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KONZERN

Kennzahlen

in Mio. € - Veranderung
Finanzielle Kennzahlen 2014 in %
Mieteinnahmen 789,3 79,2
Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung 483,1 91,4
Bereinigtes EBITDA Extension 23,6 59,3
Erlése aus der Verdufberung von Immobilien 287,3 152,7
Bereinigtes EBITDA Vertrieb 50,1 41,9
Bereinigtes EBITDA 554,0 85,8
EBITDA IFRS 500,3 67,6
Zinsaufwand FFO -209,3 62,4
FFO1 286,6 112,1
davon entfallen auf Aktionére 286,6 100,6
davon entfallen auf EK-Hybrid = -
FFO 2 336,7 96,6
AFFO 2583 101,5
FFO 1 pro Aktie in €* 1,00 30,0
Ergebnisse aus der Bewertung von Investment Properties 371,1 256,6
EBT 589,1 194,4
Periodenergebnis 409,7 142,8
Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit 453,2 52,2
Cashflow aus der Investitionstétigkeit -1.177,9 175,0
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 1.741,7 135,0
Aufwendungen fur Instandhaltung und Modernisierung 345,5 98,6
davon fiir Instandhaltungen und Substanzwahrung 173,8 90,3
davon fiir Modernisierung 171,7 107,1

in Mio. € - Verénderung
Bilanzielle Kennzahlen 31.12.2015 31.12.2014 in %
Verkehrswert des Immobilienbestands 12.759,1 89,3
Bereinigter EPRA NAV 6.472,0 74,2
Bereinigter EPRA NAV pro Aktie in €* 22,67 6,7
LTV in %** 49,7 -2,4 pp
- Verdnderung

Nicht-finanzielle Kennzahlen 2015 2014 in %
Anzahl der bewirtschafteten Einheiten 232.246 71,3
davon eigene Wohnungen 203.028 75,9
davon Wohnungen Dritter 29.218 39,2
Anzahl erworbener Einheiten 632 31.858 429,3
Anzahl verkaufter Einheiten 4.081 271,8
davon Verkaufe Privatisierung 979 2.238 33,1
davon Verkaufe Non-Core 1.843 561,7
Leerstandsquote in % 3,4 -0,7 pp
Monatliche Ist-Miete in €/m? 5,58 3,0
Monatliche Ist-Miete in €/m? like-for-like *** 5,62 2,9
Mitarbeiter, Anzahl (zum 31. Dezember) 3.850 65,4
in Mio. € Veranderung
EPRA Kennzahlen 2014 in %
EPRA NAV 6.578,0 112,7
EPRA NAV pro Aktie in €* 23,04 30,3
EPRA NNNAV 6.150,2 111,2
EPRA Uberschuss 169,8 41,0
EPRA Nettoanfangsrendite in % 59 -0,3 pp
EPRA ,topped-up” Nettoanfangsrendite in % 6,0 -0,4 pp
EPRA Leerstandsquote in % 3,0 -0,5pp
EPRA Kostenquote (inkl. direkte Leerstandskosten) in % 357 -3,8 pp
EPRA Kostenquote (exkl. direkte Leerstandskosten) in % 34,0 -3,9 pp

* Basierend auf den zum Stichtag dividendenberechtigten Aktien: 31.12.2015: 466.000.624, 31.12.2014: 271.622.425, Vorjahreswert TERP-adjusted
** Bereinigt um Effekte im Zusammenhang mit den Akquisitionen Franconia und GAGFAH, Effekte aus Paketverkaufen / ausstehenden Ankaufen
*** |nkl. DeWAG/Vitus ohne GAGFAH,/Franconia/SUDEWO
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Es 1st Zelt

Ob Buchdruck, Dampfmaschine
oder World Wide Web - die Geschichte hat es immer
wieder gezeigt: Wenn der richtige Zeitpunkt
gekommen ist, konnen sich die Dinge mitunter sehr schnell
entwickeln. Nicht einmal drei Jahre ist es her, dass wir uns
mit unserem fiir die Immobilienwirtschaft innovativen
Konzept auf den Weg gemacht haben.

Unser Modell ist einfach: Wir bieten bezahlbare
Wohnungen zur Miete und erginzen
unser Angebot um wohnungsnahe Dienstleistungen
zu einem fairen Preis. Dies funktioniert, weil wir einen Weg

gefunden haben, es wirtschaftlich tragfihig umzusetzen.
Und weil wir bei der Umsetzung darauf achten, dass alle
Stakeholder-Gruppen profitieren: unsere Kunden, unsere

Aktionire, unsere Mitarbeiter und nicht zuletzt

auch die Gesellschaft.

Wir wollen mit Vonovia den Menschen ein Zuhause geben
und zugleich fiur die Wohnungswirtschaft Impulse setzen.
Wir, die inzwischen tiber 6.000 Menschen von Vonovia,
warten nicht, sondern gehen es an.

VoIl
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Das Zuhause ist nicht
irgendein Ort, sondern
der Platz, an dem wir
uns sicher und geborgen
fiihlen und wo wir Zeit
finden, aufzutanken fur
die Bewiltigung der
Herausforderungen des
Alltags.



Auch im Alter wollen die
Menschen am Alltags-
leben aktiv teilnehmen.
Das gelingt mit lebendigen
Quartieren, in denen sie
einen selbstverstindlichen
Platz haben.







Die Stadt hat fir
Menschen aktuell eine

hohe Anziehungs-

kraft. Die steigende
Nachfrage fordert von
den Stadtplanern und
Wohnungsanbietern

neue Losungen.

Bezahlbar muss eine
Wohnung auch fiir
diejenigen sein, die ihre
Zukunft gerade auf-
bauen. In den Familien
wachsen die Mieter von

morgen hel'an.



Als Dienstleister rund
ums Wohnen gibt es
viele Moglichkeiten,
aus unseren Mietern
zufriedene Kunden zu
machen. Mit einem
kundenorientierten
Blick lassen sie sich
spielend erschlieflen.
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Bestandspflege ist auch
eine Frage der Verant-
wortung. Deshalb gilt
ihr in einem nachhaltig
orientierten Unter-
nehmen eine hohe

Aufmerksamkeit.







st mein Kunde —
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ehr? Ideen zum
Leistungen erhéhen die
und damit die Bindung
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tat entsteht im
[tingviertel in Essen,
zur ganzheitlichen
entwicklung



1St meln
Kunde
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Ein neues Kundenbild fiir eine neue Zeit



Zeit fiir Verinderung
Familie Debski ist

schon linger Kunde

bei Vonovia. Fiir ihren
Wunsch, die Badmoderni-
sierung mit ebenerdiger
Dusche, neuen Fliesen
und Energieleitungen,
einem modernen Wand-
'WC und einer Handtuch-
heizung, haben Sie sich
direkt an die Vonovia
Zentrale gewandt.

40,2

Es gibt in Deutschland 40,2 Millionen
,wichtigste Orte“. So viele Haushalte
gibt es in in unserem Land. Als Vermie-
ter fiir mehr als 1 Million Menschen
kénnen wir von Vonovia dazu beitragen,
dass diese Orte fiir die Menschen
Wohlfiihlorte sind.

Wihrend sich andere Branchen

ldngst in die Dienstleistungs-
gesellschaft aufgemacht haben
konnte es sich die Immobilien-
wirtschaft lange Zeit noch
leisten, in der alten Welt der
Versorgung zu verharren. Nun
ist auch in unserer Branche
diese Zeit vorbei. Mieter sind
Kunden, die sich mit ihrem

Wohnungsanbieter auf Augen-

héhe bewegen, die gefragt und
begleiten werden wollen. Diese
wichtige Aufgabe haben wir be
Vonovia inzwischen wieder in

die eigenen Hdnde genommen:
Uber eine hohe Erreichbarkeit,

mit eigenen Hausmeistern und

Handwerkern, mit Objektbetreu-
ern vor Ort und seit kurzem mit

einer eigenen Servicesparte fiir
das Wohnumfeld.

4

Mit ihrem Einstieg in die deutsche Immo-
bilienwirtschaft haben die Private-Equity-
Investoren ein neues, aber auch schwieriges
Kapitel aufgeschlagen. Sie haben jedoch
einen Prozess in Gang gesetzt, der langst
Uberfallig war: die marktwirtschaftliche Be-
trachtung des Themas Wohnen. In anderen
gesellschaftlichen Bereichen der ,Grund-
versorgung” konnten wir dies in den letzten
zwanzig Jahren bestens beobachten: in der
Gesundheit, bei der Energie, im 6ffentlichen
Personentransport. Die Offnung fiir markt-

i

wirtschaftliche Prinzipien hat auch dort
noch nicht alles perfekt gemacht, vieles

aber ist inzwischen deutlich besser -



— fur die Kunden geworden als vor zwei
Jahrzehnten.

Aber das ,,Gut Wohnen" ist noch einmal
etwas Besonderes. Es beriihrt eines unserer
bedeutendsten Grundbediirfnisse und ist
damit einer der emotionalsten Aspekte

des taglichen Lebens. Und: Die Wohnung,
das Zuhause, ist fiir uns eine Selbstver-
standlichkeit. Dementsprechend steht das
Thema sowohl unter sozialen, politischen
als auch gesellschaftlichen Gesichtspunk-
ten permanent im Fokus der 6ffentlichen
Diskussion. Wer hier Verdanderung voran-
treibt, muss mit vielen Fragen rechnen. Dies

Zeit anzupacken
Michael Bandt legte die
Fliesen im neuen Bade-

zimmer der Debskis.
Schnell, sauber, freund-
lich und gut ist seine
Devise.

haben auch die grofsen Private-Equity-
Investoren erlebt.

Deutschland ist ein Mieterland, anders

als die USA oder Grofdbritannien, sodass
die Zeit der Private Equity-Investoren mit
ausschlieBlich renditeorientierten Modellen
inzwischen Geschichte ist. Sie nehmen die
Erkenntnis mit: In Deutschland funktioniert
erfolgreiche Wohnungsbewirtschaftung nur
mit dem Ubernehmen von Verantwortung -
nicht nur fir die Bestédnde, sondern auch fur
den Kontext, in dem die Mieter leben. Und
tiber Kooperation - mit den Mietern und
ihren Interessenvertretern, und wenn man



,Wenn ich die Heizung
repariert habe, weif}
ich immer auch, ob das

Klima im Wohnumfeld
stimmt.”

Michael Bandt, Fliesen-, Platten und Mosaikleger bei der Deutschen TGS Gruppe

300 x 2 GRUNE DAUMEN

Seit 2015 betreiben wir fiir unseren
Vonovia Bestand eine eigene Gartenbau-
firma: Unsere Pflegeteams mdhen den
Rasen, schneiden Hecken und pflegen
die 200.000 Bdume in dem gesamten
Bestand. Sie erneuern die Wege, pflegen
die Mllpldtze und optimieren die Spiel-
gerdte auf unseren mehr als 1.000 Spiel-
platzen. Viele Pflegefragen kldren sich
damit fir unsere Kunden gleich vor Ort.

grofd denkt: mit den Kommunen und dem
Gesetzgeber.

Verantwortung und Kooperation: An diesen
Punkten knlpfen wir mit Vonovia an. Und
wir ergénzen sie um einen fir das marktwirt-
schaftliche Funktionieren unseres Modells
zentralen dritten Aspekt: Kundenorientierung.
Unsere Mieter sind unsere Kunden. Damit
sind die Menschen, die bei uns wohnen,
nicht langer passive Leistungsempféanger,
sondern werden zu aktiven Mitspielern,

mit Fragen, Wiinschen und Anspriichen. Die
miindige Kundenrolle ist ihnen aus anderen
Zusammenhangen langst vertraut. Deshalb —>



Stefan Schmeif3ner

ist Anlagenmechaniker
fiir Sanitir-, Heizungs-
und Klimatechnik und
sorgte beim Umbau
fiir den fachgerechten

Einbau von Dusche
und Co.

—> wissen sie auch, dass ihr Zuhause kein
Verbrauchsgut ist, sondern Pflege braucht
und sich rechnen muss. Sie sehen, wie ihre
Nachbarn leben, und haben eine Vorstel-
lung davon, was vielleicht auch zu ihnen
passt. Und wenn sie sich in ihrer Wohnung
zuhause flhlen, fragen sie sich nattrlich,
ob sie flir sie auch noch in zehn Jahren
funktioniert.

Fur unseren Unternehmensalltag bei
Vonovia bedeutet dieses neue Verstandnis,
dass wir zuallererst Dienstleister sind und
bei allem, was wir tun, konsequent von der
Kundenseite her denken. Vom Kunden her

Zeit zu betreuen
Norbert Rieger ver-
antwortet den Bereich
Kundenservice bei
Vonovia. Fiir ihn hat
der Dienstleistungs-
gedanke im Umgang
mit den Kunden die
oberste Prioritit.

denken bedeutet fur uns, dass wir stets pri-
fen, was der Kunde heute braucht und was
er sich fir morgen wiinscht.

Das finden wir heraus, indem wir die
Menschen vor Ort fragen. Und indem wir
die Hintergriinde betrachten: Wir beobach-
ten die Altersstruktur unserer Kunden und
analysieren die demografische Entwicklung
an unseren Standorten. Wir schauen uns die
Entwicklung der Renten an und setzen uns
mit den Uberlegungen der gesellschaftlichen
Institutionen auseinander. Und dann sind
wir kreativ: Wir legen unsere alten Denk-
muster beiseite und Gberlegen, wie wir die




>400.000 x

sind wir auf das Jahr hochgerechnet
bei unseren Kunden vor Ort.

JFruher haben wir nur
Wohnraum vermietet.

Heute fragen wir unsere
Kunden, was sie brauchen.”

Norbert Rieger, verantwortlich fiir den Kundenservice

Zufriedenheit unserer Kunden sichern und
verbessern kénnen (vgl. S. 18 ff.).

Dabei kommt die Pflicht vor der Kiir: Das
Wichtigste fur unsere Kunden ist, dass sie
uns mit ihren Anliegen erreichen kénnen.
Das Thema Erreichbarkeit haben wir inzwi-
schen gut im Griff. Um diese noch weiter zu
verbessern, haben wir zu Beginn dieses Jah-
res in Dresden einen zusatzlichen Standort
des Kundenservice mit Giber 200 Mitarbei-
tern aufgebaut und zudem die telefonischen
Erreichbarkeitszeiten deutlich ausgeweitet:
Nun sind wir werktags von 7 bis 20 Uhr und
samstags von 8 bis 16 Uhr erreichbar. Sollte

aufderhalb dieser Zeiten mal ein Wasserrohr
platzen oder die Heizung ausfallen, ist unsere
Notrufhotline 24 Stunden am Tag erreichbar.
Im Sommer 2016 werden wir aufberdem
einen neuen Standort fiir den Kundenservice
in Duisburg ertffnen. So fassen wir die 650
Mitarbeiter, die bisher an unterschiedlichen
Orten im Ruhrgebiet verteilt gearbeitet
haben, an einem Standort zusammen, der
bestens fiir die Anforderungen einer moder-
nen Kundenbetreuung ausgestattet ist.

Mindestens ebenso wichtig ist unseren
Kunden, dass wir bei ihnen vor Ort prasent
sind: Heute arbeiten deutschlandweit ->




,Mit dem neuen, moderni-
sierten Bad fithlen wir

uns in unserer Wohnung
nochmal wohler.”

Familie Debski, Vonovia Kunden seit {iber 10 Jahren

—> Uber 3.000 Hausmeister und Handwerker
unmittelbar in und an unseren Besténden.
Dariiber hinaus wickeln wir seit kurzem die
Wohnumfeldpflege unserer Besténde tiber
einen eigenen Bereich ab. Das bedeutet, wir
mahen unsere Rasenflachen selbst, pflegen
die Hecken und Gber 220.000 Bdume in
unserem Bestand, erneuern Wege, iberneh-
men Pflasterarbeiten oder optimieren die
Abfallentsorgung. Unser Versténdnis von
einem Wohnumfeld zum Wohlfiihlen endet
aber nicht am Gartenzaun. Unsere neue
Servicesparte entwickelt auch Freiflachen

in unseren Siedlungen zum Spielen, Erholen
oder Plauschen mit dem Nachbarn. Auch die

Pflege und Gestaltung der tiber 1.000 Spiel-
platze wird tber die Vonovia Wohnumfeld
Service GmbH geleistet. Der neu geschaffene
Wohnumfeld Service wachst derzeit, so wie
unsere Handwerkerorganisation auch, zur
grofdten seiner Art in Deutschland heran.

Was immer sinnvoll ist, holen wir zuriick ins
Unternehmen. Dazu stehen wir im laufenden
Kontakt mit unseren Kunden und haben
somit auch Qualitat und Verantwortung der
Leistungen selbst in der Hand. Gleichzeitig
verlangern wir unsere Wertschopfungskette,
generieren Preisvorteile bei der Beschaffung
und erhohen die Effizienz in den Prozessen.



Effizienz. Dies ist fur unser Geschaftsmodell
ein Schlisselbegriff. Denn die Beddiirfnisse
und Winsche unserer Kunden wachsen,
ihre Zahlungsfahigkeit wachst aber nicht
unbedingt. Darum setzen wir konsequent
auf Standardisierung. Und auf Grofie: Je
grofder der Bestand an einem Ort ist, desto
effizienter lasst er sich bewirtschaften. Und
dann sind auch fuir den Kunden viele Dinge
moglich, die fur ihn sonst unerschwinglich
waren. —

Zeit zum Genieflen
Schnell, effizient, hoch-
wertig, modern - nach
nur zehn Arbeitstagen
war die Badmodernisie-
rung bei Familie Debski
geschafft.

YION
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Warum
nicht mehr?

Ideen zum
Wohlfiihlen



Konstantina
Kanellopoulos
verantwortet die
,Ideenschmiede®

bei Vonovia. Hier
entstehen Ideen,

die den Alltag unserer
Kunden verbessern
sollen.

Das Schéne am Fortschritt
ist, dass mit ihm die Mdglich-
keiten wachsen. Erst recht,
wenn man Gréf3envorteile fiir
ihre bezahlbare Erschlieffung
nutzen kann. Mit dem Modell,
den Kunden Dienstleistungen
zu einem fairen Preis anzu-
bieten, geht Vonovia dieses
Thema aktiv an und nutzt es
fiir die Pflege der Kunden-
zufriedenheit: Die fldchen-
deckende Ausstattung der
Wohnungen mit Breitband-
anschliissen ist nur der
Anfang. Schritt fiir Schritt
erschlief3t sich unser Unter-
nehmen neue Felder.

770

Eine neue Idee hat bei uns das
Potenzial, sich auf einen Schlag an
mehr als 770 Standorten in ganz

Deutschland zu verbreiten.

.Friher war unser Geschaft Wohnungen,
heute ist es Wohnen”, sagt Konstantina
Kanellopoulos, Leiterin des Produktmanage-
ments von Vonovia, auf die Frage, was

der Unterschied zwischen der Deutschen
Annington von friiher und Vonovia von
heute ist. Gemeinsam mit ihrem 30-k&pfigen
Team geht Kanellopoulos taglich der -

Eine neue Kiiche als Service-
leistung — bei Vonovia ist dies
seit diesem Jahr im Programm.




— Frage nach, mit welchen neuen Leistungen

Vonovia das Leben der Kunden einfacher

machen und den Standard verbessern kann.

Jede Idee ist erlaubt - solange sie drei Bedin-

gungen erflllt: Sie ist nah an der Lebensrea-

litat, sie lasst sich schnell und pragmatisch

umsetzen und sie ist bezahlbar. 170.000
Vonovia Wohnungen im

Damit macht das Produktmanagement das, ganzen Bundesgebiet werden mit

was man in anderen Firmen als Produkt- Kabel-TV-Signalen versorgt.

entwicklung bezeichnet. Und das mit Erfolg.

Denn viele der Ideen, grofe und kleine, 5 O O OO

verbessern inzwischen den Lebensalltag °

der Kunden und erweitern das Geschaft weitere Wohnungen werden

von Vonovia. dariiber hinaus mit Glasfaser-

technologie ausgestattet.

Ein Paradebeispiel ist das Badezimmer. Fir
altere Kunden sollte es barrierearm sein. Das
Thema demografischer Wandel beschéftigt
das Unternehmen im Alltag ohnehin intensiv.
Was, wenn keine regulére Sanierung oder

Manche Ideen werden
auch an Vonovia heran-
getragen: Die DHL hat
eine Paket-Abholbox
entwickelt, die in
Hausfluren angebracht
werden kann. Pilotpro-
jekte in Dortmund und
Berlin zeigen: Auch dies
kann fiir die Mieter ein
attraktives Angebot
sein.




Modernisierung ansteht, der Kunde aber
statt einer Badewanne eine Dusche méchte?
Kanellopoulos: ,,Heute ist das kein Problem.
Im Gegenteil. Wir kénnen ihm eine Lésung
anbieten, die fur ihn tGber einen festen Miet-
aufschlag absolut finanzierbar ist, und dabei
kann er sogar aus verschiedenen Komfort-
varianten wahlen.” Die Resonanz auf das
Angebot liegt weit Giber den Erwartungen.

Erfolg motiviert. Denn, was fir das Bad
funktioniert, sollte auch bei Ktichen klappen.
Zwar ist das Thema komplexer, aber mit den
Erfahrungen aus dem Bad-Prozess und in
enger Kooperation mit einem erfahrenen
Kichenhersteller ist man auch hier auf
einem guten Weg zum néachsten Rollout.

Der Prozess der Produktentwicklung ist
inzwischen sehr gut eingespielt. Dabei hilft,
dass Vonovia mit der eigenen Handwerker-
organisation die Kompetenz im eigenen

Haus hat. ,Wir kénnen unsere |deen gleich
mit denen durchsprechen, die unsere Kunden
aus dem Alltag kennen und die Leistung am
Ende auch vor Ort umsetzen.” Unabhéngig
davon suchen die Teams auch in Bezug auf
die Prozesse laufend nach Optimierungs-
potenzial: ,Mit jeder Lésung lernen wir
dazu. Das nutzen wir bei der Umsetzung
der nachsten Idee.”

An aktuellen Projekten mangelt es dem
Produktmanagement nicht. Eine Uberlegung,
an der eines der Teams zurzeit arbeitet, sind
Notrufsysteme fir den Haushalt. Wahrend-
dessen entwickelt ein anderes Team mit
Untersttzung der Polizei Lésungen flir den
mechanischen Einbruchschutz. Schon langer
beschéftigt sich das Produktmanagement
mit Boxen fiir Rollatoren und Kinderwagen
im Aufdenbereich der Hauser. Dies ist ein
vermeintlich kleines Thema, aber es tragt
enorm zum Nachbarschaftsfrieden bei.

,Mit jeder Idee, die wir
umsetzen, wollen wir den
Lebensalltag unserer
Kunden verbessern.*

Konstantina Kanellopoulos, Leiterin Produktmanagement

Wenn es um neue Dienstleistungen geht,
beschréankt sich Vonovia inzwischen auch
nicht mehr auf die gegenstandlichen Leis-
tungen: ,Wenn wir unseren Anspruch ernst
nehmen, dass unser Thema Wohnen heif3t,
fihrt uns das auch in den unmittelbaren
Alltag unserer Kunden hinein. Eine Frage

ist zum Beispiel, welche Rolle wollen und
kénnen wir in Zukunft im Bereich der ambu-

lanten Pflege spielen?” Die Moglichkeiten
eigener Pflegestiitzpunkte oder Pflegeleis-
tungen werden im Team von Konstantina
Kanellopoulos im Moment diskutiert. Die
Uberlegungen zeigen: Es gibt noch viel
Potenzial. —




LT} e pe——
v.:r. T P — —

L
| | i ‘

Lebens-
qualitit
entsteht im
Quartier

Das Eltingviertel in Essen, ein Pilotprojekt
zur ganzheitlichen Quartiersentwicklung




Vielfalt wird im
Eltingviertel schon
heute grof3 geschrie-
ben - dieser Geist
und die gewachsenen
Strukturen miissen

bewahrt werden.

