktnahe Festlegung von Austbungspreis und Optionspramie sowie die

Verpflichtung, Optionen nur mit Aktien zu bedienen, die zuvor unter Wahrung des allgemeinen
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Gleichbehandlungsgrundsatzes (8§ 53a AktG) erworben wurden, wird sichergestellt, dass die an den
Derivatgeschéften nicht beteiligten Aktionére keinen wirtschaftlichen Nachteil erleiden. Andererseits
wird die Gesellschaft durch die Moglichkeit, Derivate zu vereinbaren, in die Lage versetzt, sich
kurzfristig bietende Marktchancen zu nutzen und entsprechende Derivate abzuschlieRen. Dies gibt der
Gesellschaft die notwendige Flexibilitat, auf sich andernde Marktsituationen schnell reagieren zu
konnen. Ein etwaiges Recht der Aktiondre auf Abschluss solcher Derivate mit der Gesellschaft ist
ebenso ausgeschlossen wie ein etwaiges Andienungsrecht der Aktionére. Dieser Ausschluss ist
erforderlich, um den Einsatz von Eigenkapitalderivaten im Rahmen des Ruckerwerbs eigener Aktien
zu ermdglichen und die damit fir die Gesellschaft verbundenen Vorteile zu erzielen. Ein Abschluss
entsprechender Derivate mit sémtlichen Aktionédren ware nicht durchfiihrbar.

Der Vorstand hélt die Ermachtigung zur Nichtgewahrung bzw. Einschrankung eines etwaigen Rechts
der Aktionadre zum Abschluss solcher Eigenkapitalderivate mit der Gesellschaft sowie eines etwaigen
Andienungsrechts der Aktionare nach Abwéagung der Interessen der Aktionédre und der Interessen der
Gesellschaft aufgrund der Vorteile, die sich aus dem Einsatz von Eigenkapitalderivaten fir die

Gesellschaft ergeben kénnen, daher fur gerechtfertigt.

Im Hinblick auf die Verwendung der aufgrund von Eigenkapitalderivaten erworbenen eigenen Aktien
bestehen  keine  Unterschiede zu den in  Tagesordnungspunkt 9  vorgeschlagenen
Verwendungsmdoglichkeiten. Hinsichtlich der Rechtfertigung des Bezugsrechtsausschlusses der
Aktiondre bei der Verwendung der Aktien wird daher auf den Bericht des Vorstands zu

Tagesordnungspunkt 9 verwiesen.

Bochum, im Marz 2018

Der Vorstand der Vonovia SE