Ein gutes Quartiersklima sollte
kein Zufall sein- vor allem,
wenn man die Chance hat, es
zu gestalten. Ein gutes Klima
erhéht den Wohnwert, stérkt
die Gemeinschaft und mini-
miert soziale Spannungen.

Als Vermieter von gréfieren
zusammenhdngenden Bestdn-
den investiert Vonovia gezielt
in Mafinahmen, die direkt

und indirekt den Menschen
zugutekommen, die in den
Quartieren leben. Doch eine
ganzheitliche Quartiersent-
wicklung bedarf des Engage-
ments verschiedener Akteure.
Wie gut es funktionieren kann,
wenn Kommunen, Experten

und Wohnungsunternehmen
an einem Strang ziehen, zeigt
das Projekt Eltingviertel in
Essen.

Das Eltingviertel in Essen hat von seiner
Anlage her alles, was ein attraktives Quartier
ausmacht: kurze Wege ins Stadtzentrum, ins
Grline, zur Universitat. Attraktive Altbauten
mit geraumigen Hinterhfen und Freiflachen.
Aber viele Hauser sind sanierungsbedrftig,
einige der Einwohner verfligen nur Gber
begrenzte finanzielle Mittel und der Anteil
von Bewohnern mit Migrationshintergrund
ist hoch. Hinzu kommt, dass der nérdliche
Stadetteil, in dem sich das Eltingviertel be-
findet, nicht gerade zu den besten Adressen
der Stadt zéhlt.

Um dies grundsatzlich zu andern und das
Potenzial des Stadtteils zu heben, bedarf es
erheblicher Wirtschaftskraft. In vergleich-
baren Fallen hat dies auch schon geklappt -
allerdings oftmals mit dem Ergebnis, dass
die alten Mieter auszogen.

Genau das aber soll mit dem Eltingviertel
nicht geschehen. Das Quartier soll seinen
bunten Charakter behalten und fir die
Bewohner, die dort zuhause sind, bezahlbar
bleiben. Damit dies gelingt, haben Vonovia,
die Stadt Essen und Experten der Innovation
City Management GmbH 2015 gemeinsam
ein Projekt zur ganzheitlichen und nachhal-
tigen Quartiersentwicklung aus der Taufe
gehoben. Das Ziel ist anspruchsvoll, aber
wird von allen Beteiligten voll unterstitzt.
So sollen die Immobilienwerte gesichert,
CO_-Emissionen reduziert und die Lebens-
und Wohlftihlqualitat fir die Menschen im
Quartier erhoht werden. Dabei sollen der
bauliche und auch der kulturelle Charakter
des Stadtteils erhalten bleiben. Planungsho-
rizont: 5 bis 10 Jahre. Der Start ist im Friih-
jahr 2015 bereits erfolgt.

Ein Rickblick: Der erste Impuls fir den
Prozess kam von Vonovia. Uns gehéren im
Eltingviertel rund 1.000 Wohnungen; das
entspricht etwa 40 % des Quartiers. Als
Bewirtschafter miissen wir uns an unseren

Orten regelmafig fragen, mit welchem  —




— Konzept wir die Wohnungen und unsere
Kunden begleiten wollen. Das taten wir vor
zwei Jahren auch im Eltingviertel. Wie kén-
nen wir den Bestand schiitzen? Wo miissen
wir investieren? Was macht das Umfeld aus
und inwiefern kbnnen wir es positiv beein-
flussen?

Klar war, es bestand Anlass zum Handeln:
beim eigenen Bestand allein schon aus ener-
getischen und im Wohnumfeld aus sozialen
Griinden. Insgesamt war das Quartier in
seiner Entwicklungsgeschichte in den 70er
Jahren stehen geblieben. Wir stellten uns die
Frage: Warum sollten wir nicht das Ganze

in den Blick nehmen und gleich die anderen
Interessengruppen mit an einen Tisch holen?

Gesagt, getan. Es folgten Gesprache mit

der Stadt und Experten und anschlieftend
die Beauftragung des Expertenteams von
der Innovation City Management GmbH

zu einer umfangreichen Sondierungsstu-

die unter dem Aspekt der ganzheitlichen
Quartiersentwicklung. Die Ergebnisse - sie
umfassten Empfehlungen flr die energe-
tische Optimierung unserer Gebdude und
Vorschlage fiir die weitere stadtebauliche
Entwicklung des gesamten Viertels - wurden
zur Grundlage fur das umfassende Gemein-
schaftsprojekt. Man setzte sich zusammen,
erorterte, passte an, beschloss und legte los.
Das gemeinsame Vorhaben wurde im Rah-

>1.000

eigene Spielplitze deutschlandweit

>222.000

Biume und 415.000 qm
Baumgruppen in unserem Bestand

men einer Zielvereinbarung zur nachhaltigen
Entwicklung des Quartieres festgehalten.

Neben den drei Initiatoren, der Stadt Essen,
InnovationCity und uns, Vonovia, stehen
weitere Institutionen hinter dem Projekt
wie die Versorger Emschergenossenschaft,
STEAG Fernwarme und RWE. Fur die erfolg-
reiche Realisierung des Konzepts sollen sich

Ein gesundes Quartier
zeichnet sich dadurch aus,
dass sich das Leben einzig-
artig entfaltet.



Insgesamt hat Vonovia eine
Investitionssumme von 29 Mil-
lionen Euro fiir das Projekt
Eltingviertel bereitgestellt.

auch die Bewohner selbst, private Einzel-
eigentimer, Institutionen fir Bildung und
Soziales, Religionsgemeinschaften, Vereine,
Kreative und Engagierte sowie Einzelhandel
und Gewerbetatige in die Umsetzung
einbringen. Sie sind aktiv aufgefordert, sich
an diesem Prozess zu beteiligen und ihre
Ideen und Vorschlage, zum Beispiel bei der
Gestaltung von Freiflachen sowie bei Fragen
zum Thema Mobilitat, einzubringen.

Status quo: In der ersten Phase des Projekts
stehen die nordlichen Wohnkarrees von
Vonovia im Fokus: Nachtspeicherheizungen
werden gegen ,griine” Fernwarme* ausge-
tauscht, Balkone angebaut, Fenster ausge-
tauscht, Keller- und oberste Geschoss-
decken geddmmt, Fassaden und Treppen-

hduser Uberarbeitet und Hauseingangsberei-

che erneuert. Hinzu kommt die umfassende
Planung und Uberarbeitung der Freiflachen.
Bei allen Investitionen achten die Beteiligten
darauf, dass die Wohnungen fiir die Mieter
auch spater finanzierbar bleiben. Damit das
gelingt, beteiligt sich auch das Land Nord-
rhein-Westfalen mit 6ffentlichen Mitteln
an dem Projekt. So werden ein Drittel der
Wohnungen durch 6ffentliche Férderung
als Beitrag zum bezahlbaren Wohnraum
realisiert.

i u,_lgl Itlll
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Wahrend Vonovia am Bestand arbeitet,
denkt man im Rathaus der Stadt Essen
derzeit intensiv Gber die Gestaltung des
offentlichen Raums, die Verbesserung der
Verkehrssituation und die Anbindung des
Eltingviertels an die angrenzenden Quartiere
nach. Neben den Sanierungsarbeiten wird
Vonovia auch die Freiflachen und Innenhof-
bereiche lebens- und liebenswert gestalten,
dies ist ein wichtiger Baustein im Konzept.
Dazu wurde ein freiraumplanerischer Archi-
tektenwettbewerb unter Beteiligung der
Stadt Essen, Politik und natlrlich der Mieter
durchgeftihrt. Das erarbeitete Freiflachen-
konzept wird nun 2016 umgesetzt: Dunkle
Innenhofbereiche weichen neu struktu-
rierten, einladenden Griinfldchen, die zum
Verweilen und Spielen einladen.

Gemeinsam geht mehr. Das zeigt das
Projekt Eltingviertel par excellence. Es lohnt
sich, den Schritt aufeinander zu zu gehen,
gemeinsam ein Ziel zu planen, sich sinnvoll
zu erganzen und die Lésung zusammen
umzusetzen. —

* ,Griine“ Fernwirme wird durch die Nutzung von regena-
tiven Energien wie Biomasse (Holzpellets) und Biogasen
(Biomethan) erzeugt und nicht durch die Nutzung fossiler
Brennstoffe.






ienz machen’s
wirtschaftliche

pte

om Himmel.
auch - Kraft fiir
tanzpflege



Nadir Kose

ist Bestandsvermieter
bei Vonovia. Bei der
morgendlichen Lage-
besprechung mit den
Technikern und Objekt-
betreuerkollegen
bespricht er Besich-
tigungstermine und
notwendige Renovie-
rungsmafinahmen fiir
Leerwohnungen.

Heraus-
forderung
Migration

Gesellschaftliche Aufgaben gemeinsam meistern




700.000

um diesen Wert ist die Zahl der
Menschen in Deutschland 2015
gestiegen — vor allem durch die
Zuwanderungswelle*

75 %

der Menschen in Deutschland
leben heute in urbanen Ballungs-
riumen, Tendenz steigend*

*Quelle: Statistisches Bundesamt

Am Nachmittag besich-

tigt Familie Aydin eine

‘Wohnung von Vonovia.

Sie sind bereits Mieter,
mdochten sich jedoch
raumlich vergrofern.
Der Wohnungstausch
wird beim Termin auf
deutsch und tiirkisch
besprochen.

Immer mehr Menschen zieht es vom
Land in die Stadt. Und immer mehr
Menschen kommen aus anderen
Ldndern zu uns nach Deutschland.
Das fordert heraus. Dazu kommt der
demografische Wandel: Menschen
werden dlter und ihre Lebenskon-
zepte vielschichtiger. Als eines der

flihrenden Immobilienunternehmen
Deutschlands und langfristig orien-
tierter Vermieter steht Vonovia in
der Mitverantwortung, auf diese
Herausforderungen sinnvolle und
zugleich wirtschaftlich tragféhige
Antworten zu finden. Diese Verant-
wortung nehmen wir wahr.



Der zweite Termin findet
mit der Evangelischen
Jugendhilfe Bochum
statt, mit der Vonovia im
Rahmen der ,Hilfen fur
unbegleitete minder-
jahrige Flichtlinge
(UMF)* kooperiert.

—> Die Zahl der nach Deutschland kommenden Fliicht-
linge rlckt die Frage nach bezahlbarem Wohnraum in
eine neue Dimension. Viele Menschen werden dauer-
haft bei uns bleiben, sodass in unserem Land in den
kommenden Jahren zusétzlich bis zu 400.000 Wohnun-
gen bendtigt werden - jahrlich. Um dies zu erreichen,
bedarf es einer gemeinsamen Kraftanstrengung von
Bund, Landern und Kommunen sowie der Bau- und
Wohnungswirtschaft. Doch allein mit der Erweiterung
von Wohnraum ist es nicht getan. Die Menschen aus
den anderen Kulturen missen in unsere Gesellschaft
hineinwachsen - in unseren Alltag, in unsere Arbeits-
welt. Neue grofde Siedlungen vor der Stadt sind der fal-
sche Weg. Zielftihrender ist die aktive Integration tiber
gut durchmischte Stadtquartiere und Nachbarschaften.

Vonovia ist auf diesem Feld erfahren. In unseren Vier-
teln leben seit jeher Menschen aus vielen Nationen. Sie
kommen aus mehr als 170 Landern. Wir kennen ihre
kulturellen Bedurfnisse und begleiten sie entsprechend:
mit Ansprechpartnern, die ihre Sprache verstehen, mit
Dokumenten und Hausordnungen in ihrer Mutterspra-
che und mit gezielten Mafsnahmen, die ihnen das Leben
in ihrem sozialen Umfeld erleichtern. Dazu zahlen auch
Sprachkurse zur Verbesserung der Deutschkenntnisse.
Wir versuchen, die Menschen dort abzuholen, wo sie
sind und wollen ihnen Hilfestellung geben. So wachsen
sie in ihr soziales Umfeld hinein. Und das kommt wiede-
rum unseren Quartieren zugute.



,Hier engagieren wir

uns nicht als Vermieter,
sondern als Corporate
Citizen.”

Vonovia kann im
Rahmen von MONDO,
einem Angebot fiir

junge Fliichtlinge, die
alleine in Deutsch-
land ankommen, den
,Schiitzlingen* Woh-
nungen anbieten.

Die Zahl der Flichtlinge, die bereits heute bei uns
wohnen, liegt im vierstelligen Bereich. Und bundesweit
nehmen wir taglich weitere auf. Dazu arbeiten wir

vor Ort mit Kommunen und sozialen Einrichtungen
zusammen. In Dresden vermieten wir zum Beispiel
rund 300 Wohnungen an die Landeshauptstadt, die
von Asylsuchenden bewohnt werden. In Bremen gehen
wir einen Schritt weiter und kiimmern uns als General-
unternehmer mit sieben Mitarbeitern laufend darum,
dass die Fliichtlingsunterkiinfte bezugsfertig herge-
richtet und wahrend ihrer Nutzung instandgehalten
werden. In Bochum fiihren wir zusammen mit dem
Verein flr multikulturelle Kinder- und Jugendhilfe IFAK
eine Jugendwohngemeinschaft fur Fllichtlinge, die ohne
Eltern nach Deutschland kommen. -




—> Mit dem Aufkommen der Fliichtlingsthemen hat
sich der Dialog zwischen Vonovia und den politischen
und kommunalen Vertretern noch einmal intensiviert.
Wir sehen uns in einer Verantwortung und wir nehmen
sie wahr. Fiir uns bedeutet dies Arbeits- und Verwal-
tungsaufwand. Aber es untermauert unseren Anspruch,
als sozial verantwortlicher Partner an den Lésungen
gesellschaftlicher Herausforderungen mitzuarbeiten.
Und zwar an allen Schnittstellen, die uns tangieren.

So haben wir auch ein Projekt, in dem wir Langzeitar-
beitslosen eine Chance auf den Wiedereinstieg in den
Arbeitsmarkt bieten. Nach den sehr positiven Erfahrun-
gen gehen wir inzwischen auch auf Fliichtlinge zu und
bieten ihnen so eine Perspektive in der Arbeitswelt.

INTEGRATION DURCH EINEN PLATZ IM
ARBEITSLEBEN

Bis Ende 2016 suchen wir im handwerkli-
chen Bereich und fur die Gartenpflege mehr
als 600 neue Mitarbeiter. Dazu haben wir

uns auch auf einer speziellen Jobbérse fir
Fltchtlinge registriert und stehen mit den Ar-
beitsagenturen in Kontakt, um Zuwanderern
Jobangebote machen zu kénnen. Wir suchen
vor allem im handwerklichen Bereich. Hier
kénnen wir auch Sprachkurse zur Verbesse-
rung der Deutschkenntnisse anbieten.

Es ist Zeit anzukommen
Papamamadois Diep
kommt aus Guinea, West-
afrika. Zusammen mit
einem weiteren jungen
Mann zieht er in die
Vonovia Wohnung.




Es bleibt ein zentraler Punkt: In Deutschland fehlen bis
Zu 400.000 neue Wohnungen jahrlich. Dieser Bedarf
erreicht eine Grofdenordnung, die sich mit konservati-
ven Losungen nicht erzielen lasst. In den letzten Jah-
ren haben wir bei Vonovia umfangreiche Erfahrungen
gesammelt, die uns auch bei der Losung dieser Auf-
gabe helfen: Uber Modularisierung, Standardisierung,
Vorfertigung und Verwendung von Roh- und Aus-
bauelementen konnen wir die Bauzeiten verkiirzen
und die Baukosten auf einem niedrigen Niveau halten.
Ein Haus mit drei Stockwerken ldsst sich leicht um ein
viertes erganzen. Und eine Baullicke in einer parkdhn-
lichen Siedlung der soer oder 60er-Jahre ist einfach
mit einem zusatzlichen Gebzudefltigel zu schliefben.

Hinzu kommt: Wer Bestande effizient umbauen kann,
ist auch in der Lage, ganz neue zu schaffen.

Als grofdes Wohnungsunternehmen haben wir mit
Vonovia viele Méglichkeiten. Und trotzdem bleiben
wir nur ein Teil der Losung. Fur eine schnelle und effi-
ziente Umsetzung sind zahlreiche Mitspieler gefragt,
die die Aufgaben pragmatisch mit in die Hand neh-
men: der Gesetzgeber, der den Rahmen an die neuen
Bedingungen anpasst, die Kommunen, die die Wege
offnen, und die Einrichtungen und Partner, die beim
Schniren der individuellen Lésungspakete helfen. Das
Gute ist: Wir sind schon gemeinsam dabei. —

Es ist Zeit weiterzugeben
Gemeinsam mit Maximilian
Hetfeld, Auszubildender im
1. Jahr, bespricht Nadir Kose
die Termine und Ergebnisse
des Tages, vervollstindigt
die notwendigen Unterlagen
und bereitet die Exposés fiir

die nichsten Termine vor.




Bezahlbar
und gut:
Insourcing
und Effizienz
machen’s moglich

|

Moderne & wirtschaftliche Wohnkonzepte

Effiziente Prozesse sind auch fiir
unsere Kunden sehr wertvoll:

Sie ermdglichen ihnen Vorteile, an
denen sie sonst so nicht partizipie-
ren kénnten. Abgesehen davon ist
die Effizienz auch so etwas wie ein
Beschiitzer: Sie sorgt dafiir, dass die
Mittel da sind, um ihre Kosten im
Griff zu behalten und die Substanz
ihres Zuhauses zu schiitzen.
Gleiches gilt auch fiir das Thema
Insourcing. Jeden Prozessschritt,

den wir selbst erledigen kénnen,
libernehmen wir und sparen so Zeit
und Kosten.

Ein Kind, das heute in Deutschland geboren wird, wird
mit einer 50 %igen Wahrscheinlichkeit seinen 100sten
Geburtstag feiern. Warum soll es nicht auch im Alter
in der Wohnung und Nachbarschaft bleiben kénnen,
in der es Uber Jahre hoffentlich viele gute Geschichten
erlebt hat? Mit dem Alter steigen die Anforderungen
an eine Wohnung, die Finanzkraft des Einzelnen aber
nicht unbedingt. Diese beiden Faktoren stellen einen
Vermieter von sozialvertraglichem und bezahlbarem
Wohnraum vor eine Herausforderung und sind nur ein
Beispiel von vielen. Dabei geht es im Kern immer um
eine Frage: Wie wird man den verschiedenen Ansprii-



Uber neue Fenster
lasst sich in dlteren
Wohnungen der
Energieverbrauch
deutlich senken.

chen seiner Kundengruppen auf intelligente Art und
Weise gerecht, ohne sie dabei finanziell zu sehr zu
belasten?

Wir haben uns diese Frage vor drei Jahren gestellt
und eine einfache Antwort gefunden: Insourcing. Uber
unsere Grofbe generieren wir Effizienzvorteile und
Uber die Eigenregie sorgen wir fir Qualitatssicherheit.
Und so revidierten wir eine Entscheidung aus den
Vorjahren um 180 Grad und bauten in kurzer Zeit ent-
sprechende Strukturen auf. Dazu gehérte neben der
Etablierung einer eigenen Hausmeisterorganisation
die Griindung eines Handwerkerbereichs. Mit inzwi-
schen Uber 3.000 Mitarbeitern tibernimmt unsere
Handwerkerorganisation von 19 Standorten aus die
Sanierungsarbeiten und die fachgerechte energetische
Modernisierung in unseren Quartieren. Als nachsten
grofben Schritt werden wir unseren Wohnumfeld-
Service weiter ausbauen und zukiinftig die Gewerke
aus dem Bereich Garten- und Landschaftsbau selbst
Ubernehmen.

Effizienz zeichnet sich nicht nur bei Dienstleistungen,
sondern auch beim Produkt selbst aus. Zum Beispiel
bei unseren Fenstern: Heute beziehen wir die Fenster
direkt vom Hersteller aus dem ruméanischen Oradea.
Dort werden sie streng nach deutschen Standards
hergestellt und stellen sich deutschen Qualitats-

kontrollen. Einen Zwischenh&ndler gibt es in diesem
Prozess nicht mehr. Die Vorteile liegen auf der Hand:
mehr Kontrolle, bessere Abstimmung und durch die
grofderen Mengen geringere Stiickkosten. Je mehr wir
umsetzen, desto effizienter kénnen wir unsere Pro-
zesse steuern. Fur unsere Kunden sinken die Neben-
kosten und unsere Wohnungen erfiillen die modernen
Energiestandards. So gibt es auf beiden Seiten einen
Gewinner.

Diese Entscheidung fiir das Insourcing ertffnete unse-
ren Mietern und uns ganz neue Moglichkeiten. Nicht
nur, dass wir heute Kosten und Qualitat voll im Griff
haben. Wir kdnnen unseren Mietern im Sanitarbe-
reich neben den obligatorischen Leistungen nun auch
Optionen anbieten, die sie je nach Wunsch bei uns
.bestellen” konnen: ein barrierefreies Bad innerhalb
von wenigen Tagen, in einer Variante nach Wahl und
fuir einen festen monatlich bezahlbaren Aufpreis.

Maoglich ist dies, weil alle Prozesse bei uns exakt auf-
einander abgestimmt sind: Bevor die Handwerker die
zu renovierende Wohnung erreichen, sind Fliesen und
andere schwere Materialien langst vor Ort. Und was
sie am nachsten Tag fuir den Auftrag beim Kunden be-
notigen, wird bereits nachts vor ihrer Abfahrt in ihrem
Wagen deponiert. Insourcing und Effizienz sorgen so
fur bezahlbare und gute Wohndienstleistungen. —
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Lars Schnidrig,
y Bereichsleiter
Finanzen & Treasury,
i kam 2008 zu Vonovia.



Das Geld
fallt nicht vom
Himmel. Klug
finanziert geht

es auch

Kraft fiir
Wachstum & Substanzpflege

Es war im Sommer 2013 ein grof3er
Schritt. Aber er 6ffnete den Weg
dahin, wo Vonovia heute steht: der
Bérsengang. Das Geschdftsmodell
von Vonovia lebt aber auch von
einer einmaligen, gut ausgewogenen
Finanzierungsstruktur. Sie ermdglicht
es, jederzeit effizient und risiko-
kontrolliert die Mittel aufzubringen,
die das Unternehmen fiir die néichs-
ten operativen Aufgaben benétigt,

sowohl als Wachstums- als auch als
Modernisierungsfinanzierung. Die
Bérsennotierung hilft dabei sehr, wie
auch die tibrigen Instrumente, die ein
erfahrenes Team aus Immobilien-,
Finanz- und Kapitalmarktexperten
bei Vonovia tdglich im Blick haben
und nutzen. Ein Gesprdch mit

Lars Schnidrig, Leiter Finance und
Treasury bei Vonovia.




,Wir haben heute einen
sehr flexiblen Zugang zu
den Kapitalmirkten.”

— Ohne Geld wird auch aus dem besten Geschiifts-
modell nichts. Wie hat Vonovia es geschafft, in

so kurzer Zeit eine so grofle Finanzkraft aufzu-
bauen?

Schnidrig — In kurzer Zeit erreicht man das nicht.
Zumal unser Unternehmen bis 2013 noch eine ganz
andere Aufgabe zu |6sen hatte: die Refinanzierung
einer 5,8-Milliarden-Euro-Verbriefung aus dem Jahr
2006. Aufgrund des sehr hohen Volumens in Verbin-
dung mit den Nachwehen der Finanzmarktkrise war
dies alles andere als eine leichte Aufgabe, zumal man
bei Vertragsabschluss keine Modalitaten fir eine po-
tenzielle Vertragsverlangerung vereinbart hatte. Aber
die Losung dieser Aufgabe lieferte den Grundstein fir
unsere heutigen finanziellen Moglichkeiten.

— Inwiefern?

Schnidrig — Um nicht unter Druck zu geraten und
auch, um uns ggf. friihzeitig andere Kapitalmarktopti-
onen erschliefden zu kdnnen, wollten wir die Refinan-
zierung frilher stemmen. Dazu begannen wir parallel
mit dem Aufbau von Treasury-Strukturen, so wie sie
in der Industrie tblich sind. Wir haben uns schon
damals bewusst an den besten DAX-Unternehmen
orientiert. Dies sollte uns bei der Finanzierung unter
anderem eine starkere Diversifizierung und somit die
Risikoreduzierung ermdoglichen. Bis dahin arbeiteten
wir wie bei Immobilienunternehmen damals tblich,
also immer noch eher wie ein Vermogensverwalter.
Mit dem Aufbau unserer zukunftsweisenden Trea-
sury-Strukturen - insbesondere der prozessualen
Einfiihrung einer Front-, Middle- und Backoffice Struk-
tur - vollzogen wir gewissermafben einen ,Industriali-
sierungsschritt” auf der Passivseite der Bilanz.

— Die Umschuldung hat dann ja tatsichlich auch
frither geklappt ...

Schnidrig — Stimmt. Ende 2012 war zumindest ein
wichtiger Teil geschafft; sieben Monate spater war
es dann vollstandig bewerkstelligt. Im Rahmen der
finanziellen Umstrukturierung konnten wir unsere
Schuldenlast senken und das zeitliche Refinanzie-
rungsprofil des Anleihepakets deutlich flexibilisieren.
Die Transaktion war hoch komplex, sowohl beztiglich
ihrer Grofde als auch der Bedingungen an den Kapi-
talmarkten, und fur alle Beteiligten in unserem Haus
eine Herausforderung. Wir kénnen stolz sein, dass
wir diese befreiende Aufgabe gemeinsam bereichs-
Ubergreifend gelost haben. Auch extern wurde diese
Lésung mit der Auszeichnung im Rahmen der ,Deals
of the Year 2013’ entsprechend gewdirdigt.

— Und dann wagte das Unternehmen den Sprung
an die Borse. Wie wichtig ist die das Parkett fiir
das Vonovia Modell?

Schnidrig — Die Borse erweitert unser Finanzierungs-
spektrum um eine sehr wichtige Eigenkapitalkompo-
nente. Mit den Aktionaren gewinnen wir Mitunter-
nehmer. Und durch eine Kapitalerh6hung konnen wir
sie bei Bedarf noch starker ins Boot holen und damit
noch weitere Mitunternehmer gewinnen. Ein anderer
Punkt ist, dass wir tiber die Bérsenprasenz unter
besonders intensiver Beobachtung stehen - jetzt, wo
unsere Aktie im DAX notiert wird, umso mehr. Wir
muissen mit dem, was wir tun und wo wir hinwollen,
sehr transparent sein. Das erhéht das Vertrauen
unserer Investoren und starkt unsere Glaubwirdig-
keit. Der Finanzbereich ist dem Stakeholder-Prinzip
verpflichtet; das leben wir tagtaglich.



— Sie sagen, Sie konnen jederzeit aus eigener
Kraft wachsen ...

Schnidrig — Finanztechnisch stimmt das. Mit unserer
Borsennotierung und einem soliden und nachhaltigen
Investment-Grade-Rating von Standard & Poor's
besitzen wir einen duferst flexiblen Zugang zu den
nationalen und internationalen Kapitalmarkten. Wir
kénnen traditionell Gber den stets sicheren deutschen
Pfandbriefmarkt finanzieren und tber moderne
Finanzierungsinstrumente, Gber Eigenkapital und
tiber Fremdkapital, gesichert und ungesichert. Uber
unsere Plattform kénnen wir unsere Finanzierungen
ausgewogen steuern. Aber: Wir brauchen bei jeder
Finanzierung Mitspieler, die an unser Geschaftsmodell
glauben. Die Maftnahmen des vergangenen Jahres
zeigen, dass dies der Fall ist. Die Nachfrage nach
unseren Angeboten war jedes Mal grofer als von uns
benttigt.

— Wie viele andere Unternehmen profitiert
Vonovia derzeit von sehr niedrigen Zinsen. Was,
wenn die Zinsen steigen?

Schnidrig — Es freut uns, dass die Zinsen niedrig
sind. Aber davon hangt unser Erfolg nicht ab. Unser
Geschaftsmodell ist auch wirtschaftlich sehr lang-
fristig ausgerichtet. Die Hausaufgaben, die zuletzt zu
erledigen waren, haben wir gemacht: Das Falligkeits-
profil ist ausgewogen und unser Verschuldungsgrad
ist mit seiner Schlagweite zu 50 % deutlich niedriger
als beispielsweise 2008, als dieser noch bei rund 84 %
lag. Selbst nach grofberen Akquisitionen konnten wir
ihn zuletzt rasch wieder auf das Zielniveau senken.
Grundsatzlich folgen wir einer klaren und fiir alle
nachvollziehbaren Finanzierungspolitik. Damit fiihlen
wir uns sehr stabil aufgestellt. Gleichwohl haben wir
im Rahmen unseres neu geschaffenen Risikomanage-
ments, auch in Zeiten niedriger Zinsen, kirzlich die
Zinssicherung fiir ein Volumen von 2,7 Mrd. € abge-
schlossen.

— Was haben Sie denn ansonsten fiir das Jahr
2016 auf der Agenda?

Schnidrig — Die Finanzmarkte sind standig in Be-
wegung. Wir missen sie genau beobachten, damit
wir auf moglichst jede Situation vorbereitet sind.
Abgesehen davon arbeiten wir téglich daran, dass wir
unserer Unternehmensleitung zu jedem Zeitpunkt die
beste Losung vorschlagen kénnen: wenn wir wachsen
wollen, wenn wir weitere Mittel in die Substanzpflege
brauchen oder auch, wenn wir Mittel fiir die Umset-

zung weiterer Produktideen benétigen. Von jedem
Euro, den wir bei einer Finanzierung sparen kénnen,
profitieren unsere Mieter und natirlich unsere Aktio-
nare, getreu dem Stakeholder-Prinzip. —
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AUSGEZEICHNET!

Auf dem Corporate Finance Award (CFA) im
Juni 2015 zeichnete die Boérsen-Zeitung
Vonovia mit dem Stetigkeitspreis aus. Mit
dem CFA wirdigte die aus namhaften
Experten bestehende Jury die unternehmens-
strategisch wie auch finanzierungstechnisch
herausragenden Transaktionen des Unter-
nehmens. Der Stetigkeitspreis ehrt die
kontinuierliche Unternehmensentwicklung
und Finanzstrategie ber mehrere Jahre. In
die Bewertung flossen auch die Grofée, die
Komplexitat und die Originalitat der Transak-
tionen ein. Bereits im Februar war der Bereich
Finanzen und Treasury in London mit dem
Award ,European Treasury Team of the Year
2014" ausgezeichnet worden. Der Award wird
jahrlich von der Association of Corporate
Treasurers (ACT) vergeben und gilt als die
hochste Auszeichnung in Europa fiir einen
Finanzbereich. Ebenfalls im Jahre 2014 wurde
der Bereich von GlobalCapital mit dem Preis
.Best debut corporate bond issuer” ausge-
zeichnet. Ende 2015 wurde der Bereich von
dem fuihrendem Treasury-Fachmagazin ,Der
Treasurer” mit dem , Sonderpreis der Redak-
tion - fir besondere Leistungen im Treasury”
ausgezeichnet.
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errelchbar fur
alle Fille
vor Ort

So nah am Kunden, wie nie zuvor



Zeit fiir effiziente
Steuerung

Nelli Rodwald und
ihre Kollegen aus dem
zentralen Kunden-
service sind Dreh- und
Angelpunkt in der
Terminkoordination
mit Objektbetreuern,
Mietern und Hand-
werkern.

Jeden Tag machen sich lberall in Deutsch-
land die Mitarbeiter von Vonovia auf, um
das Wohnen fiir mehr als eine Million
Menschen so angenehm wie méglich zu
gestalten. Dass das so gut funktioniert,
liegt an einem gut aufeinander abgestimm-
ten Zusammenspiel zwischen dem zentralen
Kundenservice und den Mitarbeitern vor Ort.

Michael Putrafki ist
Objektbetreuer in
Bochum-Stahlhausen.
Bevor er morgens zu
seiner Runde aufbricht,
schaut er sich die Auf-
gaben an, die {iber die
Zentrale aufgelaufen
sind.

6.368

Mitarbeiter sind tiglich
in ganz Deutschland

unterwegs




Zeit fiir genaue
Dokumentation

Das wichtigste Kommu-
nikationsinstrument
unterwegs ist das iPad.
Dariiber ist der Objekt-
betreuer jederzeit mit

der Zentrale verbunden,

terminiert Abnahmen
und Ubergaben und
meldet Reparaturen
rund ums Gebiude
direkt an die Deutsche
TGS Gruppe.

Der Weg zu zufriedenen Kunden fiihrt in der Immobilienbe-
wirtschaftung Gber drei Felder: Giber eine hohe Erreichbarkeit,
Uber eine rasche Reaktionszeit und tber eine gute Dienst-
leistung. Wir haben unsere Aufstellung und unsere Prozesse
so organisiert, dass wir auf allen drei Feldern gut unterwegs
sind, unabhéangig von der Gréfie unseres Bestands. Unsere
Erreichbarkeit ist mit durchschnittlich 85 % auf einem guten
Niveau. Und auch die Reaktionsgeschwindigkeit ist hoch: Von
den tagesdurchschnittlich 10.500 Anliegen unserer Bestands-
kunden, die uns telefonisch oder per Brief, Fax oder Email
erreichen, werden ca. 85 % der telefonischen Anfragen direkt
am Telefon gel6st, alles weitere wird innerhalb kirzester Zeit
zielgerichtet an die entsprechende Stelle zur finalen Bearbei-
tung weitergegeben. Und mit unseren Objektbetreuern,
Handwerkern und Gartnern haben wir die Qualitat unserer



Junser zentraler
Kundenservice ist das
Herzstiick unserer
Prozesssteuerung.”

Andreas Kohnert
betreut als projekt-
verantwortlicher
Bauleiter den Bereich
Modernisierung auf
Mieterwunsch, also
Modernisierungen im
bewohnten Bereich.
Er arbeitet Hand in
Hand mit der Vonovia

Zentrale.

Dienstleistungen vor Ort zuletzt deutlich steigern kénnen,
weil wir diese Leistungen inzwischen wieder in den eigenen
Handen halten.

Das Herzstlick unserer Prozesssteuerung ist seit inzwischen
mehr als sechs Jahren unser zentraler Kundenservice. Hier
laufen alle kundenrelevanten Informationen und Prozesse
zusammen: die Reparaturanfrage aus Kiel und die Wohnungs-
anfrage aus Kéln, die Beschwerde zur Nebenkostenabrechnung
aus Minchen und der Hinweis zum Sperrmll auf dem Rasen
aus Dresden. Auch das Anliegen, mit dem sich der Mieter
direkt vor Ort an den Objektbetreuer wendet, wird zuerst digital
an die Zentrale Ubermittelt, damit diese die Losung koordiniert
einsteuern kann. -




—> Die Vorteile der zentralen Steuerung liegen auf der Hand:
Das Wissen ist an einem Ort gebiindelt und die Prozesse in der
Flache kénnen koordiniert gesteuert werden - deutschlandweit,
auf einem einheitlichen Niveau und hoch effizient.

In unserem zentralen digitalen System ist jede Information nur
ein einziges Mal abgelegt: So gibt es fir jeden Kunden nur eine
digitale Kundenakte; Anderungen und neue Informationen, die
diesen Kunden betreffen, werden ausschlieflich hier gespei-
chert. Das sichert die Informationskonsistenz und vermeidet
Missverstandnisse. Dasselbe gilt fiir ein Kundenanliegen: Die
Aufgabe, die der Kunde tiber den zentralen Kundenservice

auf den Weg bringt, erhalt ein eindeutiges Auftragsticket, das
jederzeit und an jedem Ort von den entsprechenden Mitarbei-

tern mit Zugangsberechtigung abgerufen werden kann. Das
vermeidet Verzogerungen im Prozess und sichert die Qualitat

der Dienstleistung.

Das Zusammenspiel zwischen unserem Kundenservice und
den Mitarbeitern in der Flache ist eng, und es wird taglich
tausendfach trainiert. Der wichtigste Informationskanal ftir
den Objektbetreuer, den Handwerker oder den Gartner vor Ort
ist ein iPad. Es ist sein standiger Begleiter, Uber das er seine
Auftrage erhalt, Informationen recherchiert und Daten in das
zentrale Vonovia System einpflegt - zur Dokumentation seiner
Tatigkeiten, zur Inganghaltung des Losungsprozesses der
bestehenden Aufgabe und zum Auf-den-Weg-bringen neuer

Aufgaben.

635 Mieteinheiten und
ca. 90 Garagen oder
Stellplitze zu betreuen -
fiir Michael Putrafki

kein Problem.
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Welche Aufgabe der Mitarbeiter vor Ort wann und in welcher
Reihenfolge erledigt, plant der Gegenspieler im Kundenservice:

Er hat den

Uberblick tiber die auflaufenden Tickets und plant -

unter Berlicksichtigung verschiedener Kriterien - die fiir den
Mitarbeiter optimale Route. Dies entlastet den Mitarbeiter
vor Ort, spart Fahrtkilometer (= CO_!) und beschleunigt in der

Summe di

e Aufgabenerledigung.

Die zentrale Steuerung bringt fiir den Kunden Vorteile, die
es friiher so noch nicht gab, zum Beispiel bei der Wohnungs-

suche. He

ute wissen wir jederzeit und deutschlandweit, wo

welche Wohnungen frei sind. Wenn ein Mieter aus Kassel nach
Bremen umziehen will, kénnen wir ihm sofort eine passende
andere Wohnung anbieten. So bleibt der Mieter uns als -

-

JKleinere

Re;

paraturen iiber-

nehme ich direkt

sel

pst. Das

gehort dazu.”

Das Zusammenspiel

zwischen dem Kunden-
service von Vonovia
und den Mitarbeitern
in der Fliche ist eng
und wird téglich un-
zihlige Male trainiert.
Der Kundenservice hat
den Uberblick iiber die
auflaufenden Tickets
und plant die fiir die
Mitarbeiter in der
Fliche optimale Route.



— Kunde erhalten. Und anders herum kann unser Kunde die
vertrauten Vorteile nutzen, die wir ihm als Vermieter liefern.
Anfragen beantworten unsere Mitarbeiter heute deutsch-
landweit mehrsprachig: auf Deutsch, Englisch, Turkisch und
neuerdings auch auf Arabisch. Auch wichtige Dokumente und
andere schriftliche Informationen kdnnen sie in diesen Spra-
chen jederzeit online abrufen.

Auch der Zeitraum unserer Erreichbarkeit hat sich fiir unsere
Kunden deutlich erhéht: Waren es in der dezentralen Organisa-
tion noch 35 Stunden, stieg der Wert mit der Einfiihrung des zen-
tralen Kundencenters bereits auf 54. Heute sind wir flir unsere
Kunden telefonisch an sechs Tagen insgesamt 73 Stunden in der
Woche erreichbar. Ihre Reparaturanfragen kdnnen die Kunden
online rund um die Uhr im Kundenportal auf den Weg bringen.

85 %

der telefonischen
Anfragen konnen wir

sofort losen.

10.500

Anliegen erreichen uns
tiaglich per Brief, Fax,

Mail oder Telefon.

Besonders im unmittelbaren Kundenkontakt suchen wir
laufend nach Bereichen, wo wir noch besser werden kénnen.
Unsere Erkenntnisse aus den Erfahrungen setzen wir schnell
um. So haben wir zum Beispiel in unserem Kundenservice

die Flexibilitat unserer Serviceteams erhoht: Ankommende
Telefonate ordnen wir tiber ein Sprachment den drei Themen
Wohnungssuche", ,Reparaturanliegen” und ,allgemeine Be-
wirtschaftung” zu. So sprechen die Kunden gleich beim ersten
Telefonat einen fachkundigen Mitarbeiter. Nach einem Natur-
ereignis, wie zum Beispiel einem Sturm, steigt aber die Zahl
der Reparaturanliegen deutlich an - und damit das Risiko von
langen Wartezeiten. Unsere Mitarbeiter sind fir verschiedene
Themengebiete in der Kundenbetreuung qualifiziert. Das hilft
uns, solche Spitzen in der Kundenkommunikation schnell und
flexibel abzufangen.
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Eine aktuelle Neuerung in diesem Jahr ist diese: Um unseren
Kunden die Wartezeit in der Telefonschleife zu ersparen,
kénnen Sie bei ihren Anrufen zukiinftig eine Recall-Funktion
aktivieren und die Verbindung unterbrechen. Unser System hat
dann den Anruf und die Warteposition gespeichert und ruft die
Kunden zurtick, sobald sie an der Reihe sind. Damit konnten
wir unsere Erreichbarkeit noch einmal deutlich verbessern.

Wir sind mit unseren Verbesserungen sicher noch nicht am
Ende. Aber wir kénnen heute sagen: Mit unserer zentralen
Erreichbarkeit bei gleichzeitiger Présenz in der Flache sind wir
unseren Kunden heute so nah wie noch nie zuvor. —

Zeit die Ablage zu machen

Am Ende seines Arbeits-
tages trigt Michael
Putrafki die letzten
Anmerkungen ins zentrale
Vonovia System ein. Jede
Information ist hier nur
ein einziges Mal abgelegt,
ein eindeutiges Auftrags-
ticket sorgt fiir eine
schnell und unmissver-
stindliche Bearbeitung.
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Vonovia macht sich auf
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Vonovia: Unser neuer Name ist unser
Programm: Als Vermieter und Dienstleister
gestalten wir das neue Wohnen in unserer
Gesellschaft mit - bezahlbar und fair fiir
breite Bevélkerungsschichten. Das soll
nicht nur unseren Mietern nutzen, sondern
allen Stakeholder-Gruppen. Inzwischen
arbeiten wir seit fast drei Jahren an der
Umsetzung des neuen Geschdftsmodells.
Heute ist es etabliert, und tdglich fiillen
wir es mehr mit Leben. Was das fiir wen
genau heifdt, dazu hier mehr.

Wenn sich ein Unternehmen innerhalb von wenigen Jahren so
verdndert, dass seine DNA quasi eine neue ist, dann ist es nur
konsequent, dass es auch einen neuen Namen bekommt. Wir
haben diesen Schritt im vergangenen September vollzogen:
.Vonovia”, dieser Name soll in Zukunft in ganz Deutschland
fuir ein sympathisches Unternehmen stehen, das seine Kunden
in den Bereichen Wohnen und Service effizient und freundlich
begleitet. Mit unserem Geschaftsmodell sind wir in unserer
Branche Vorreiter. Und so stofen wir in unserem Umfeld auf
Neugier, Fragen und manchmal auch auf Vorsicht. Umso wich-
tiger ist es, dass wir uns unseren Stakeholdern erklaren, wer
wir sind, wofir wir stehen und wohin wir schauen.

Dazu drei Schlaglichter - Erstens: Wir sind ein wirtschaftlich
denkendes und handelndes Unternehmen, das seine Grofe fiir
eine effiziente Wohnungsbewirtschaftung nutzt. Zweitens: Wir
Ubernehmen Verantwortung - nicht nur als Vermieter, der sei-
nen Kunden bezahlbaren und nachhaltig intakten Wohnraum
zur Verfligung stellt, sondern auch als Teil unserer Gesell-
schaft, der mit Ideen und Einsatz zur Losung gesellschaftli-
cher Herausforderungen beitrégt. Und drittens: Wir sind auf

Seit dem 2. September 2015
schmiickt das neue Logo die
Zentrale von Vonovia. Dabei
ist Vonovia mehr als nur ein
neues Logos. Vonovia vereint
die neue Strategie des Unter-
nehmens, das Leitbild und die
neue Marke in einem.

dem Weg. Jetzt, wo sich in unserem Unternehmensalltag die
Prozesse etablieren, erkennen wir viele Moglichkeiten, wie
wir unsere Kunden in Zukunft noch besser und erfolgreicher
begleiten kénnen.

Bei allem, was wir tun, suchen wir einen nachhaltigen Interes-
senausgleich zwischen unseren drei wichtigsten Stakeholder-
Gruppen: unseren Kunden, unseren Mitarbeitern und unseren
Investoren. Sie sind unsere wichtigsten Anspruchsgruppen.
Zu unseren Kunden pflegen wir ein Dienstleistungsverhaltnis.
Unsere Mitarbeiter |6sen unser Dienstleistungsversprechen
ein. Und mit Hilfe der Investoren kénnen wir unser Geschafts-
modell fir alle gewinnbringend umsetzen. Darlber hinaus
wollen wir aber auch fiir alle anderen Stakeholder ein ver-
lasslicher Dialogpartner sein.

Unsere Kunden sollen sich bei uns wohlftihlen. Denn ihre vier
Wande sind ihr Zuhause, der Ort, an dem sie sich wohl und si-
cher fiihlen kénnen und zu dem sie taglich zurtickkehren. Dazu
Uberlegen wir uns, mit welchen Leistungen wir ihnen den Alltag
angenehmer machen kénnen. Gleichzeitig wollen wir, dass ihr
Zuhause fur sie bezahlbar bleibt. Denn wir wollen, dass sie

als Kunden bei uns bleiben; und uns ist auch klar, dass ihre
Einkommensverhaltnisse sich nicht tber Nacht verandern, nur
weil wir ihnen neue Ideen anbieten. Um das zu |6sen, setzen
wir klug unsere Grofie ein.

Unseren Mitarbeitern wollen wir zukunftsorientierte Arbeits-
platze in einem sich positiv entwickelnden Marktumfeld bieten.
Unser Geschaftsmodell ,Wohnen und Service” macht das

Tatigkeitsspektrum sehr vielfaltig: Es reicht von den -



Unternehmenslenker
Rolf Buch weif}, worauf
es im Dienstleistungs-
geschift ankommt.

JWir tragen viel Verantwortung.
Und wir haben viele Moglichkeiten,
ihr gerecht zu werden. Diese wollen

WITr nutzen.” v

— klassischen wohnungswirtschaftlichen Berufen Giber Manage-
ment- und IT-Themen bis hin zu einer breiten Palette von
Handwerksberufen. Dazu investieren wir massiv in Aus- und
Weiterbildung, unter anderem Uber unsere Vonovia Akademie.
Fihrungspositionen besetzen wir vorzugsweise aus den
eigenen Reihen. Wir sind ein schnelles und sehr geerdetes
Unternehmen. Wer gut ist und sich einbringt, kann rasch viel
Verantwortung Ubernehmen.

Unseren Investoren bieten wir ein krisensicheres Anlagemo-
dell. Es ist vielleicht unspektakular und lasst keinen Raum fiir

schnelle Spekulationsgewinne. Dafir liefert es allen Anlegern
eine auf lange Sicht verl&dssliche Rendite. Unsere Aktionare
partizipieren an unserem unternehmerischen Geschaftserfolg,
das heif3t an unserem Tagesgeschaft, an unserem Wachstum
und an unseren Innovationen. Und unsere Fremdkapitalanleger
erhalten eine angemessene Verzinsung flr ein Uberschaubares
Risiko.

Entsprechend dem Grundsatz ,Eigentum und Grofde verpflich-
ten” beteiligen wir uns zukiinftig noch starker an der Lésung
der Themen, die zurzeit die Gesellschaft beschaftigen. Dazu



bringen wir uns als Partner der Politik ins Spiel, suchen die
Zusammenarbeit mit den Kommunen und bleiben ein aufmerk- Vonovia
samer Gesprachspartner flir Sozial- und Mieterverbande.

Der neue Name Vonovia ist ein Kunstname, der durch

Wie l6sen wir die Herausforderungen aus dem demografi- seinen Klang direkte Assoziationen zum Thema ,Wohnen"
schen Wandel? Wie halten wir die energetische Sanierung weckt. Der Wortbestandteil ,Novia" weist auf den
bezahlbar? Wie kann man das soziale Klima in Quartieren Unternehmensanspruch hin: Vonovia will die neue Art
verbessern und Wohnungsknappheit in Stadten [6sen? Mit des Wohnens mitgestalten.

welchen Konzepten lasst sich die Zuwanderung bewaltigen?
Dies sind Fragen, zu deren Beantwortung wir beitragen kénnen

und wollen.

Friher konzentrierten wir uns auf einen Geschéaftsgegenstand, Als Dienstleister [6sen wir unser Versprechen gegeniiber Men-
der ,Immobilie” hieR. Heute beschéaftigen wir uns mit den schen ein. Unter der Flagge von Vonovia und mit einem ein-
Menschen, die in diesen Immobilien leben. Diese neue Pers- heitlichen Selbstverstandnis machen wir uns dazu gemeinsam
pektive macht uns zuerst und zuletzt zu einem Dienstleister. auf: unsere Handwerker, Gartner und Hausmeister vor Ort, die
Und mit diesem Versténdnis werden wir in den kommenden Verantwortlichen in unseren zukiinftigen Regional-Units, die
Jahren Mitarbeiter in unseren zentralen Einheiten und die Unterneh-

mensfihrung, die daflir sorgt, dass der Kurs weiter stimmt. —

* unseren Bestand mit erheblichen Investitionen weiter

auf Vordermann bringen,
* durch die Umsetzung neuer Ideen die Wohnqualitat

fur unsere Mieter erhohen,
= stabile Geschéftszahlen liefern und
* gemeinsam mit den Partnern aus dem gesellschaftlichen

Umfeld Losungen fur die Immobilienwirtschaft erarbeiten,

die den Raum vor der Hausttir der Menschen mit einbeziehen.

Mieter
(Gesellschaft)

Investoren Mitarbeiter
(Finanzmarkte) (Unternehmen)
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JWir wollen
unseren Kunden
mehr als nur
vier Wande
bieten.”

Gruppenbild auf dem
Vonovia Day in Diissel-
dorf. Zeitgleich ist in
Stuttgart, Dresden,
Hamburg und Berlin ein
dhnliches Bild entstanden.



Unser
ntrieb

Unseren Kunden ein Zuhause geben

Unser neuer Name ist ein Spiegel unseres
neuen Selbstverstdndnisses und Ausdruck
unserer neuen Blickrichtung.

Wir sind Vonovia. Als Deutschlands grofiter Wohnungsver-
mieter setzen wir die Impulse in der Wohnungswirtschaft und
geben den Menschen ein Zuhause - mit bedarfsgerechtem
Wohnraum sowie verlasslichen und innovativen wohnungs-
nahen Dienstleistungen in lebenswerten Wohnumfeldern.

Wir richten uns mit unserem Wohnungs- und Dienstleistungs-
angebot an alle Menschen - an Singles, Studenten und Azubis
genauso wie an Paare, Familien und Senioren.

Wir wollen die Zufriedenheit unserer Mieterinnen und Mieter
in den Mittelpunkt unseres Handels stellen.

Unsere Mieter betrachten wir als unsere Kunden. Dies wollen
wir fir unsere Kunden erlebbar machen.

Wir wollen fiir unsere Kunden und alle Anspruchsgruppen ein
zuverlassiger und fairer Partner sein, der hélt, was er verspricht.

Wir tbernehmen Verantwortung fiir das Wohlergehen unserer
Kunden und das Funktionieren unserer Quartiere.

Wir gehen die Herausforderungen und Aufgaben im Alltag
zligig und pragmatisch an. Und wir arbeiten konsequent an der
Weiterentwicklung unseres Angebots fiir unsere Kunden.

Wir wollen in Zukunft noch ndher an unseren Kunden sein,
freundlich im Auftreten, aufmerksam im Zuhéren und mit
Augenmaf in unserem Handeln.

Wir wollen unseren Kunden mehr als nur vier Wande bieten.
Wir wollen ihnen ein echtes Zuhause fiir ein angenehmes
Leben schaffen, mit allem, was dazu gehort. —
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Management

Wir haben unsere Stellung als
bundesweit fithrendes Wohnungs-
unternehmen gefestigt und aus-
gebaut. Und mit unseren Dienstleis-
tungen konnen wir unsere Kunden
noch besser begleiten.



VONOVIA SE - GESCHAFTSBERICHT 2015

Von links nach rechts:
Dr. A. Stefan Kirsten,

Rolf Buch, Gerald Klinck,
Klaus Freiberg




MANAGEMENT - BRIEF DES VORSTANDS

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

die Agenda von Vonovia war auch 2015 sehr gut gefllt, und wir kénnen uns tber ein
sehr erfolgreiches Geschaftsjahr freuen. Wir haben erneut entscheidende Weichen
gestellt, die unsere Geschéaftsentwicklung dynamisch vorangetrieben und unsere Aktie
wertvoller gemacht haben.

2015 war fiir uns ein Jahr der Integration: Mit der GAGFAH und der SUDEWO haben
wir zwei besonders grofbe Bestande in unser Portfolio aufgenommen. Insbesondere
der Zusammenschluss mit der GAGFAH hat unsere Stellung als fiihrendes, bundes-
weit aufgestelltes Wohnungsunternehmen gefestigt und ausgebaut. Damit ist unser
Bestand auf rund 357.000 Wohneinheiten gewachsen. Die organisatorische Eingliede-
rung verlief ziigiger als geplant; dies zeigt, dass unsere Integrationsprozesse exzellent
funktionieren.

Durch diese Zukaufe und durch organisches Wachstum haben wir unseren Umsatz
und unser Ergebnis deutlich gesteigert und unsere Ziele teilweise sogar deutlich
Ubertroffen. Gleichzeitig haben wir die Qualitat unserer Bestande und Wohnungen
systematisch und mit groftem Engagement weiter verbessert. Das fiihrt auch in die-
sem Jahr zu deutlichen Verbesserungen in der Zufriedenheit unserer Kunden. Unsere
Grundiberzeugung gilt unverandert: Nur zufriedene Kunden bilden die Grundlage flir
ein langfristig erfolgreiches und profitables Unternehmen.

Die erfolgreiche Geschéaftsentwicklung hat dazu gefiihrt, dass Vonovia seit dem

21. September 2015 im DAX 30 geflihrt wird. Die Notierung in der ersten Borsenliga
macht uns am Kapitalmarkt noch sichtbarer, national und besonders international.
Gleichzeitig verleiht die DAX-Aufnahme von Vonovia der gesamte Branche mehr
Sichtbarkeit und macht klar: Immobilien sind in Deutschland ein zentraler Wirtschafts-
zweig, der mit einer starkeren marktwirtschaftlichen Bewirtschaftung sehr groftes
Potenzial bietet.

Die Akquisitionen des vergangenen Jahres haben uns nicht nur zusatzliche Wohnun-
gen und Wertsteigerung gebracht, sondern besonders die Erzielung von Synergien
ermoglicht. Skaleneffekte, die den Mietern und Ihnen, sehr geehrte Aktionérinnen und
Aktionére, gleichermafen zu Gute kommen. Hinzu kommt, dass wir durch innovative
Dienstleistungen verstarkt zusatzliche Wachstumschancen nutzen.
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Dies alles schlagt sich in deutlich verbesserten operativen Zahlen nieder: Wir haben
den FFO 1 (Funds from Operations) je Aktie um 30,0 % auf 1,30 € verbessert. Parallel
dazu steigerten wir den Net Asset Value (EPRA NAV) je Aktie um 30,3 % auf 30,02 €.
Auch die monatliche Miete pro Quadratmeter entwickelte sich erneut positiv und stieg
(like-for-like) um 2,9 % auf 5,78 €. Die Leerstandsquote sank erneut um 0,7 Prozent-
punkte auf nunmehr 2,7 %.

Aufgrund dieser gesunden Entwicklung kénnen wir lhnen gegenlber, liebe Aktio-
narinnen und Aktionare, unser abgegebenes Versprechen einhalten und der Haupt-
versammlung am 12. Mai 2016 eine Dividende pro Aktie von 0,94 € vorschlagen. Dies
ist eine Steigerung gegenliber dem Vorjahr von 27 % und entspricht einer attraktiven
Dividendenrendite von 3,3% bezogen auf den Aktienschlusskurs des letzten Jahres.
Damit wollen wir 72 % des FFO 1 ausschuitten, was exakt unserer nachhaltigen Divi-
dendenpolitik entspricht, rund 70 % des FFO 1 an unsere Aktionare weiterzugeben.

Dass diese Ausschiittung nicht zu Lasten unseres Wohnungsbestands geht, zeigen
unsere Investitionen in unsere Wohnungen und Gebdude sowie in das Wohnumfeld.
Inklusive der neu hinzugekommenen Bestande haben wir 2015 insgesamt 331 Mio. € in
Instandhaltung und 356 Mio. € in Modernisierung, die den Wert der Besténde erhoht
und die Zukunftsfahigkeit der Bestande sichert, investiert.

Gleichzeitig haben wir mit dem weiteren Auf- und Ausbau unserer internen Dienst-
leistungen unsere Vor-Ort-Présenz bei unseren Kunden kraftig ausgebaut. Inzwischen
sind wir mit mehr als 3.400 eigenen Objektbetreuern und Handwerkern in unseren
Siedlungen unterwegs. Hinzu kommen 300 fest angestellte Gartner, die das Wohn-
umfeld pflegen. Damit haben wir die Kosten und Qualitat unserer Leistungen selbst in
der Hand. An dem sich weiter verbessernden Kundenzufriedenheitsindex lasst sich
ablesen, dass unsere Mieter unsere geanderte Vorgehensweise wahrnehmen und
honorieren.

Auch unseren Service haben wir weiterentwickelt und werden ab 2016 unsere zentrale
Kundenbetreuung an den Standorten Duisburg und Dresden biindeln. Daneben haben
wir unser Geschaft als Wohnungsverwalter ausgebaut und bewirtschaften seit Januar
2016 rund 90.000 Einheiten im Bereich der WEG-, Haus- und Drittverwaltung. Mit
anderen Worten: Vonovia ist auch der fiihrende Wohnungsverwalter in Deutschland
und profitiert in diesem Bereich von Skaleneffekten.
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Innovationen spielen fiir uns eine zentrale Rolle: Auch 2015 haben wir Trends in der
Wohnungswirtschaft eingehend analysiert und uns mit den Wiinschen unserer Kun-
den auseinandergesetzt. Wir haben neue Losungen entwickelt, die wir effizient in der
Flache ausrollen. Dazu zahlen unter anderem unser erfolgreiches Projekt im Bereich
Smart Metering sowie das bei unseren Kunden sehr beliebte Angebot, das Badezim-
mer auf Mieterwunsch - hier bieten wir verschiedene Varianten an - zu renovieren.
Unsere Innovationsstarke und die erfolgreiche Entwicklung unserer Handwerkerorga-
nisation spiegeln sich darin wider, dass wir diese Geschéftsaktivitaten aufgrund der in-
zwischen erzielten Grofbe erstmals in der Berichterstattung in einem eigenen Segment
,Extension” ausweisen kdnnen.

Vonovia verfligt weiterhin tber solide Finanzstrukturen. So konnten wir unseren
Verschuldungsgrad mit 47 % klar unter die Zielmarke von unter 50 % senken. Dies
resultiert aus einer deutlichen Wertsteigerung unseres Wohnungsbestands, die sich
aus der Marktentwicklung, aus unserer aktiven Portfoliooptimierung und den umfas-
senden Modernisierungen ergibt. So haben wir im vergangenen Jahr den Verkehrswert
unseres Immobilienbestands durch Zuk&ufe und innere Wertsteigerung auf rund

24 Mrd. € nahezu verdoppelt.

Am Kapitalmarkt werden wir mit unserem Geschaftsmodell sehr gut verstanden -
sowohl auf der Eigenkapital- als auch auf der Fremdkapitalseite. Wir kénnen uns zu
attraktiven Konditionen refinanzieren, wie die Platzierung von Anleihen im Gesamt-
wert von 3 Mrd. € im Dezember 2015 zu einem gewichteten Zinskupon von 1,69 % pro
Jahr zeigt. Auch unser ,BBB+'-Rating ist stabil. Unser Aktienkurs entwickelte sich im
Vergleich zum Geschaftsjahr 2014 im vergangenen Jahr moderat, was insbesondere
auf das allgemein schwierige Marktumfeld zurlickzuftihren ist. Lassen Sie mich aber
festhalten: Wichtig ist, dass wir uns weiterhin operativ gut entwickeln, transparent
sind und unsere Versprechen einhalten. In einem normalen gesamtwirtschaftlichen
Umfeld sollte sich dann unsere Unternehmensentwicklung auch im Borsenkurs an-
gemessen widerspiegeln. Dies hat auch die Entwicklung seit unserem Bérsengang im
Sommer 2013 gezeigt: Unsere Dividende ist um 40 % und der Wert unserer Aktie um
75% bezogen auf den Jahresschlusskurs des Jahres 2015 gestiegen.

Wie Sie wissen, haben wir am 1. Dezember 2015 ein Ubernahmeangebot fiir den Er-
werb der Aktienmehrheit an der Deutschen Wohnen AG vorgelegt. Der hochverdichte-
te Berliner Mietmarkt hatte uns die Gelegenheit gegeben, unser erprobtes Geschafts-
modell weiter auszudehnen und unsere Vorteile in der Bewirtschaftung auszuspielen.
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Dafur erhielten wir das Votum von lhnen, unserem Aktionariat: Auf unserer aufberor-
dentlichen Hauptversammlung am 30. November 2015 haben Sie uns mit rund 78 %
ihre Zustimmung fr diesen Schritt gegeben. Fiir Ihre Unterstiitzung méchte ich mich
bei Ihnen im Namen des gesamten Vorstands bedanken.

Mit unserem Ubernahmeangebot hatten wir auf die Absicht der Deutschen Wohnen
reagiert, die nordrhein-westfélische Wohnungsgesellschaft LEG zu erwerben. Dieser
Zusammenschluss ware nicht im Interesse unseres Unternehmens gewesen. Im
Februar 2016 mussten wir konstatieren, dass wir nicht die ausreichende Anzahl an
Deutsche Wohnen-Aktien angedient bekommen hatten. Mit diesem Ergebnis war es
nicht moglich, unser Vorhaben umzusetzen und die versprochenen Synergien zu reali-
sieren. Das Ergebnis ist natirlich enttduschend, allerdings haben wir erreicht, dass die
LEG eigenstandig bleibt und somit auch in Zukunft ein wichtiger strategischer Partner
fur uns sein wird. Gleichzeitig ist die Position von Vonovia als fiihrendes Wohnungs-
unternehmen mit einer bundesweiten Plattform bestatigt und dariiber Klarheit im
Markt erzielt worden. In den kommenden Jahren werden zwei Millionen Wohnungen
aus grofderen Portfolien auf den Markt kommen, die fiir unser Unternehmen zusétz-
liche Wachstumschancen beinhalten. Klar ist aber auch, dass das Ergebnis keinerlei
Einfluss auf unsere erfolgreiche Strategie hat: Wir setzen langst nicht nur auf Akquisi-
tionen und werden unser erfolgreiches Geschaftsmodell mit einer deutschlandweiten
Plattform weiter ausbauen.

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare, unsere Gesellschaft verandert sich in
diesen Monaten grundlegend: Als Marktfiihrer stehen wir in der Verantwortung,

die Antworten auf dréngende gesellschaftliche Fragen mitzugestalten. Steigende
Wohnungsknappheit in den Stadten, demografischer Wandel und Diversifikation der
Lebenskonzepte - damit verbinden sich Herausforderungen, die von der Politik oder
der Wirtschaft allein nicht gel6st werden kénnen.

Mit der wachsenden Zuwanderung hat sich die Nachfrage nach bezahlbaren Wohnun-
gen weiter erhoht: Inzwischen wird der Bedarf an neuen Wohnungen in Deutschland
auf jahrlich 400.000 geschatzt. Um unseren Beitrag zur Losung zu leisten, haben wir
unseren Austausch mit Politik und Kommunen weiter intensiviert und geplante Vorha-
ben beschleunigt: Wir gehen davon aus, dass wir tiber Nachverdichtung und Neubau
bereits bald in signifikanter Gréfbenordnung zusatzlichen Wohnraum anbieten kénnen.
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Seit Herbst 2015 firmieren wir unter dem neuen Namen Vonovia. Der neue Name steht
fur den gemeinsamen Aufbruch der zusammengeschlossenen Unternehmen Deutsche
Annington und GAGFAH und unser Geschaftsmodell, das neben dem Vermieten von
Wohnungen auch innovative Dienstleistungen umfasst. Vonovia ist Anspruch und
Verpflichtung zugleich: Wir wollen preiswerten und lebenswerten Wohnraum bieten,
mit Innovationen die Mafsstébe unserer Branche setzen und Wertzuwachs ftir Kunden
und Aktionédre erwirtschaften. Dies erreichen wir nur mit dem besonderen Engagement
unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, bei denen ich mich im Namen des gesamten
Vorstandes herzlich bedanken méchte. Ohne deren Leistungsbereitschaft, Motivation
und Professionalitat wiirden wir nicht dort stehen, wo wir heute sind.

Ilhnen, sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare, danken wir fiir das Vertrauen, das
Sie uns mit Ihrer Beteiligung an Vonovia entgegenbringen. Das motiviert uns, diesen
Weg auch 2016 zielstrebig weiterzuverfolgen - zu lhrem Nutzen, zum Vorteil der
Mieter und zum Wohl unseres Unternehmens.

Bochum, im Mé&rz 2016

Ihr
Rolf Buch
Vorsitzender des Vorstands

/ =

Rolf Buch (CEO)
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Der Vorstand

Dem Vorstand von Vonovia gehorten zum 31. Dezember 2015 finf Mitglieder an.

Rolf Buch Klaus Freiberg
Vorsitzender des Vorstands (CEO) Mitglied des Vorstands (COO)

Als Chief Executive Officer verantwortet Rolf Buch die Bereiche  Als Chief Operating Officer verantwortet Klaus Freiberg die

Akquisition, General Counsel, Personalmanagement, Revision, Bereiche Produktmanagement, IT und Prozesse, Zentrale
Unternehmenskommunikation und Vertrieb. Vor seinem Bewirtschaftung, Infrastrukturelles FM/Wohnumfeld, Hand-
Unternehmensbeitritt war Rolf Buch Vorstandsmitglied der werkerorganisation und die lokale Bewirtschaftung in den
Bertelsmann SE und Vorstandsvorsitzender der Arvato AG, Regionen (Nord, Sud, Stidost, West, Mitte, Ost). Er war von
wahrend seiner Zeit bei Arvato ist das Unternehmen zu einem 1995 bis 2010 in fiihrenden Funktionen der Arvato Gruppe
globalen BPO-Dienstleister mit mehr als 60.000 Mitarbeitern (Bertelsmann) tatig. Dort Gbernahm und optimierte er unter
in Uber 40 Landern gewachsen und hat sich zum am schnells- anderem die Service Center der Deutschen Post sowie der
ten wachsenden Geschéftsbereich bei Bertelsmann entwickelt. Deutschen Telekom. Klaus Freiberg ist ausgewiesener Experte
Nach seinem Studium in Maschinenbau und Betriebswirtschaft  in der Ausrichtung von Unternehmen auf Kundenorientierung.
an der RWTH Aachen begann Rolf Buch 1991 seine Karriere Klaus Freiberg hat ein Studium der Geschichte, Sozialwissen-
bei Bertelsmann. schaften und VWL an der Westfalischen Wilhelms-Universitat

Miinster 1990 absolviert.
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Dr. A. Stefan Kirsten
Mitglied des Vorstands (CFO)

Als Chief Financial Officer verantwortet Dr. A. Stefan Kirsten
die Bereiche Finanzen, Rechnungswesen, Steuern, Versiche-
rungen und Investor Relations. Dr. A. Stefan Kirsten war zuletzt
Chief Executive Officer des Handels- und Immobilienkonzerns
Majid Al Futtaim Group LLC in den Vereinigten Arabischen
Emiraten. Zuvor war er unter anderem Finanzvorstand bei der
Metro AG und der ThyssenKrupp AG. Dr. A. Stefan Kirsten
absolvierte sein Studium der Betriebswirtschaftslehre und
Informatik an der Fern-Universitat Hagen und der Georg-
August Universitat zu Géttingen und promovierte zum

Dr. rer. pol. an der Universitat Lineburg. Seit 1995 lehrt er an
verschiedenen in- und auslandischen Hochschulen. Seit 2001
lehrt er im Rahmen einer Honorarprofessur an der Westfali-
schen Hochschule in Gelsenkirchen.

Gerald Klinck
Mitglied des Vorstands (CCO)

Als Chief Controlling Officer verantwortet Gerald Klinck die
Bereiche Controlling, Portfolio Controlling, Valuation, Einkauf
und Wohneigentumsverwaltung. Gerald Klinck kam 2011 zur
GAGFAH GROUP, wo er nach einem Jahr zum CFO berufen
wurde. Zu diesem Zeitpunkt war er bereits 15 Jahre in der
Immobilienbranche tatig. Die erste Station von Gerald Klinck
war 1997 die HSH Nordbank AG, wo er 2002 die Leitung der
Organisationseinheit Beteiligungen tibernahm. Ein Jahr spater
folgte die Berufung in die Geschéftsfiihrung als CFO bei der
HSH N Realestate Consulting GmbH. 2006 wechselte der
Diplom-Kaufmann zur GEHAG GmbH, die in der Deutschen
Wohnen AG aufging, und leitete die Unternehmenssteuerung
und Planung. 2009 wurde er bei der Deutschen Wohnen AG
Mitglied der erweiterten Geschéftsleitung. Gerald Klinck hat
in Luneburg Betriebswirtschaft mit Schwerpunkt Finanzierung
studiert.

Weiteres Vorstandsmitglied und Stellvertretender Vorsitzender
des Vorstands war zwischen dem 1. April 2015 dem 1. Februar
2016 Herr Thomas Zinnocker.
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Der Aufsichtsrat

Der aktuelle Aufsichtsrat ist geméaf Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 30. April 2015 um drei auf zwalf (12) Mitglieder
erweitert worden. Fiir das nach der Mandatsniederlegung

ausgeschiedene Mitglied ist durch das Amtsgericht Disseldorf

am 22. Oktober 2015 ein neues Mitglied bestellt worden ist.

Mitglieder des Aufsichtsrats

Dr. Wulf H. Bernotat

Vorsitzender
Ehemaliger Vorstandsvorsitzender der E.ON SE

Prof. Dr. Edgar Ernst
Stellvertretender Vorsitzender

Prasident der Deutschen Prifstelle fur Rechnungslegung
DPReV.

Burkhard Ulrich Drescher
Geschéftsfiihrer der InnovationCity Management GmbH
Geschéftsfiihrer der BDC Consulting GmbH & Co. KG

Dr. Ute Geipel-Faber (seit 1. November 2015)
Unternehmensberaterin

Dr. Florian Funck
Mitglied des Vorstands der Franz Haniel & Cie. GmbH

Hendrik Jellema (seit 2. Juni 2015)
Vorstandsvorsitzender der Stiftung ,Berliner Leben”
Ehemaliges Mitglied des Vorstands der GEWOBAG

Daniel Just (seit 2. Juni 2015)
Vorstandsvorsitzender der Bayerischen Versorgungskammer

Hildegard Miiller
Ehemalige Vorsitzende der Hauptgeschaftsfiihrung des
Bundesverbandes der Energie- und Wasserwirtschaft

Prof. Dr. Klaus Rauscher
Unternehmensberater
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Clara-Christina Streit
Ehemalige Senior Partnerin bei McKinsey & Company Inc.

Christian Ulbrich

Vorsitzender der Geschéftsfihrung von Jones Lang LaSalle
EMEA (Europa, Mittlerer Osten und Afrika) sowie Mitglied des
Vorstands der Jones Lang LaSalle Inc.

Gerhard Zeiler (seit 2. Juni 2015)
Président von Turner Broadcasting System International Inc.

Ausgeschieden aus dem Aufsichtsrat

Manuela Better (bis 31. Mai 2015)

Ehemalige Vorstandsvorsitzende der Hypo Real Estate
Holding AG (HRE) sowie ehemaliges Mitglied des Vorstands
der Deutschen Pfandbriefbank AG (pbb)

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Priifungsausschuss

Prof. Dr. Edgar Ernst, Vorsitzender

Dr. Wulf H. Bernotat

Burkhard Drescher (seit 2. November 2015)
Dr. Florian Funck

Hendrik Jellema (seit 2. November 2015)
Christian Ulbrich (bis 31. Mai 2015)

Finanzausschuss

Clara-Christina Streit, Vorsitzende

Dr. Wulf H. Bernotat

Manuela Better (bis 31. Mai 2015)

Dr. Ute Geipel-Faber (seit 2. November 2015)
Daniel Just (seit 2. November 2015)
Christian Ulbrich (seit 1. Juni 2015)

Prisidial- und Nominierungsausschuss

Dr. Wulf H. Bernotat, Vorsitzender
Hildegard Miiller

Prof. Dr. Klaus Rauscher
Clara-Christina Streit

Gerhard Zeiler (seit 2. November 2015)
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Bericht des
Aufsichtsrats

Sehr geehrte Damen und Herren,

in unserer Funktion als Aufsichtsrat konnten wir den Vorstand
der Vonovia SE (bis zum 19. August 2015: Deutsche Annington
Immobilien SE, kurz DAIG) durch ein erfolgreiches Geschéfts-
jahr 2015 begleiten. Wir freuen uns, dass es dem Vorstand
gelang, die neu erworbenen Unternehmen plangeméatf3 in den
Konzern zu integrieren und zugleich das Operativgeschaft sehr
erfolgreich weiterzuentwickeln. Das Unternehmenswachstum
offnete Vonovia den Aufstieg in den DAX, sodass im Leitindex
der Deutschen Boérse erstmals auch ein Immobilienunterneh-
men vertreten ist.

Der Aufsichtsrat hat im Geschéftsjahr 2015 die Geschaftsfiih-
rung des Vorstands kontinuierlich iberwacht und den Vor-
stand bei der Leitung des Unternehmens regelméafig beraten.
Wir konnten uns zu jeder Zeit von der Recht-, Zweck- und
Ordnungsmafdigkeit der Geschaftsfiihrung tberzeugen. Der
Vorstand kam seinen Informationspflichten stets und in ange-
messener Tiefe nach. Uber die fiir das Unternehmen relevanten
Sachverhalte und Maftnahmen hat er uns regelmafig, zeitnah
und umfassend unterrichtet, sowohl in schriftlicher als auch in
mindlicher Form. Dies beinhaltete auch Informationen tber
Abweichungen des Geschéftsverlaufs von der Planung.

Sowohl in den Ausschiissen als auch im Plenum hatten wir zu
jeder Zeit ausreichend Gelegenheit, uns mit den vorgelegten
Berichten und Beschlussvorschlagen des Vorstands kritisch
auseinanderzusetzen und Anregungen einzubringen. Wir
haben alle flir das Unternehmen bedeutsamen Geschaftsvor-
gange auf Basis schriftlicher und mindlicher Vorstandsberichte
ausfuhrlich erértert und auf Plausibilitat Gberpriift. Zu einzel-
nen Geschéaftsvorgangen haben wir unsere Zustimmung erteilt,
soweit dies nach Gesetz oder den Statuten erforderlich war.

Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat von Vonovia besteht aus zwélf Mitgliedern.
Wir stehen dem Vorstand bei wesentlichen Entscheidungen
beratend zur Seite. Im Rahmen einer vertrauensvollen Zu-
sammenarbeit informiert uns der Vorstand, er bestand im
Berichtszeitraum aus drei bzw. finf Mitgliedern, regelméafig
Uber wichtige Ereignisse und die strategische Ausrichtung des
Unternehmens.

Im Rahmen meiner Funktion als Aufsichtsratsvorsitzender
stand ich auch aufderhalb der Aufsichtsratssitzungen in einem
regelméafdigen und engen Austausch mit dem Vorstand. Uber
wichtige Erkenntnisse wurden die tbrigen Fithrungs- und
Kontrollmitglieder zeitnah, spatestens aber in der folgenden
Gremiensitzung, informiert.

Arbeitsschwerpunkte

Gemafs den uns nach Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung
obliegenden Aufgaben befassten wir uns im Rahmen unserer
Uberwachungs- und Beratungstatigkeit auch in der vergan-
genen Geschéftsperiode ausfiihrlich mit der operativen und
wirtschaftlichen Entwicklung der Gruppe, mit den Integrations-
arbeiten sowie mit ihrer strategischen Weiterentwicklung.
Schwerpunkte unserer Beratungen und Beschliisse im ver-
gangenen Jahr bildeten die Integration der GAGFAH und der
SUDEWO sowie - im letzten Quartal 2015 - das Ubernahme-
angebot an die Aktion&re der Deutschen Wohnen AG.
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Sitzungen

Im Geschéftsjahr 2015 trat der Aufsichtsrat insgesamt sech-
zehnmal zusammen. Achtmal fand sich unser Gremium zu
Sitzungen zusammen, dreimal tagten wir via Telefonkon-
ferenz, und fiinfmal trafen wir Beschlisse im schriftlichen
Umlaufverfahren. Zur Vorbereitung der jeweiligen Sitzungen
Ubermittelte uns der Vorstand schriftliche Berichte und
Beschlussvorschlage. Abgesehen von vier Sitzungen waren alle
Aufsichtsratssitzungen vollstandig besetzt. Den Sitzungen vom
29. April 2015 und vom 27. Juli 2015 blieb jeweils ein Mitglied
entschuldigt fern, den beiden Sitzungen am 30. November 2015
blieben zwei Mitglieder entschuldigt fern.

Am 9. Februar 2015 beriet und beschloss der Aufsichtsrat im
Rahmen einer Telefonkonferenz tiber zwei Abweichungen in
der Entsprechenserklarung von den Vorschriften des Deut-
schen Corporate Governance Kodex (langfristige Vorstands-
vergiitung bzw. spatere Zeitpunkte der Veroffentlichung der
Berichte tber die ersten beiden Quartale aufgrund der Erst-
konsolidierung der GAGFAH-Gruppe).

Am 24. Februar 2015 erteilten wir im schriftlichen Verfahren

unsere Zustimmung zur Durchfiihrung der Angebotskapital-
erhéhung | im Rahmen des freiwilligen 6ffentlichen Ubernah-
meangebots der DAIG an die Aktionare der GAGFAH S.A.

In der Telefonkonferenz am 4. Mérz 2015 befassten wir uns

mit Details im Zusammenhang mit dem Zusammenschluss
zwischen der DAIG und der GAGFAH. Darunter fielen die
Refinanzierungsmaftnahmen durch das EMTN-Programm,
Berichte zur operativen Geschaftsentwicklung und zur Inte-
gration der GAGFAH, die Financial Performance der Gruppe
insgesamt sowie das Branding inklusive Findung des neuen
Unternehmensnamens. Unser Gremium billigte den Einzel- und
Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2014 und
bereitete die Tagesordnung der Hauptversammlung 2015 vor.
Des Weiteren erorterten wir Themen zur Vorstandsverglitung
und die Berufung der GAGFAH-Vorstande Thomas Zinnécker
und Gerald Klinck in den Vorstand der DAIG.

Am 30. Marz 2015 erteilte der Aufsichtsrat im schriftlichen
Verfahren seine Zustimmung zur Bestellung der Herren Tho-
mas Zinnocker und Gerald Klinck in den Vorstand und ernann-
te Thomas Zinnécker zum stellvertretenden Vorstandsvorsit-
zenden. In diesem Zusammenhang nahm das Gremium die
Geschaftsverteilung im kiinftig fiinfképfigen Vorstand vor und

legte die Ziele fuir 2015 im Rahmen des Short-Term-Incentive-
Plans fest.

Am 29. April 2015 kam der Aufsichtsrat zu einer Sitzung
zusammen, deren Fokus auf der Geschaftsentwicklung und
Financial Performance lag. In diesem Zusammenhang wurden
die Aktienkursentwicklung und das Feedback der Investoren
und Analysten erértert. Ebenfalls auf der Tagesordnung stand
ein Bericht zur Integration der GAGFAH. Der Aufsichtsrat gab
seine Zustimmung zu einer weiteren Kapitalerhohung fur An-
dienungsrechte der GAGFAH-Aktionare sowie zur Bestimmung
der Zielerreichung innerhalb des Long-Term-Incentive-Plans
2014.

Am 28. Mai 2015 erteilte der Aufsichtsrat schriftlich seine
Zustimmung zum Wechsel von Herrn Christian Ulbrich vom
Prifungsausschuss in den Finanzausschuss per 1. Juni 2015 als
Nachfolger von Frau Manuela Better.

Am 12. und 13. Juni 2015 erérterten wir im Rahmen einer Tele-
fonkonferenz (mit anschliefbender Entscheidung im schriftli-
chen Verfahren) die Méglichkeit zum Erwerb der SUDEWO-
Unternehmensgruppe unter Berticksichtigung aller damit im
Zusammenhang stehenden Themen wie zum Beispiel die
Finanzierung, die Sozialcharta und die zu erwartenden Reak-
tionen von Politik und Offentlichkeit. Vorstand und Finanzaus-
schuss schlugen in diesem Zusammenhang vor, eine grofiere
Bezugsrechtskapitalerhohung durchzuftihren. Im schriftlichen
Verfahren stellte der Aufsichtsrat den Erwerb der SUDEWO
unter den Vorbehalt der Klarung der zu dem Zeitpunkt noch
offenen letzten Verhandlungspositionen und erteilte seine
Zustimmung zu einer Grundkapitalerhohung um 107.538.606
Stiickaktien (Nennwert je 1,00 €) gegen Gewahrung von Be-
zugsrechten.

Am 18. Juni 2015 gab der Aufsichtsrat im schriftlichen Ver-
fahren seine Zustimmung zum Vollzug des Erwerbs und der
Finanzierung der SUDEWO, insbesondere der Bezugsrechts-
kapitalerh6hung, nachdem alle offenen Erwerbs- und Finanzie-
rungspunkte final geklart worden waren.

In der ordentlichen Sitzung am 27. Juli 2015 kam im Rahmen
eines Berichts zur operativen Geschaftsentwicklung die
Steigerung der Kundenzufriedenheit durch die Einflihrung des
.Smart Metering” zur Sprache, das eine schnellere Erstellung
der Energieabrechnungen gewahrleistet. Ausfihrlich erértert
wurde der aktuelle Stand bei der Integration der GAGFAH.
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Des Weiteren beriet und beschloss der Aufsichtsrat tiber

die Financial Performance, Finanzierungsmaftnahmen und
Personalangelegenheiten. In Umsetzung des Gesetzes zur
Forderung des Anteils weiblicher Fihrungskrafte beschloss der
Aufsichtsrat, den Anteil der Frauen im Aufsichtsrat bis zum
30. Juni 2017 auf 25 % auszubauen und den Frauenanteil im
Vorstand bis zum selben Zeitpunkt bei 0 % zu belassen.

In der Sitzung am 8. September 2015 beauftragten wir die
KPMG als Wirtschaftspriifungsgesellschaft, legten das
Honorar und gemeinsam mit dem Abschlussprifer die
Prifungsschwerpunkte fest. Die zuklinftige Strategie stand
ebenfalls im Fokus unserer Beratungen.

Inhalt der Sitzung am 6. Oktober 2015 war die potenzielle
Ubernahme der Deutschen Wohnen AG. Der Vorstandsvorsit-
zende Rolf Buch informierte unser Gremium Uber die Gesamt-
situation und fasste die strategischen und operativen Griinde
fur eine Ubernahme der Deutschen Wohnen AG zusammen.
Der Aufsichtsrat besprach die moégliche Transaktionsstruktur,
die Finanzierung und erkennbare Risiken. Dariiber hinaus eror-
terten wir die Hedging Strategie unseres Unternehmens.

Am 12. Oktober 2015 fiihrten wir im Rahmen einer Telefon-
konferenz das Gesprach (iber eine potenzielle Ubernahme der
Deutschen Wohnen AG fort. Wir berieten einen konkreten
Angebotsvorschlag an die Aktionare der Deutschen Wohnen
AG, den der damit betraute Finanzausschuss am Abend des
13. Oktobers 2015 unter Vorbehalt der Mafbgaben der Rating-
agentur Standard & Poor's beschloss. Dabei wurde die Ein-
holung einer Fairness Opinion (Bestatigung einer Bank zur
Vertretbarkeit des Angebots) festgelegt.

In der ordentlichen Sitzung am 2. November 2015 beriet und
beschloss der Aufsichtsrat Gber Wahlen zu den Ausschissen,
die nach der Vervollstandigung des Aufsichtsrats um Frau

Dr. Ute Geipel-Faber per 1. November 2015 auf fiinf Mitglieder
aufgestockt werden sollten. Unser Gremium beschloss, eine
Selbstprtfung der Effizienz seiner Zusammenarbeit entspre-
chend den Vorgaben des Deutschen Corporate Governance
Kodex vorzunehmen. Weitere Tagesordnungspunkte betrafen
die Ausschussarbeit, die Reaktionen auf das Ubernahme-
angebot an die Aktionare der Deutschen Wohnen AG sowie
die Integration der GAGFAH. Dartiber hinaus genehmigten wir
den Verkauf von zwei Portfolien und beschlossen die Akqui-
sition eines Portfolios.

Am 30. November 2015 kam der Aufsichtsrat - vor und nach
der aufberordentlichen Hauptversammlung - zu zwei Sitzungen
zusammen, in denen wir verschiedene grofte Themenkomplexe
berieten und genehmigten. Dazu zéhlten die Refinanzierung
der Ubernahme der Deutschen Wohnen AG durch das EMTN-
Programm sowie - nach ausfuhrlicher Diskussion verschiede-
ner Einzelthemen und Aspekte - das Budget fiir das Jahr 2016.
Das Gremium erorterte den Flinfjahresplan der Gesellschaft
unter Beriicksichtigung von diversen Szenarien und besprach
die Ergebnisse der Effizienzpriifung 2015 zur Aufsichtsrats-
arbeit.

In der letzten Zusammenkunft des Jahres am 4. Dezember
2015 beschlossen wir im schriftlichen Verfahren, weitere
Aktien der Deutschen Wohnen AG bis unterhalb einer
Beteiligungshohe von 5% zu erwerben mit dem Ziel einer
Mindestannahmequote von 57,1 %.

Arbeit der Ausschiisse

Zur effektiven Wahrnehmung seiner Aufgaben bildete unser
Gremium folgende Ausschiisse: den Priifungsausschuss, den
Finanzausschuss und den Préasidial- und Nominierungsaus-
schuss. Die Ausschiisse bereiten Themen vor, die im Aufsichts-
rat zu besprechen bzw. zu beschliefsen sind. Darlber hinaus
fassen sie Beschlusse stellvertretend fir den Gesamtaufsichtsrat.

Priifungsausschuss

Der Prifungsausschuss erweiterte sich zum 2. November
2015 von drei auf finf Mitglieder. Bis zum 31. Mai 2015 be-
stand er aus Prof. Dr. Edgar Ernst (Vorsitzender), Dr. Florian
Funck, Christian Ulbrich und Dr. Wulf H. Bernotat. Mit Ablauf
des 31. Mai 2015 schied Christian Ulbrich als Mitglied aus.
Am 2. November 2015 traten Burkhard Drescher und Hendrik
Jellema dem Ausschuss als neue Mitglieder bei.

In insgesamt vier Sitzungen nahm der Ausschuss die Priifung
des Jahres-, Quartals-, Halbjahres- und Neunmonatsabschlus-
ses vor. In der Sitzung am 4. Marz 2015 priifte das Gremium
die Einzel- und Konzernabschliisse zum 31. Dezember 2014
und formulierte einen Vorschlag zur Ergebnisverwendung.
Weitere Themen waren ein Bericht der Internen Revision zum
Prifungsaufwand fur die Akquisitionen DeWAG und Vitus
und die Zusammenlegung der Revisionsbereiche der DAIG
und der GAGFAH. In seiner Sitzung am 29. Mai 2015 befasste
sich der Ausschuss insbesondere mit dem Zwischenabschluss
zum ersten Quartal, mit Anpassungen im Bereich des Risiko-
managements, mit der steuerlichen Lage des Unternehmens
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sowie mit der Unternehmenscompliance. In der Sitzung am

18. August 2015 billigte der Ausschuss den Halbjahresabschluss
und besprach die aktuelle Bewertung des GAGFAH-Portfolios.
Weitere Punkte waren ein Bericht der Internen Revision zur
IT-Sicherheit, ein Compliance-Statusbericht und die potenzielle
Aufnahme des Unternehmens in den DAX. Im Blickpunkt der
Sitzung am 2. November 2015 standen neben der Priifung des
Neunmonatsabschlusses die Themen Non-Audit Services, die
EU-Audit-Reform, Risikomanagement, Revision, Compliance,
wesentliche Rechtsstreitigkeiten sowie die steuerliche Lage des
Unternehmens. Dariiber hinaus besprach der Ausschuss das
vorlaufige Ergebnis der Immobilienbewertung.

Finanzausschuss

Der Finanzausschuss setzt sich seit dem 2. November 2015
ebenfalls aus fuinf Mitgliedern zusammen; vor diesem Datum
bestand er aus drei Mitgliedern: Clara-Christina Streit (Vor-
sitz), Manuela Better und Dr. Wulf H. Bernotat. Am 31. Mai
2015 schied Manuela Better aus dem Ausschuss aus. Neues
Mitglied seit dem 1. Juni 2015 ist Christian Ulbrich. Am 2. No-
vember 2015 traten Dr. Ute Geipel-Faber und Daniel Just dem
Ausschuss bei.

Der Finanzausschuss trat im Berichtsjahr zu drei Sitzungen
(Mérz, Juli, November) und finf Telefonkonferenzen (April,
Mai, Juni, Oktober und Dezember) zusammen. An drei
Terminen wurden Beschliisse in schriftlicher Form gefasst.

In der Sitzung am 4. Mérz 2015 befasste sich das Gremium
schwerpunktmafig mit der Darstellung der zum Erwerb der
GAGFAH S.A. erforderlichen und bis zu dem Zeitpunkt unter-
nommenen Finanzierungsmafinahmen. Am 16. Marz 2015 gab
der Ausschuss schriftlich seine Zustimmung zur Begebung von
Unternehmensanleihen nach Maftgabe des EMTN-Programmes.
Am 25. Marz 2015 genehmigte der Ausschuss schriftlich die
Weiterveradufberung eines Kontingents von knapp unter 1.000
Wohnungen als nachlaufende Mafinahme zur Akquisition

des Franconia-Portfolios. Die zum Erwerb der GAGFAH S.A.
erforderlichen und bislang unternommenen Finanzierungs-
mafinahmen standen im Fokus einer Telefonkonferenz am

22. April 2015. In einer Telefonkonferenz am 8. Mai 2015 erorter-
ten die Teilnehmer mehrere Moglichkeiten zur Erweiterung des
Portfolios und berieten unter anderem tber eine Barkapital-
erhdhung und eine Kapitalerhohung mit Bezugsrechtsgewah-
rung. Am 18. Mai 2015 gab der Ausschuss schriftlich seine
Zustimmung zur Durchfihrung einer Angebotskapitalerh6hung
im Rahmen des Andienungsrechts der Aktiondre der GAGFAH
S.A. Telefonisch konferierten die Ausschussmitglieder am

5. Juni 2015 (iber die SUDEWO-Transaktion und iiber diverse

Kapitalmaftnahmen (Bezugsrechtskapitalerhohungen). In der
Sitzung am 27. Juli 2015 fasste der Ausschuss den Beschluss zur
Zustimmung zum Verkauf von drei Portfolien und formulierte
Empfehlungen an den Aufsichtsrat hinsichtlich der vorfélligen
Rickzahlung von Darlehen und einer erhohten Betriebsmittel-
kreditlinie zugunsten eines effizienten Cash Managements.
Ebenfalls zur Sprache kamen Investor-Relations-Themen,
darunter die mogliche Aufnahme in den DAX.

Schwerpunkt im vierten Quartal war die Vorbereitung zur Ab-
gabe eines &ffentlichen Ubernahmeangebots fiir die Deutsche
Wohnen AG. In einer Telefonkonferenz am 13. Oktober 2015
beriet der Ausschuss in diesem Zusammenhang Uber Strategie,
Risiken und Finanzierung. In der Sitzung am 2. November 2015
erorterten die Ausschussmitglieder den aktuellen Stand nach
Unterbreitung des Ubernahmeangebots und berieten bzw. be-
schlossen diverse Finanzierungsmafnahmen, die sich aus dem
Erwerb der GAGFAH ergaben. Weiterhin formulierte der Aus-
schuss Empfehlungen zu Verkaufs- und Akquisitionsprojekten.
In einer Telefonkonferenz am 11. Dezember 2015 beschloss der
Ausschuss eine Empfehlung an den Aufsichtsrat, in Ergénzung
zum Ubernahmeangebot Mafsnahmen zur Absicherung des
Ubernahmeverfahrens zu ergreifen.

Prasidial- und Nominierungsausschuss

Wie die beiden anderen Ausschiisse wurde am 2. November
2015 auch der Prasidial- und Nominierungsausschuss auf fiinf
Mitglieder aufgestockt. Bis zu diesem Datum bestand der
Ausschuss aus Dr. Wulf H. Bernotat (Vorsitzender), Hildegard
Mdiller, Clara-Christina Streit und Prof. Dr. Klaus Rauscher. Am
2. November 2015 kam Gerhard Zeiler als neues Mitglied hinzu.

Der Préasidial- und Nominierungsausschuss tagte 2015 dreimal
und beriet sich einmal per Telefonkonferenz. Zwei Beschlisse
erfolgten in schriftlicher Form. Thema der Sitzung vom 22. Ja-
nuar 2015 war die Anderung des Vorstandsvergiitungselements
~Long-Term-Incentive-Plan” (LTIP). Hierzu wurde mittels

eines unabhangigen Vergltungsexperten ein Modell fiir einen
neuen LTIP diskutiert und dem Aufsichtsrat vorgeschlagen.
Am 4. Marz 2015 beriet der Ausschuss Uber die Bestellung von
Thomas Zinndcker und Gerald Klinck zu Vorstandsmitglie-
dern sowie die Verlangerung des Vorstandsmandats von

Dr. A. Stefan Kirsten. Dem Aufsichtsrat wurde ein Vorschlag
unterbreitet, der auch die Dienstvertrage dieser drei Personen
beinhaltete. Weiterhin standen der Long-Term-Incentive-Plan
und der Short-Term-Incentive-Plan im Fokus der Sitzung.
Letzterer wurde auf die Zielerreichung 2014 und die Zielverein-
barung 2015 hin Gberprft. Ein weiterer Punkt war die Wahl von
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drei neuen Aufsichtsratsmitgliedern durch die Hauptversamm-
lung im Zuge des Erwerbs der Mehrheit an der GAGFAH S.A. In
einer Telefonkonferenz am 27. April 2015 fasste der Prasidial-
ausschuss einen Beschluss tiber die Festlegung der Ziel-
erreichung der zweiten Vorstands-LTIP-Periode (1. Januar 2014
bis 31. Dezember 2014). In der Sitzung vom 27. Juli 2015 beriet
der Ausschuss Uber eine Anpassung der LTIP-Aktiengewah-
rung nach der Kapitalerhéhung und empfahl dem Aufsichtsrat
einen Beschluss tiber die Zielgréfden fir den Frauenanteil in
Aufsichtsrat und Vorstand bis zum 30. Juni 2017. In der Sitzung
am 29. September 2015 bestatigte der Ausschuss in schrift-
licher Form die Mandatsiibernahme des Vorstandsmitglieds
Thomas Zinnocker als Aufsichtsrat der CORESTATE Capital
AG in Zug/Schweiz. Ebenso bestéatigte der Ausschuss am

23. November 2015 die Mandatsiibernahme des Aufsichtsrats-
mitglieds Daniel Just als Aufsichtsrat der Universal Investment
GmbH, Frankfurt/Main.

Corporate Governance

Vorstand und Aufsichtsrat der Vonovia SE verpflichten sich
den Prinzipen einer guten Corporate Governance. Dazu haben
sich die Mitglieder des Aufsichtsrats auch im Berichtsjahr mit
dem Deutschen Corporate Governance Kodex beschéftigt. Im
Februar 2016 haben Vorstand und Aufsichtsrat eine aktua-
lisierte Entsprechenserklarung nach § 161 AktG abgegeben.
Dartber hinaus berichtet der Vorstand zugleich auch fiir den
Aufsichtsrat in der Erklarung zur Unternehmensfiihrung tiber
die Corporate Governance bei Vonovia (ehemals Deutsche
Annington Immobilien SE). Beide Erkldrungen werden vom
Unternehmen auf der Internetseite der Gesellschaft dauerhaft
zur Einsicht eingestellt.

Abschlusspriifung

Die von der Hauptversammlung am 30. April 2015 zum Priifer
der Abschlisse des Geschaftsjahres 2015 gewéhlte KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Essen, hat den Jahresab-
schluss und den Konzernabschluss der Vonovia SE flir das
Geschéftsjahr 2015 sowie den entsprechenden zusammen-
gefassten Lagebericht einschlieflich des zugrunde liegenden
Rechnungswesens gepriift und jeweils mit dem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen. Ferner wurde im
Rahmen der Abschlussprtifung die Einrichtung und Eignung
eines Risikofriiherkennungssystems von unserem Wirtschafts-
prifer geprift.

Der Abschlussprifer hat gegentiber dem Vorsitzenden des Pri-
fungsausschusses seine Unabhéangigkeit bestatigt und erklart,
dass keine Umstande vorlagen, die Anlass geben, seine Befan-
genheit anzunehmen. Der Prifungsauftrag war an KPMG durch
den Vorsitzenden des Aufsichtsrats aufgrund des Beschlusses
des Aufsichtsrats und der Wahl des Abschlusspriifers durch
die Hauptversammlung erteilt worden.

Der Einzelabschluss wurde vom Vorstand nach den deutschen
Grundséatzen ordnungsmatfiger Buchfiihrung, nach den Regeln
des HGB und nach den erganzenden Vorschriften des AktG
aufgestellt. Der Konzernabschluss wurde vom Vorstand nach
den International Financial Reporting Standards (IFRS) auf-
gestellt, wie sie in der Européischen Union anzuwenden sind,
sowie nach den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden Vorschriften.

Fur den Einzelabschluss und den Konzernabschluss hat die
Vonovia SE einen zusammengefassten Lagebericht nach den
Vorgaben des DRS 20 aufgestellt.

Alle Mitglieder des Aufsichtsrats haben den Jahresabschluss,
den Konzernabschluss nebst zusammengefasstem Lagebericht
sowie die Prifungsberichte des Wirtschaftspriifers rechtzeitig
erhalten. Auf Basis der Vorbefassung und Priifung durch den
Prifungsausschuss, tiber die der Vorsitzende des Priifungs-
ausschusses dem Aufsichtsrat Bericht erstattet hat, hat sich
der Aufsichtsrat eingehend mit dem Jahresabschluss, dem
Konzernabschluss, dem zusammengefassten Lagebericht

der Vonovia SE flir das Geschéaftsjahr 2015 sowie mit dem
Vorschlag des Vorstands zur Verwendung des Bilanzgewinns
befasst.

Der Abschlussprfer erlduterte sowohl in einer gemeinsa-
men Sitzung am 2. Mé&rz 2016 mit dem Priifungsausschuss als
auch in der anschlieenden Sitzung des Aufsichtsrats (am

2. Marz 2016) die Ergebnisse seiner Priifung insgesamt und die
einzelnen Prifungsschwerpunkte. Im Besonderen setzte sich
der Abschlusspriifer mit der Bilanzierung der Unternehmens-
erwerbe und der damit im Zusammenhang stehenden Bilan-
zierung des Geschafts- und Firmenwertes, und dabei wieder
insbesondere mit dessen Werthaltigkeit auseinander. Ferner
befasste sich der Abschlussprifer mit den Auswirkungen der
GAGFAH- und der SUDEWO-Integration, mit der angepassten
Segmentberichterstattung, mit der Immobilienbewertung, mit
den Eigen- und Fremdkapitaltransaktionen des Geschéftsjahres
und mit der steuerlichen Situation der Vonovia Gruppe. Unsere
Fragen wurden vom Priifer eingehend beantwortet. Nach
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eingehender Prifung samtlicher Vorlagen ergaben sich flir uns
keine Einwendungen. Dem Priifungsergebnis des Abschluss-
prifers stimmten wir deshalb zu. Am 2. Marz 2016 billigten wir
entsprechend dem Vorschlag des Priifungsausschusses den
Jahresabschluss und den Konzernabschluss der Vonovia SE
nebst zusammengefasstem Lagebericht. Damit ist der Jahres-
abschluss festgestellt.

Der Aufsichtsrat hat den Vorschlag des Vorstands zur Verwen-
dung des Bilanzgewinns geprft. Dabei wurden insbesondere
die Liquiditat der Gesellschaft, bzw. der Gruppe, die steuerli-
chen Aspekte, die Finanz- und die Investitionsplanung sowie
mogliche zusatzliche, fiir das 6ffentliche Ubernahmeangebot
an die Aktionare der Deutschen Wohnen AG dividenden-
berechtigte Aktien beriicksichtigt. Der Aufsichtsrat schliefbt
sich nach dieser Priifung dem Vorschlag des Vorstands an die
Hauptversammlung an, aus dem Bilanzgewinn des Geschafts-
jahres 2015 eine Dividende in Hohe von 0,94 je Aktie bzw.
insgesamt 438.040.586,56 € auf die Aktien des Grundkapitals
zum 31. Dezember 2015 an die Aktionare als Dividende (ent-
sprechend 0,94 € je Aktie) auszuschitten und den verbleiben-
den Betrag in Hohe von 322.220.633,85 € auf neue Rechnung
vorzutragen oder fiir weitere Dividenden auf zum Zeitpunkt der
Hauptversammlung dividendenberechtigte Aktien zu verwen-
den, die tber jene zum 31. Dezember 2015 hinausgehen.

Personalia

Im Berichtszeitraum gab es im Vorstand folgende personelle
Veranderungen: Mit Wirkung zum 1. April 2015 neu in den
Vorstand berufen wurden Thomas Zinnocker und Gerald
Klinck. Thomas Zinnécker tibernahm zugleich die Position des
Stellvertretenden Vorstandsvorsitzenden.

Neu in den Aufsichtsrat berufen wurden mit Wirkung zum

2. Juni 2015 Hendrik Jellema, Daniel Just und Gerhard Zeiler.
Mit Wirkung zum 1. November 2015 hinzu trat Dr. Ute Geipel-
Faber. Den Aufsichtsrat verlies mit Wirkung zum 31. Mai 2015
Manuela Better.

Nach der erfolgreichen Integration der GAGFAH, die er um-
fassend verantwortete, legte Thomas Zinnocker sein Vor-
standsmandat mit Wirkung zum 31. Januar 2016 nieder. Der
Aufsichtsrat dankt Thomas Zinnécker ausdriicklich fir die sehr
gute Zusammenarbeit wahrend des vergangenen Jahres. Mit
seiner Kompetenz und Fiihrungskraft hat Thomas Zinnécker
wesentlich zur erfolgreichen Integration der Portfolien im ver-
gangenen Jahr beigetragen.

Schlusswort
Wir danken dem Vorstand, den Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
tern sowie den Arbeitnehmervertretungen von Vonovia fir ihre

hervorragende Leistung, mit der sie erneut den grofden Erfolg
des Unternehmens im vergangenen Jahr ermdglicht haben.

Disseldorf, den 2. Marz 2016

Far den Aufsichtsrat

oo y

Dr. Wulf H. Bernotat, Vorsitzender
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Corporate Governance-Bericht

In der Erklarung zur Unternehmensfiihrung berichten wir
gemaf Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance
Kodex (DCGK) bzw. gemaf § 289a HGB ber die Prinzipien
der Unternehmensfiihrung und zur Corporate Governance.
Die Erklarung beinhaltet die Entsprechenserklarung, Angabe
zu Unternehmensfihrungspraktiken, die Beschreibung der
Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat sowie wesentli-
che Corporate Governance-Strukturen. Die Erklarung ist auch
auf der Internetseite unter www.vonovia.de der Offentlichkeit
zuganglich.

Grundlagen

Wir verstehen unter Corporate Governance die verantwor-
tungsbewusste Leitung und Uberwachung eines Unterneh-
mens. Vorstand und Aufsichtsrat bekennen sich umfassend
zu den Prinzipien der Corporate Governance. Die Grundsatze
sind Grundlage firr einen nachhaltigen Unternehmenserfolg
und damit Richtschnur fiir das Verhalten im Fiihrungs- und
Unternehmensalltag.

Eine gute Corporate Governance starkt das Vertrauen unserer
Aktionare, Geschaftspartner, Mitarbeiter und auch der Offent-
lichkeit in die Vonovia SE. Sie erhoht die Unternehmenstrans-
parenz und starkt die Glaubwdrdigkeit unserer Gruppe.
Vorstand und Aufsichtsrat wollen mit einer ausgewogenen
Corporate Governance die Wettbewerbsfahigkeit der Vonovia
SE sichern, das Vertrauen des Kapitalmarkts und der Offent-
lichkeit in das Unternehmen starken und den Unternehmens-
wert nachhaltig steigern.

Als grofse Immobiliengesellschaft sind wir uns der besonde-
ren Bedeutung unseres unternehmerischen Verhaltens fiir die
Gesellschaft bewusst. Deshalb bekennen wir uns auch zu den
wesentlichen Zielen und Grundsatzen der Initiative Corporate
Governance der deutschen Immobilienwirtschaft, deren Mit-
glied wir seit 14. November 2003 sind. Die Initiative ergénzt die
Corporate Governance-Grundsdtze um immobilienspezifische
Angaben und setzt sich damit fiir noch mehr Transparenz, ein
verbessertes Ansehen und eine gestarkte Wettbewerbsfahig-
keit der Immobilienbranche ein.

Entsprechenserklarung des Vorstands und des Aufsichts-
rats gem. § 161 AktG zur Unternehmensfiihrung nach dem
Deutschen Corporate Governance Kodex

Im Februar 2016 haben Vorstand und Aufsichtsrat die Entspre-
chenserklarung zu den Empfehlungen des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex nach § 161 AktG abgegeben und auf
der Webseite der Gesellschaft (www.vonovia.de) dauerhaft
offentlich zuganglich gemacht.

Mafistabe der Unternehmensfiihrung

Corporate Governance, das Handeln nach den Prinzipien ver-
antwortungsvoller, an nachhaltiger Wertschépfung orientierter
Unternehmensfiihrung, ist fiir die Vonovia Gruppe ein umfas-
sender Anspruch, der alle Bereiche des Unternehmens ein-
bezieht. Transparente Berichterstattung und Unternehmens-
kommunikation, eine an den Interessen aller am Unternehmen
interessierten Parteien ausgerichtete Unternehmensfihrung,
die vertrauensvolle Zusammenarbeit sowohl von Vorstand und
Aufsichtsrat als auch der Mitarbeiter untereinander sowie die
Einhaltung geltenden Rechts sind wesentliche Eckpfeiler der
Unternehmenskultur.
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Der Code of Conduct steckt den ethisch-rechtlichen Rahmen
ab, innerhalb dessen wir handeln und auf Erfolgskurs bleiben
wollen. Im Vordergrund steht ein fairer Umgang miteinander,
aber insbesondere auch ein fairer Umgang mit unseren
Mietern, Geschaftspartnern und Kapitalgebern. Der Code of
Conduct legt dar, wie wir unsere ethisch-rechtliche Verantwor-
tung als Unternehmen wahrnehmen und ist Ausdruck unserer
Unternehmenswerte.

Grundlegendes zur Unternehmensverfassung

Die Bezeichnung Vonovia umfasst die Vonovia SE und ihre
Konzerngesellschaften. Vonovia ist eine europaische Gesell-
schaft (SE) gemaf deutschem Aktiengesetz, SE-Gesetz und
SE-Verordnung mit dem Sitz in Disseldorf. Sie hat drei Organe:
Hauptversammlung, Aufsichtsrat und Vorstand. Deren Auf-
gaben und Befugnisse ergeben sich aus der SE-Verordnung
(SE-VO), dem Aktiengesetz und der Satzung. Die Aktionare
als die Eigentiimer des Unternehmens liben ihre Rechte in der
Hauptversammlung aus.

Die Vonovia SE ist nach dem sogenannten dualistischen
Fuhrungsprinzip mit einem Aufsichtsrat und einem Vorstand
organisiert. Im dualen Flihrungssystem sind Geschéftsleitung
und -kontrolle streng voneinander getrennt. Aufgaben und
Verantwortlichkeiten dieser beiden Organe sind gesetzlich im
AktG jeweils klar festgelegt.

In Ubereinstimmung mit den mafgeblichen Gesetzen, insbe-
sondere der SE-VO und dem SE-Beteiligungsgesetz, setzt sich
der Aufsichtsrat nur aus Vertretern der Aktionare zusammen.
Das hochste Vertretungsgremium der Arbeitnehmer ist der
Konzernbetriebsrat. Zudem wurde ein Betriebsrat auf Ebene
der Vonovia SE gebildet.

Vorstand und Aufsichtsrat einer in Deutschland bérsennotier-
ten Gesellschaft sind gesetzlich verpflichtet (S 161 AktG),
einmal jahrlich zu erklaren, ob den amtlich veréffentlichten und
zum Erklarungszeitpunkt mafdgeblichen Empfehlungen der Re-
gierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex
entsprochen wurde und wird. Die Unternehmen sind aufberdem
verpflichtet zu erklaren, welche Empfehlungen des Kodex nicht
angewendet wurden oder werden und warum nicht.

Der Vorstand berichtet in seiner Erklarung zugleich auch fir

den Aufsichtsrat, gemaf § 289 a HGB und gemaf Ziffer 3.10

Deutscher Corporate Governance Kodex (DCGK) lber wich-
tige Aspekte der Unternehmensfiihrung.

Hauptversammlung

Die Hauptversammlung entscheidet insbesondere tber die
Verwendung des Bilanzgewinns, die Entlastung der Mitglie-
der des Vorstands und des Aufsichtsrats, die Bestellung des
Abschlusspriifers, Satzungsanderungen sowie bestimmte
Kapitalmaftnahmen und wahlt Vertreter der Aktionare in den
Aufsichtsrat.

Der Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat bestellt, Gberwacht und berét den Vorstand
und ist in Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fiir
das Unternehmen unmittelbar eingebunden. Der Aufsichtsrat
bt seine Tatigkeit nach Maf gabe der gesetzlichen Bestim-
mungen, der Satzung, seiner Geschaftsordnung und seiner
Beschlisse aus. Er besteht aus zwolf Mitgliedern, die jeweils
fur vier Geschaftsjahre gewahlt werden. Der Aufsichtsrat tiber-
wacht kontinuierlich die Geschaftsfiihrung und begleitet den
Vorstand beratend.

Dem Aufsichtsrat soll insgesamt eine nach seiner Einschatzung
angemessene Anzahl unabhangiger Mitglieder angehéren.

Ein Aufsichtsratsmitglied ist insbesondere dann nicht als un-
abhangig anzusehen, wenn es in einer personlichen oder einer
geschaftlichen Beziehung zu der Gesellschaft, deren Organen,
einem kontrollierenden Aktiondr oder einem mit diesem ver-
bundenen Unternehmen steht, die einen wesentlichen und
nicht nur voriibergehenden Interessenkonflikt begriinden kann.

Die vorstehenden Regeln sind bei Vorschlagen an die Haupt-
versammlung zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern zu
berlcksichtigen. Es soll auch auf Vielfalt (Diversity) geachtet
werden. Kandidatenvorschlage fiir den Aufsichtsratsvorsitz
sollen den Aktionaren bekanntgegeben werden.

Der Aufsichtsrat prift den Jahresabschluss und den Lagebe-
richt und stellt diesen fest. Er priift den Vorschlag fiir die Ver-
wendung des Bilanzgewinns sowie den Konzernabschluss und
den zusammengefassten Lagebericht auf Grundlage des vor-
bereitenden Berichts des Prifungsausschusses und bestatigt
diese. Uber das Ergebnis der Priifung berichtet der Aufsichtsrat
schriftlich an die Hauptversammlung.

Dem Aufsichtsrat sitzt ein unabhangiges Mitglied vor. Gleiches
gilt fur die Ausschisse, die der Aufsichtsrat gebildet hat (vgl.
S.66f.).
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Der Aufsichtsratsvorsitzende leitet die Sitzungen und koordi-
niert die Kommunikation. Die Mitglieder des Aufsichtsrats ha-
ben grundsatzlich gleiche Rechte und Pflichten. Beschliisse des
Aufsichtsrats werden vor allem in den Aufsichtsratssitzungen,
bei Bedarf aber auch im schriftlichen Verfahren oder im Wege
sonstiger Kommunikation gefasst. Halbjahrlich finden mindes-
tens drei Sitzungen statt. Daneben kann im Bedarfsfall und auf
Grundlage der Geschaftsordnung des Aufsichtsrats jederzeit
auf Antrag eines Mitglieds oder des Vorstands eine Sitzung
des Aufsichtsrats oder seiner Ausschiisse einberufen werden.
Im Geschéftsjahr 2015 hat der Aufsichtsrat - einschlieflich
Telefonkonferenzen - sechzehnmal getagt.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats miissen insgesamt Uber die
zur ordnungsgemafien Wahrnehmung ihrer Aufgaben erfor-
derlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen
verfligen. Jedes Aufsichtsratsmitglied achtet darauf, dass ihm
fur die Wahrnehmung seines Mandats ausreichend Zeit zur
Verfligung steht. Zur Wahl in den Aufsichtsrat sollen in der
Regel nur Personen vorgeschlagen werden, die im Zeitpunkt
der Wahl das flinfundsiebzigste Lebensjahr noch nicht voll-
endet haben. Als Regelgrenze flir die Zugehorigkeitsdauer zum
Aufsichtsrat ist ein Zeitraum von 15 Jahren festgelegt.

Mindestens ein unabhangiges Mitglied des Aufsichtsrats muss
iber Sachverstand auf den Gebieten Rechnungslegung oder
Abschlussprtifung verfligen (§ 100 Abs. 5 AktG).

Ein Aufsichtsratsmitglied, das aufberdem dem Vorstand einer
borsennotierten Gesellschaft angehort, soll neben dem Auf-
sichtsratsmandat in der Gesellschaft nicht mehr als zwei wei-
tere Aufsichtsratsmandate in bérsennotierten Gesellschaften
oder in Aufsichtsgremien von Gesellschaften, die vergleichbare
Anforderungen stellen, wahrnehmen, die nicht dem Konzern
derjenigen Gesellschaft angehdéren, in der die Vorstandstatig-
keit ausgeiibt wird. Aufsichtsratsmitglieder sollen keine
Organfunktionen oder Beratungsaufgaben bei wesentlichen
Wettbewerbern des Unternehmens wahrnehmen.

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat bildet aus seiner Mitte einen Préasidial- und
Nominierungsausschuss, einen Priifungsausschuss und einen
Finanzausschuss. Weitere Ausschiisse werden bei Bedarf
gebildet. Ausschisse bestehen aus mindestens vier Mitglie-
dern des Aufsichtsrats. Die Ausschiisse bereiten Themen vor,
die im Aufsichtsrat zu besprechen bzw. zu beschliefsen sind.
Dariber hinaus fassen sie Beschliisse stellvertretend fir den
Gesamtaufsichtsrat. Grundlage flir die Ausschussarbeit war
die Ubertragung von Aufgaben und Kompetenzen im Rahmen
der gesetzlichen Vorgaben.

Der Prasidial- und Nominierungsausschuss besteht aus dem
Vorsitzenden des Aufsichtsrats und vier weiteren vom Auf-
sichtsrat zu wahlenden Mitgliedern. Der Vorsitzende des Auf-
sichtsrats ist Vorsitzender des Prasidial- und Nominierungs-
ausschusses. Gegenstand dieses Ausschusses ist insbesondere
die Vorbereitung der Bestellung von Vorstandsmitgliedern, die
Beratung des Verglitungssystems, die Verteilung von Zustan-
digkeiten und die Entscheidung im Falle von Rechtsgeschéften
gegenlber Vorstandsmitgliedern und Interessenkonflikten.

Der Aufsichtsrat bestellt eines der Mitglieder des Priifungs-
ausschusses zum Vorsitzenden des Prifungsausschusses. Bei
der Wahl der Ausschussmitglieder soll der Aufsichtsrat darauf
achten, dass der Vorsitzende des Priifungsausschusses tiber
besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von
Rechnungslegungsgrundsatzen und internen Kontrollverfahren
verfligt. Der Ausschussvorsitzende soll unabhangig und kein
ehemaliges Vorstandsmitglied der Gesellschaft sein, dessen
Bestellung weniger als zwei Jahre vor seiner Bestellung zum
Vorsitzenden des Prifungsausschusses endete. Der Aufsichts-
ratsvorsitzende soll nicht den Vorsitz im Priifungsausschuss
innehaben.

Der Pritfungsausschuss befasst sich insbesondere mit der
Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses, der Wirk-
samkeit des internen Kontrollsystems, des Risikomanage-
mentsystems und des internen Revisionssystems, der Ab-
schlussprifung, hier insbesondere der Unabhéngigkeit des
Abschlusspriifers, der vom Abschlusspriifer zusatzlich er-
brachten Leistungen, der Erteilung des Prifungsauftrags an den
Abschlussprifer, der Bestimmung von Priifungsschwerpunkten
und der Honorarvereinbarung sowie - falls kein anderer Aus-
schuss damit betraut ist - der Compliance.
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Der Prifungsausschuss bereitet die Beschliisse des Aufsichts-
rats tiber den Jahresabschluss (und ggf. den Konzernab-
schluss) und die Vereinbarungen mit dem Abschlussprifer
(insbesondere die Erteilung des Priifungsauftrags, die Bestim-
mung von Prifungsschwerpunkten und die Honorarverein-
barung) vor. Der Priifungsausschuss trifft geeignete Maf3-
nahmen, um die Unabhéngigkeit des Abschlussprifers
festzustellen und zu tiberwachen. Der Priifungsausschuss
beschlieft anstelle des Aufsichtsrats tiber die Zustimmung zu
Vertragen mit Abschlusspriifern tiber zuséatzliche Beratungs-
leistungen, soweit diese Vertrage nach der Satzung oder der
Geschéftsordnung fiir den Vorstand der Zustimmung bedtirfen.

Der Finanzausschuss bereitet die Beschliisse des Aufsichtsrats
Uber folgende Angelegenheiten vor:

a) Grundsatze fur Finanzierung und Investitionen, einschlief-
lich Kapitalstruktur der Konzerngesellschaften und Dividen-
denzahlungen;

b) Grundséatze der Akquisitions- und Verdufserungspolitik,
einschlieflich des Erwerbs und der Veraufberung einzelner
Beteiligungen von strategischer Bedeutung.

Der Finanzausschuss beschliefst anstelle des Aufsichts-

rats insbesondere allgemeine Leitlinien und Grundsatze zur
Umsetzung der Finanzstrategie, einschlief3lich Umgang mit
Waéhrungsrisiken, Zins-, Liquiditats- und anderen Finanzrisiken
und Umgang mit Kreditrisiken und Umsetzung der Fremdfinan-
zierungsgrundsétze, sowie Uber wesentliche Geschéafte hin-
sichtlich der Verauferung von Immobilien, der Gewahrung von
Sicherheiten, Erwerb und Griindung von Tochtergesellschaften
sowie Uber die Aufnahme von Finanzierungen.

Der Vorstand

Der Vorstand leitet das Unternehmen gemeinschaftlich und in
eigener Verantwortung und zum Wobhle des Unternehmens-
interesses unter Beachtung der anwendbaren Rechtsvorschrif-
ten, der Satzung und der Geschéftsordnungen. Dies beinhaltet
die Berlicksichtigung der Belange der Aktionare, der Arbeit-
nehmer und der sonstigen dem Unternehmen verbundenen
Gruppen und interessierten Parteien.

Der Vorstand, der aus mindestens zwei Personen bestehen
muss, wird vom Aufsichtsrat bestellt, wobei die Amtszeit sechs
Jahre nicht tiberschreiten darf. Dabei wird er vom Aufsichtsrat
Uberwacht und beraten. Er hat sich eine Geschéaftsordnung
gegeben und Uber seine Geschéftsverteilung in Abstimmung
mit dem Aufsichtsrat beschlossen. Der Vorstand hat einen
Vorstandsvorsitzenden, der die Arbeit des Vorstands koor-
diniert und diesen gegentiber dem Aufsichtsrat vertritt. Der
Vorstandsvorsitzende verfiigt Giber ein Vetorecht zu Vorstands-
beschliissen.

Dem Vorstand gehoren Rolf Buch (Vorstandsvorsitzender)
sowie Klaus Freiberg, Dr. A. Stefan Kirsten und Gerald Klinck
an. Weitere Informationen finden sich im Geschaftsbericht
2015 auf Seite 64 ff.

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat regelmafig, zeitnah
und umfassend entsprechend den Grundsatzen einer gewis-
senhaften und getreuen Rechenschaft nach Maftgabe des Ge-
setzes und der vom Aufsichtsrat festgelegten Berichtspflichten.

Der Vorstand legt die strategische Ausrichtung des Unter-
nehmens fest, stimmt sie mit dem Aufsichtsrat ab und

setzt sie um. Der Vorstand sorgt auch fiir die Einhaltung der
gesetzlichen Bestimmungen und die Einhaltung der unter-
nehmensinternen Richtlinien. Der Vorstand sorgt ferner fir
die Einhaltung eines angemessenen Risikomanagement- und
Risikocontrollingsystems.

Er legt dem Aufsichtsrat aufberdem die Konzernplanung fir
das kommende Geschéftsjahr sowie die mittelfristige und
strategische Planung vor. Uber wichtige Ereignisse, die fiir die
Beurteilung der Lage und der Entwicklung oder fiir die Leitung
des Unternehmens von wesentlicher Bedeutung sind, sowie
tiber etwaige auftretende Mangel in den Uberwachungssyste-
men unterrichtet der Vorstand den Aufsichtsratsvorsitzenden
unverziglich.

Der Vorstand bedarf bei bestimmten, wichtigen Geschéaften
der Zustimmung des Aufsichtsrats. Geschafte und Mafinah-
men, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedirfen, werden
dem Aufsichtsrat rechtzeitig vorgelegt.
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Die Vorstandsmitglieder sind verpflichtet, Interessenkonflikte
dem Aufsichtsrat gegenliber unverziglich offenzulegen und die
anderen Vorstandsmitglieder hierliber zu informieren.

Die Vorstandsmitglieder unterliegen einem umfassenden
Wettbewerbsverbot. Vorstandsmitglieder diirfen Nebentatig-
keiten, insbesondere Aufsichtsratsmandate in konzernfrem-
den Gesellschaften, nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats
Ubernehmen.

Wesentliche Geschéfte zwischen dem Unternehmen einerseits
und den Vorstandsmitgliedern sowie ihnen nahestehenden
Personen oder ihnen personlich nahestehenden Unternehmun-
gen andererseits bediirfen der Zustimmung des Aufsichtsrats.
Im Vergiitungsbericht wird auf entsprechende Beziehungen
verwiesen.

Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Vorstand stimmt die strategische Ausrichtung des
Unternehmens mit dem Aufsichtsrat ab und erértert mit ihm
turnusmafdig den Stand der Umsetzung der Unternehmens-
strategie. Aufberdem unterrichtet der Vorstand den Aufsichts-
rat regelmafig schriftlich und mtindlich unter anderem tber
den Gang der Geschéfte und die Lage des Unternehmens. So
erhalt der Aufsichtsrat zeitnah und regelméaftig vom Vorstand
detaillierte Unterlagen zur wirtschaftlichen Entwicklung und
zur aktuellen Unternehmenssituation sowie halbjdhrlich einen
Risikomanagementbericht, der sich mit den wichtigsten Risiken
fur das Geschaft der Vonovia SE auseinandersetzt. Auf der
Grundlage dieser Berichterstattung tiberwacht der Aufsichtsrat
die Geschaftsfiihrung des Vorstands.

Vermeidung von Interessenkonflikten
Interessenkonflikte von Vorstands- oder Aufsichtsratsmitglie-

dern, die dem Aufsichtsrat unverziiglich offenzulegen sind,
traten im Geschéaftsjahr nicht auf.

Umsetzung des Gesetzes zur Férderung des Anteils weiblicher
Fiihrungskrafte

Das ,Gesetz fur die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und
Ménnern an Fiihrungspositionen in Privatwirtschaft und im
6ffentlichen Dienst” verpflichtet mitbestimmte und gleichzeitig
borsennotierte Unternehmen zu einer fixen Geschlechterquote
von 30 % flir neu zu besetzende Aufsichtsratsposten. Dartiber
hinaus verpflichtet das Gesetz bérsennotierte oder mitbestim-
mungspflichtige Unternehmen dazu, sich eigene Zielgrofien
zur Erhéhung des Frauenanteils in Aufsichtsraten, Vorstanden
und obersten Managementebenen zu setzen.

Vorstand und Aufsichtsrat der Vonovia SE als borsennotiertes,
aber nicht mitbestimmungspflichtiges Unternehmen haben in
ihren Sitzungen am 29. Juni 2015 bzw. am 27. Juli 2015 Uber die
Zielgrofbe zum Frauenanteil in den Organen und Fiihrungsebe-
nen beraten und festgehalten:

Die Gesellschaft besteht unterhalb des Vorstands aus einer
Fuihrungsebene. Deshalb war die Zielgréfenverpflichtung
lediglich fiir diese, 20 Personen umfassende Ebene durch den
Vorstand zu bestimmen. Ausgehend von einem 20 %-Frauen-
anteil im Beschlusszeitpunkt soll die Quote nach dem ersten
Festlegungszeitraum bis zum 30. Juni 2017 auf 25 % steigen.

Der Aufsichtsrat hat unter Berlicksichtigung der rechtlichen
und wirtschaftlichen Gegebenheiten der Gesellschaft fir die
Frauenquote im Vorstand entschieden, diese bis zum 30. Juni
2017 bei 0% zu belassen. Fiir den Aufsichtsrat, er besteht aus
zwOlf Mitgliedern, wurde ein zu erreichender Frauenanteil
von 25 %, also drei Frauen, festgesetzt. Die Zahl der Frauen im
Aufsichtsrat betrug bis zum 1. November 2015 zwei, danach
drei Frauen.

Transparenz

Aktiondre kdnnen sich auf unserer Internetseite rechtzeitig und
umfassend Uber unser Unternehmen informieren und aktuelle
wie auch historische Unternehmensdaten abrufen. Vonovia
veroffentlicht dort unter anderem regelméfiig die gesamte
Finanzberichterstattung, wesentliche Informationen tber die
Organe der Gesellschaft, ihre Corporate-Governance-Doku-
mentation, ad-hoc-pflichtige Informationen, Pressemitteilun-
gen sowie gemaf § 15a WpHG meldepflichtige Wertpapierge-
schafte (Directors’ Dealings).
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Unsere Aktionare konnen ihr Stimmrecht selbst oder durch
einen Bevollmachtigten ihrer Wahl oder aber durch einen
weisungsgebundenen, von der Gesellschaft bestellten Vertre-
ter ausliben. Unsere Aktionare haben auch die Moglichkeit ihre
Stimmen im Wege der Briefwahl abzugeben; die Einzelheiten
hierzu sind in der jeweiligen Einladung zur Hauptversammlung
dargestellt. Die gesamte Dokumentation zur Hauptversamm-
lung sowie die Moglichkeit zur Vollmacht- und Weisungser-
teilung an den Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft sowie
zur Abgabe der Briefwahl sind auf der Internetseite fiir jeden
Aktionér rechtzeitig verfigbar.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft ist der von der
Hauptversammlung gewahlte Abschlussprifer und Konzern-
abschlussprtifer. Den Jahresabschluss der Vonovia SE stellen
wir nach den Vorschriften des HGB und des AktG auf, den
Konzernabschluss in Ubereinstimmung mit den in der EU
anzuwendenden International Financial Reporting Standards
(IFRS). Zusatzlich stellen wir entsprechend den Anforderungen
des HGB und des AktG einen zusammengefassten Lagebericht
auf. Die Rechnungslegung liegt in der Verantwortung des Vor-
stands. Der Jahresabschluss und der Konzernabschluss sowie
der zusammengefasste Lagebericht werden vom Aufsichtsrat
geprift und festgestellt bzw. gebilligt.

Neben dieser Rechnungslegung flir das Gesamtjahr erstellen
wir flir das erste bis dritte Quartal jeweils einen Quartalsbe-
richt nach den Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes,
der vor seiner Veroffentlichung mit dem Priifungsausschuss

des Aufsichtsrats diskutiert wird.

Vonovia unterliegt gemaf den einschlagigen Regelungen des
Aktien- und Handelsrechts besonderen Anforderungen an ein
unternehmensinternes Risikomanagement. Daher reicht unser
Risikomanagement von der Risikoinventur Gber die Risiko-
analyse und -bearbeitung bis hin zur Risikobehebung. Gemaf’
dem flir borsennotierte Unternehmen geltenden § 317 Abs. 4
HGB beurteilt KPMG das Risikofriiherkennungssystem als Teil
des Risikomanagementsystems im Rahmen der Abschluss-
prifung.

Dariiber hinaus dokumentieren wir unternehmensweit
einheitlich die internen Kontrollmechanismen und bewerten
regelmafdig ihre Effektivitat. Unser Abschlusspriifer hat dem
Management und dem Aufsichtsrat keine im Verlauf der Ab-
schlussprifung erkannten bedeutsamen Schwéachen des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems berichtet.

Im zusammengefassten Lagebericht geben wir entsprechend
den Berichtspflichten gemaf §§ 289 Abs. 5, 315 Abs. 2 Nr. 5
HGB umfassend Auskunft tiber die wesentlichen Merkmale
des internen Kontroll- und Risikomanagementsystems im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess und den Konzern-
rechnungslegungsprozess.
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Zusammengetasster
Lagebericht

Durch Zukiufe und durch
organisches Wachstum haben wir
unser Ergebnis deutlich gesteigert.
Gleichzeitig haben wir die Qualitit
unserer Wohnungen weiter
verbessert. Diesen Weg wollen wir
auch 2016 fortsetzen.
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Grundlagen des Konzerns

Unternehmen und Geschiftsmodell
Das Unternehmen

Vonovia ist ein modernes, leistungsfahiges Dienstleistungs-
unternehmen, das Menschen bundesweit ein Zuhause gibt und
in der Wohnungswirtschaft Impulse setzt. Vonovia bietet ihren
Kunden bezahlbaren Wohnraum und wohnungsnahe Dienst-
leistungen aus einer Hand. Durch die effiziente Bewirtschaf-
tung der Wohnungen kann Vonovia den Mietern bezahlbaren
Wohnraum mit modernen Leistungen anbieten und zugleich
ein verlasslicher Partner fir die 6ffentlichen Interessengruppen
und langfristig orientierte Anleger sein.

Vonovia ist gemessen am Verkehrswert des Portfolios und der
Anzahl an Wohneinheiten das grofste deutsche Wohnungs-
unternehmen im privatwirtschaftlichen Sektor. Auf tibernatio-
naler Ebene ist Vonovia, gemessen am Verkehrswert des
Portfolios, das zweitgrofte borsennotierte Immobilienunter-
nehmen Kontinentaleuropas. Zum 31. Dezember 2015 umfasste
das Portfolio der Gruppe 357117 Wohneinheiten, 89.746 Gara-
gen und Stellplatze sowie 3.399 Gewerbeeinheiten mit einem
Gesamtverkehrswert in Hohe von rund 24 Mrd. €.

Das Portfolio von Vonovia befindet sich vornehmlich in zusam-
menhangenden Siedlungen, verteilt auf etwa 770 Stadte und
Gemeinden in Deutschland. Die Anliegen der Kunden werden
vor Ort durch eigene Objektbetreuer, Mitarbeiter im Garten-
und Landschaftsbau fir die Auftenanlagen und die unter-
nehmenseigene Handwerkerorganisation wahrgenommen,

um Kundennéghe und einen bedarfsgerechten, schnellen und
zuverladssigen Service sicherzustellen. Vonovia beschaftigte
zum 31. Dezember 2015 6.368 Mitarbeiter.

Vonovia investiert nachhaltig in Instandhaltung, Modernisie-
rung und den seniorenfreundlichen Umbau ihrer Gebaude. Vor
Ort unterstiitzt das Unternehmen tiber Kooperationen auch

soziale und kulturelle Projekte, die das nachbarliche Gemein-
schaftsleben bereichern. Aufserdem tbernimmt unser Unter-
nehmen durch seine Investitionsprogramme stadtebauliche
und gesellschaftliche Verantwortung.

Parallel zur nachhaltig erfolgreichen und modernen Bewirt-
schaftung entwickelt unser Konzern seinen Immobilienbestand
durch Akquisitionen und Verkaufe gezielt weiter. Die mit den
neu erworbenen Portfolien verbundenen Ziele liegen in einer
gesamthaften Starkung der regionalen Prasenz in Deutschland,
in der Realisierung operativer und finanzieller Skaleneffekte
sowie in einer Optimierung der Strukturen.

In der Verfolgung der Extension-Strategie heben wir Poten-
ziale durch die Ausschopfung von Produkt- und Serviceinno-
vationen. So bauen wir unsere Leistungen zunehmend weiter
aus, indem wir Services rund um die Immobilie anbieten, die
entweder eine Vertiefung unserer Wertschépfungskette oder
eine Erweiterung bzw. Verbesserung des Serviceangebots fiir
unsere Kunden beinhalten. Somit arbeiten wir nachhaltig an
der Verbesserung unserer Kundenzufriedenheit.

Die Geschichte von Vonovia ist wichtig fiir das Verstandnis
des Unternehmens und des heutigen Geschaftsmodells: Die
Vorlauferunternehmen gehen zuriick bis auf das Jahr 1848,
dem Griindungsjahr von Raab Karcher. Die Wurzeln reichen
bis in die Phase des gemeinniitzigen Wohnungsbaus zurtick,
also jenem Wohnungsbau, der Arbeitern, Angestellten und
Beamten Uber Wohnungsgesellschaften und Genossenschaf-
ten preisglinstigen Wohnraum bereitstellte. Damit befinden
sich im Bestand von Vonovia viele Siedlungen, die in ihrer Zeit
modellhaft waren und heute unter Denkmalschutz stehen.

Das Wohnen in sogenannten Arbeitersiedlungen bedeutete
tber erschwingliche Wohnraumpreise hinaus ein kollektives
Zusammenleben unter Arbeitskollegen und Nachbarn. Ge-
meinschaftsgefiihl und Fiirsorge bestimmten das Miteinander.
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Vonovia Geschichte

1932 1923
1918 1895
1 . ) Griindung Griindung Woh-
Gigl;:anie Grundu&gR\L/J\;bana n Deutschbau (Post, nungsbaugesellschaft
Reichswehr) Ruhr-Niederrhein
mbH Essen
WOBA Holding
GmbH
1848
P Raab Karcher 1948
GBH Acquisition ab 1910 Griindung Wohnbau
GmbH Veba Immobilien Rhein-Main (komm.
Bedienstete)
2001
GAGFAH Vitus DeWAG Viterra Heimbau RWE (B(zrr?dnedsueri]fest?alf?n-
vermogen)
SUDEWO Vonovia

heute

Diese historischen Werte sollen sich auch zukinftig im Leitbild
von Vonovia widerspiegeln.

Zur Geschichte von Vonovia gehért auch die Phase, in der die
Wohnungsportfolien durch Privatisierung in die Hande von
Finanzinvestoren tbergingen. Durch diese Entwicklungen in
den 1990er Jahren erfuhr der deutsche Wohnungsmarkt insge-
samt einen nachhaltigen Wandel. Eine Ausprégung war, dass
das Verhaltnis zwischen dem grundlegenden Bediirfnis der
Mieter nach sicherem und bezahlbarem Wohnen und Inves-
torenrendite in eine Schieflage geriet. Das durch die Private-
Equity-Investoren verfolgte Geschéftsmodell hat schlussend-
lich in der Wohnungswirtschaft nachhaltig nicht den erhofften
Erfolg zeigen kdnnen.

Mit dem Bérsengang der Deutschen Annington Immobilien SE
im Jahr 2013 startete die aktuelle Ara in der Unternehmens-
historie: Seitdem steht unser Konzern fir ein modernes, leis-
tungsfahiges Dienstleistungsunternehmen in der Wohnungs-
wirtschaft, das mit seiner integrierten und skalierbaren
Unternehmensplattform im Markt Impulse setzt und Menschen
ein Zuhause gibt. Mit ihrem leistungsféhigen Organisations-
modell, optimierten Prozessen, der Fokussierung auf den
Servicegedanken sowie einer klaren Investitionsstrategie kann
Vonovia profitabel wachsen und fiir ihre Aktionéare eine nach-
haltige Rendite erzielen.

Im Anschluss an den Bérsengang stiegen die bisherigen Finanz-
investoren sukzessive aus dem Investment an der damaligen
Deutschen Annington Immobilien SE aus. Es folgten die Inte-
gration verschiedener Wohnungsportfolien (Vitus, DeWAG,
Franconia) sowie durch die Eintragung im Handelsregister von
Diisseldorf am 6. Marz 2015 der Vollzug des Ubernahmeange-
bots fir alle Aktien der GAGFAH S.A. Mit Wirkung zum 8. Juli
2015 schloss sich der Erwerb der SUDEWO-Gruppe an.

Mit Wirkung vom 3. September 2015 legte unser Konzern sei-
nen bisherigen Namen Deutsche Annington Immobilien SE ab.
Seitdem fuihren wir den Namen Vonovia SE. Die Eintragung ins
Handelsregister erfolgte bereits Ende August 2015.

Der neue Name und das damit verbundene Corporate Design,
der petrolfarbene Schriftzug Vonovia, stehen fiir das neue
Verstandnis von Vonovia, welches sich auch in einem klar
formulierten Unternehmensleitbild ausdrickt. Es stellt einen
ausgewogenen Gleichklang zwischen den Interessengruppen
von Vonovia sicher: Dies sind die Kunden, die Mitarbeiter, die
Lieferanten, die Investoren und die Offentlichkeit.

Die Unternehmensstrategie und das Unternehmensleitbild sind
untrennbar miteinander verwoben. Die Strategie von Vonovia
besteht aus fiinf Saulen: der Property-Management-Strategie,
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der Portfolio-Management-Strategie, der Extension-Strategie,
der Akquisitions- und der Finanzierungsstrategie.

Seit dem 3. September 2015 fihrt auch die Deutsche Borse die
Vonovia SE unter neuem Namen und dem neuen Kirzel VNA.
Zudem entschied die Deutsche Bérse am 3. September 2015
auf Empfehlung des Arbeitskreises Aktienindizes, dass die
Vonovia SE mit Wirkung zum 21. September 2015 vom Bérsen-
segment MDAX in den DAX wechselt. Damit ist in der deut-
schen Borsenhistorie erstmals ein Immobilienunternehmen im
deutschen Leitindex vertreten. Der Aufstieg verschafft nicht
nur unserem Unternehmen, sondern auch der Immobilien-
branche als einem wichtigen Wirtschaftszweig mehr Sichtbar-
keit und Aufmerksamkeit.

Die Aktien der Vonovia SE befinden sich nach Definition

der Deutschen Borse heute zu rund 92,16 % im Streubesitz.
Entsprechend der langfristigen strategischen Ausrichtung der
Vonovia SE sind auch die grofsten Einzelaktionare langfristig
ausgerichtete Pensionskassen und Fonds. Die Marktkapitali-
sierung betrug zum 31. Dezember 2015 rund 13,3 Mrd. €. Neben
dem DAX ist die Vonovia SE in den internationalen Indizes
STOXX Europe 600, MSCI Germany, GPR 250 sowie EPRA/
NAREIT Europe gelistet.

Vonovia ist in Deutschland anséssig. Der eingetragene Firmen-
sitz ist Dusseldorf. Die Hauptgeschaftsstelle befindet sich in
Bochum, Philippstrafse 3.

Die Muttergesellschaft Vonovia SE nimmt im Konzern die
Funktion der Managementholding wahr. In dieser Funktion ist
sie fur die Festlegung und Verfolgung der Gesamtstrategie und
ihre Umsetzung in unternehmerische Ziele verantwortlich. Sie
Ubernimmt fiir die Gruppe Bewirtschaftungs-, Finanzierungs-,
Dienstleistungs- und Koordinationsaufgaben. Zudem verant-
wortet sie das Flihrungs-, Steuerungs- und Kontrollsystem
sowie das Risikomanagement. Zur Wahrnehmung dieser
Managementfunktionen hat Vonovia eine Reihe von Service-
gesellschaften gegriindet. Sie biindeln bestimmte Funktionen
wie zum Beispiel den zentralen und den lokalen Kundenser-
vice. Durch die Btindelung der Unternehmensfunktionen auf
der einheitlichen Bewirtschaftungsplattform erzielt Vonovia
Harmonisierungs-, Standardisierungs- und Skaleneffekte und
erspart somit den Konzerngesellschaften das Unterhalten
eigener Funktionen.

Ubernahmeangebot an die Deutsche Wohnen AG
Am 14. Oktober 2015 hat Vonovia den Aktionaren der Deutschen

Wohnen AG ein 6ffentliches Ubernahmeangebot unterbreitet.
Dieses wurde von der Bundesanstalt fuir Finanzdienstleis-

tungsaufsicht (BaFin) am 1. Dezember 2015 genehmigt. Die
kartellrechtliche Freigabe erfolgte am 7. Dezember 2015.

Mit Ablauf der Annahmefrist am 9. Februar 2016 hatten sich
insgesamt weniger Aktionére fiir die Annahme des Ubernah-
meangebotes entschieden, als dies nach den Annahmebedin-
gungen erforderlich war.

Leitbild der Vonovia Gruppe

Unternehmensleitbild, die Grundsétze des Handelns

Das Unternehmensleitbild von Vonovia ist das Fundament und
der grundsatzliche Rahmen fiir unser Handeln. Das Leitbild ist
in einem strukturierten Entwicklungsprozess durch Vorstand
und Fuhrungskréfte unter Einbeziehung des Betriebsrats tber
mehr als zwolf Monate entstanden. Dabei war die Ausge-
wogenheit zwischen den Interessen aller Anspruchsgruppen
oberste Richtschnur. Das Leitbild tbt fir die Handelnden eine
Orientierungs- und Motivierungsfunktion sowie eine Legitimie-
rungsfunktion aus.

Die drei Bausteine des Leitbilds beantworten zentrale Fragen
der Existenz des Unternehmens. Die Mission definiert unsere
Daseinsberechtigung und unseren Auftrag. Wohin wir wollen
und wie wir wahrgenommen werden wollen, legt die Vision
fest. Die Werte bestimmen die Form unserer Zusammenarbeit
und geben Orientierung in der Fihrungskultur.

Mission

In seiner Mission formuliert das Leitbild das Kerngeschaft des
Unternehmens und seinen Auftrag gegenliber den Anspruchs-
gruppen. Als fithrendes Immobilienunternehmen ist es der
Anspruch von Vonovia, den Menschen ein Zuhause zu geben:

Wohnen ist die Grundlage unseres Geschafts, das wir
durch Kompetenz und Finanzkraft stetig weiterentwickeln,
um Impulse in der Wohnungswirtschaft zu setzen.

Wir bieten unseren Kunden bedarfsgerechtes, bezahlbares
Wohnen in Verbindung mit wohnungsnahen Diensten und
einem verlasslichen Service.

Wir bieten hohe Kundenorientierung und ein skalierbares
Geschaftsmodell mit dem Ziel der Qualitatsfihrer in unse-
rem Markt zu sein.

Vision

Das Leitbild beinhaltet eine Zukunftsvorstellung dariiber, wie
Vonovia perspektivisch von ihren Anspruchsgruppen wahrge-
nommen werden will: Unser Ziel ist es, ein von allen Partnern
geschatzter Gestalter in der Wohnungswirtschaft zu sein.
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Gegeniber der Gesellschaft handeln wir nach dem Grund-
satz ,Wohneigentum verpflichtet” und orientieren uns an den
drei Dimensionen von Nachhaltigkeit: sozial, 6kologisch und
wirtschaftlich verantwortlich. Unseren Kunden bieten wir
mehr als Wohnen. Bei Vonovia finden sie ein Zuhause fir die
ganze Familie. Wir sind verlasslich da, wenn unsere Kunden
uns brauchen. Mitarbeiter sollen sich mit Vonovia als ihrem
Unternehmen durch gelebten Teamgeist, langfristige Orientie-
rung, Wertschatzung und immer wieder neue Herausforderun-
gen identifizieren. Kapitalgebern bietet das Unternehmen eine
nachhaltige und angemessene Rendite. Fiir unsere Lieferanten
sind wir ein anspruchsvoller und fairer Partner.

Werte

Unser Handeln basiert auf unseren Werten, die sich am Bild
des Unternehmers orientieren und eng mit Verantwortung,
Transparenz und Freiraum verbunden sind. Das Leitbild for-
muliert sieben Werte, die unsere Zusammenarbeit bestimmen
und an denen wir unser Handeln ausrichten.

Die Werte sind Leistungsbereitschaft, Pragmatismus, Verant-
wortung, Kundenorientierung, Innovationsfreudigkeit, Wert-
schatzung und Teamgeist. Sie gelten fur alle Mitarbeiter und
Fuhrungskrafte.

Auf Grundlage der Werte entwickelten der Vorstand und die
erste Fiihrungsebene im Rahmen des Leitbildprozesses das
Fuhrungsverstandnis. Danach haben Fiihrungskrafte eine be-
sondere Verantwortung durch ihre Vorbildfunktion: Sie sollen
Orientierung geben, ihre Mitarbeiter férdern und motivieren,
die weitere Entwicklung vorantreiben und Entscheidungen
treffen.

Ziele und Strategie

Rahmenbedingungen des deutschen Wohnungsmarkts

Im Dezember 2015 lebten in Deutschland geschatzt 81,9
Millionen Menschen. Dabei zeichnen sich fiir Deutschland drei
grundlegende demografische Trends ab:

(i) auflange Sicht ein Rickgang der Bevolkerung,

(ii) ein Anstieg der Zahl der Haushalte bei gleichzeitiger Ver-
ringerung der durchschnittlichen Haushaltsgréfbe und

(iii) ein steigender Altersdurchschnitt der Bevolkerung.

Zwischen 2000 und 2010 ging die deutsche Bevélkerung um
rund 0,8 % zuriick. Prognosen sagen langfristig eine Fortset-
zung dieses Trends voraus. Entgegen dem prognostizierten
langfristigen Bevolkerungsriickgang erhéhte sich die Bevolke-
rungszahl in Deutschland im Jahr 2015 im flinften Jahr in Folge,

vermutlich erneut im Wesentlichen durch die starke Zuwan-
derung. In Abh&ngigkeit von der angenommenen Nettozuwan-
derung wird die Bevolkerungszahl voraussichtlich noch einige
Jahre weiter ansteigen, bevor sie wieder zurlickgeht. Prognosen
besagen, dass die Bevolkerungszahl friihestens 2023 wieder
unter das Niveau von 2013 fallen wird.

Gleichzeitig nahm die Zahl der Haushalte in Deutschland in
den letzten Jahren zu. Im Jahr 2014 gab es in Deutschland 40,2
Millionen Haushalte gegentiber 39,9 Millionen im Jahr 2013 und
39,7 Millionen im Jahr 2012. Vorhersagen sprechen von einem
weiteren Anstieg der Zahl der Haushalte um 3% zwischen 2012
und 2030. Die durchschnittliche Gréfte deutscher Haushalte
verringerte sich dabei auf 2,01 Personen im Jahr 2014 gegen-
tber 26 im Jahr 2000, was sich in einem Anstieg der Zahl

der Ein- und Zweipersonenhaushalte und einem Riickgang

bei den Drei- und Vier- und Mehrpersonenhaushalten wider-
spiegelt. Vorhersagen zufolge wird die Zahl der Einpersonen-
haushalte zwischen 2012 und 2030 um weitere 7,5% (die der
Zweipersonenhaushalte um 10 %) zunehmen.

Die Gesellschaften vieler Industrienationen, insbesondere

der europaischen Lander, erleben derzeit einen allméahlichen
demografischen Wandel: Die Alterspyramide verlagert ihren
Schwerpunkt zunehmend nach oben zu den alteren Alters-
klassen. Unter allen europdischen Landern ist diese Tendenz
in Deutschland mit am starksten ausgeprégt. Von 1990 bis
2009 stieg die Zahl der Gber 65-Jahrigen in Deutschland um
41,9 % an. Nach Schatzungen von Eurostat war 2014 mehr als
ein Finftel (20,8 %) der deutschen Bevolkerung 65 Jahre und
alter. Prognosen gehen davon aus, dass dieser Prozentsatz in
Deutschland bis zum Jahr 2030 auf 27,0 bis 27,5 % steigen wird
(vgl.13. koordinierte Bevolkerungsvorausberechnung Varianten
1und 2).

Sofern die drei erlauterten demografischen Trends sich wie
vorausgesagt bewahrheiten, wird die Nachfrage nach Wohnun-
gen im Allgemeinen und nach seniorengerechten Wohnungen
im Besonderen weiterhin steigen. Insbesondere wird es in
Zukunft eine grofse Nachfrage nach Wohnungen fiir Ein- und
Zweipersonenhaushalte geben.

Der Wohnungsmarkt in Deutschland ist tendenziell ein Miet-
wohnungsmarkt. Nach Angaben aus dem Zensus 2011 werden
rund 43 % der Wohnungen von den Eigentiimern selbst ge-
nutzt. Rund 57 % oder 23,3 Millionen Wohnungen sind dem-
zufolge Mietwohnungen.
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Der Mietwohnungsmarkt zeigt sich dabei stark fragmentiert.
Dies zeigt auch das nachstehende Diagramm:

Mietwohnungsmarkt in Deutschland

Gesamt: ca. 23,3 Mio. Mietwohnungen in Deutschland

14 % Privatwirtschaftliche
professionell-gewerbliche
Eigentiimer

\

64 % Private Kleinanbieter/
Amateurvermieter

10 % Kommunale
Wohnungs-
unternehmen

\

4

9% Genossen-
\__ schaften

3% Andere

(Quelle: GAW Anbieterstruktur)

Die Mehrzahl der Mietwohnungen wird von verschiedenen
privaten Kleinanbietern angeboten. Grofse private Unterneh-
men, dazu zadhlt auch Vonovia, bewirtschaften 3,2 Millionen
Wohnungen oder rund 14 % des Mietwohnungsbestands.

Strategische Einordnung

Die demografische Entwicklung und der fragmentierte Miet-
wohnungsmarkt bilden zwei wichtige Rahmenbedingungen fir
das weitere strategische Vorgehen unseres Unternehmens.

Nach den Integrationen der jiingsten Ubernahmen haben wir
mit Vonovia unsere fiihrende Position im deutschen Woh-
nungsmarkt ausgebaut. Das gesamte Portfolio wird heute aus
einheitlichen Strukturen und tber standardisierte Prozesse
bewirtschaftet. Wir gehen davon aus, dass wir daraus auch
zukiinftig eine Vielzahl operativer und finanzieller Skalen-
effekte generieren werden. Durch unsere strategisch vorteilhaf-
te Marktposition werden wir bei der weiteren Konsolidierung
des deutschen Immobiliensektors eine fiihrende Rolle spielen
kénnen.

Wir nutzen unsere Gréfdenvorteile, um unsere Vermietungs-
aktivitaten durch werterhéhende Dienstleistungen zu er-
ganzen. Damit wollen wir auch nachhaltig die Zufriedenheit
unserer Kunden erhéhen.

Im Geschéftsjahr 2011 begannen wir im Rahmen unseres Ver-
mietungsgeschafts mit dem sog. Insourcing bestimmter Aufga-
ben. Dazu errichteten wir eine eigene Hausmeisterorganisation

sowie eine eigene Handwerkerorganisation, die Deutsche TGS.
Zum 31. Dezember 2015 umfasste die Handwerkerorganisation
rund 2.300 Beschaftigte. Die Hausmeisterorganisation erbringt
die Vor-Ort-Dienstleistungen und beschaftigte rund 8oo Mit-
arbeiter.

Zum 1. Februar 2015 wurde die heutige Vonovia Wohnumfeld
Service GmbH gegriindet. Mit aktuell rund 300 Mitarbeitern
verantwortet sie die Bewirtschaftung der Aufbenanlagen der
Liegenschaften.

Das Tochterunternehmen Deutsche Multimedia Service GmbH
versorgt - unter anderem in Kooperation mit ihrem strategi-
schen Partner Deutsche Telekom - die Kunden mit Kabel-TV
und Internetangeboten.

Strategie

Wir verfolgen mit unserem Konzern eine Flinf-Saulen-Strategie.
Sie ist darauf ausgerichtet, die Zufriedenheit unserer Kunden
zu erhéhen und die Reputation von Vonovia zu férdern. Wirt-
schaftliches Ziel ist es, das Wachstum der Finanzkennzahlen
FFO je Aktie und EPRA NAV je Aktie weiter zu steigern.

Die funf Saulen unserer Strategie

1.
Property-
Management-
Strategie

Traditionell

2.
Finanzierungs-

strategie 5

Akquisitions-
strategie

3.
Portfolio-
Management-
Strategie

4.
Extension-
Strategie

Innovativ

Entsprechend ihrer Darstellungsreihenfolge enthalten die ers-
ten vier Saulen in steigendem Umfang fiir den Markt innovative
Elemente. Die flinfte Saule, die Akquisitionsstrategie, soll die
Wirkung der ersten vier strategischen Ansatze verstarken.

Uber die oben beschriebene vorteilhafte Marktposition und
unseren breit ansetzenden strategischen Ansatz kénnen wir



ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT - GRUNDLAGEN DES KONZERNS

uns mit Vonovia klar von unseren Wettbewerbern abheben.
Wir konnen Kundennachfragen mit noch héherer Qualitat und
Effizienz bedienen, was zu einer weiteren Verstetigung der
Cashflows fiihrt. Dies wiederum ermdoglicht das Erzielen attrak-
tiver Dividendenrenditen.

Im Einzelnen lassen sich unsere flinf Strategien wie folgt be-
schreiben:

Property-Management-Strategie

Oberstes Ziel unseres Property Managements ist die konse-
quente Optimierung der Betriebsleistung und der Produktivitat
im Kerngeschéaft. Wir haben mit Vonovia eine ausgereifte und
gut funktionierende operative Managementplattform ent-
wickelt, die wesentlich von ihren kundenorientierten lokalen
Business Units, ihren Shared-Service-Centern, die angemesse-
ne automatisierte Verfahren bei Massenprozessen einsetzen,
und von ihren kosteneffizienten Prozessablaufen profitiert.

Auf Basis unserer operativen Managementplattform kénnen
wir unser Portfolio effektiv bewirtschaften. Uber unsere Ma-
nagementplattform kénnen wir auch die Instandhaltungskos-
ten kontrollieren und die Freigabe von Kapital fiir Neuinvestiti-
onen in Immobilien mit héherem Potenzial steuern und planen.

Wir investieren kontinuierlich in die Instandhaltung unserer
Immobilien. Dies garantiert uns eine verlassliche Qualitat
unserer Wohnungen. Die operative Umsetzung wird von der
Deutschen TGS, unserer Konzerntochter, verantwortet, um
Qualitat und Effizienz der Wertschépfungskette bei den Maf-
nahmen sicherzustellen.

Finanzierungsstrategie

Die Finanzierungsstrategie verfolgt unterschiedliche, aber
komplementare Ziele: Diese sind eine ausgewogene Struktur
und Falligkeit des Fremdkapitals, die Optimierung der Finan-
zierungskosten, die Sicherstellung des Ratings und jederzeitige
Bereitstellung ausreichender Liquiditat.

Aufgrund der breiten Basis an Eigen- und Fremdkapitalgebern
und des unserer Gesellschaft von S&P erteilten Long-Term
Corporate Credit Ratings der Stufe ,BBB+' verfligt unser
Unternehmen jederzeit Giber einen sehr guten Zugang zu den
internationalen Fremd- und Eigenkapitalmaérkten zu glinstigen
Finanzierungsbedingungen, sodass die Liquiditat von Vonovia
dauerhaft sichergestellt ist.

Dieser verlassliche Zugang zu Kapital erméglicht uns die
Gestaltung einer ausgewogenen und flexiblen Finanzierungs-
und Laufzeitstruktur, was fur den Erfolg unseres Unternehmens
eine mafgebliche Rolle spielt.

Der umfassende Zugang zu den internationalen Fremd- und
Eigenkapitalmarkten stellt fiir eine deutsche Wohnimmobilien-
gesellschaft einen klaren strategischen Wettbewerbsvorteil
dar. Dies zeigte sich auch in den im Berichtsjahr angekiindigten
und durchgefiihrten Akquisitionen sowie in den durchgefiihr-
ten Modernisierungsprogrammen. Ohne den schnellen und
freien Zugang zu den Eigenkapital- und Fremdkapitalmarkten
waére die Durchfiihrung dieser Mafsnahmen nicht darstellbar
gewesen.

Portfolio-Management-Strategie

Ziel der Portfolio-Management-Strategie ist die Optimierung
des Gebaudebestands durch Investitionen, taktische Akquisiti-
onen und Verkaufe.

Seit dem 31. Marz 2015 klassifizieren wir unsere Immobilien in
drei Portfolien:

(i) ,Strategic”: Das Portfolio umfasst die Teilportfolien
+Aktives Management”, ,Gebaudemodernisierung” sowie
Wohnungsmodernisierung”.

(i) ,Non-Strategic": Das Portfolio umfasst Standorte und
Objekte, die fur die weitere strategische Entwicklung der
Gruppe nicht zwingend notwendig sind.

(iii) ,Privatisierung & Non-Core": Das Portfolio umfasst die
Teilportfolien ,Privatisierung” und ,Non-Core".

Im Portfolio ,Strategic”, das 87,6 % des Gesamtportfolios ge-
messen am Verkehrswert (Fair Value) reprasentiert, befinden
sich Standorte mit Giberdurchschnittlichen Entwicklungspoten-
zialen, fur die wir eine Strategie der werterhhenden Bewirt-
schaftung verfolgen. Das Portfolio , Strategic” ist wiederum in
drei Teilportfolien unterteilt:

Im Teilportfolio ,Aktives Management”, das 35,8 % des
Gesamtportfolios gemessen am Verkehrswert (Fair Value)
reprasentiert, verfolgen wir die Strategie, den Wert der Objekte
durch Mietsteigerungen, Reduzierung der Leerstande, sowie
nachhaltige Instandhaltungsmafinahmen weiterzuentwickeln.
Dabei sind wir unter anderem aufgrund der hohen Portfolio-
dichte in der Lage, unsere Bestdnde sehr effizient zu bewirt-
schaften. Im Teilportfolio ,Gebaudemodernisierung”, das

28,6 % des Gesamtportfolios gemessen am Verkehrswert (Fair
Value) représentiert, schaffen wir durch ein umfangreiches
Investitionsprogramm, das den Klimaschutz aufgreift und
Investitionen in energetische Sanierungsmafnahmen zum
Schwerpunkt hat, zusatzlichen Mehrwert. Dabei investieren wir
schwerpunktmafig in Fassaden- und Dachdammungen sowie
neue Fenster und Heizungsanlagen.
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Im Teilportfolio ,Wohnungsmodernisierung”, das 23,2 % des
Gesamtportfolios gemessen am Verkehrswert (Fair Value)
umfasst, investieren wir im Rahmen von Wiedervermietun-
gen intensiv in die Ausstattung der Wohnungen bspw. durch
Modernisierung der Bader, neue Futbdden und Elektroinstal-
lation nach neustem Standard. Die Objekte erfiillen damit die
aktuellen Anforderungen unserer Kunden nach zeitgemaftem
Wohnstandard, auch z. B. den Wiinschen nach seniorengerech-
ter Ausstattung.

Das Portfolio ,Non-Strategic”, das 4,1% des Gesamtportfolios
gemessen am Verkehrswert (Fair Value) reprasentiert, enthalt
Standorte und Objekte, die im Rahmen der aktuellen, umfas-
senden Uberpriifung des Gesamtportfolios als nicht zwingend
notwendig zur weiteren strategischen Entwicklung identifiziert
wurden. Das Portfolio ,,Non-Strategic” zeichnet sich vornehm-
lich durch mittlere Lage- und Objektqualitaten aus; die Ergeb-
nisbeitrage aus der Bewirtschaftung sind stabil und im Rahmen
der Moglichkeiten in den Teilmarkten leicht steigend. Das
Portfolio enthalt zum einen Standorte, die mittelfristig voraus-
sichtlich unterdurchschnittliche Entwicklungspotenziale im
Mietwachstum aufweisen. Zum anderen enthalt es Bestédnde
in Lagen, die im Verhaltnis zum Gesamtportfolio und mit Blick
auf zuklinftige Akquisitionen eher peripher liegen und auch
keine strategischen Regionen berlihren. Die Besténde, die dem
Portfolio ,Non-Strategic” zugeordnet sind, unterliegen einer
regelmafigen Uberpriifung und bieten weiteres Verdufderungs-
potenzial.

Das Portfolio ,Privatisierung & Non-Core" umfasst die Teil-
portfolien ,Privatisierung” und ,,Non-Core". Diese entspre-
chen den gleichnamigen Portfolien, die bis zum 31. Mé&rz 2015
bestanden:

Im Teilportfolio ,Privatisierung”, das 6,5% des Gesamtport-
folios gemessen am Verkehrswert (Fair Value) reprasentiert,
liegt unser Schwerpunktinteresse in der Generierung zusatz-
lichen Mehrwerts durch Privatisierung von Eigentumswohnun-
gen und Einfamilienhadusern mit einem Aufschlag gegeniiber
dem Verkehrswert.

Im Teilportfolio ,,Non-Core", das 1,8 % des Gesamtportfolios
gemessen am Verkehrswert (Fair Value) reprasentiert, liegt
unser Schwerpunktinteresse im Verkauf von Immobilien in
Lagen mit mittel- bis langfristig unterdurchschnittlichem
Entwicklungspotenzial an private und institutionelle Investoren.
Ausschlaggebend flir die begrenzten Potenziale ist vor allem
eine unterdurchschnittliche Objektbeschaffenheit in Kombi-
nation mit einer ebenso unterdurchschnittlichen Lagequalitét.
Somit sind diese Objekte fiir eine langfristig erfolgreiche Be-
wirtschaftung durch die standardisierten Prozesse von Vonovia
nicht geeignet.

Wir sind bestrebt, unsere Kauf- und Verkaufsentscheidungen
auf einer nachhaltigen Basis zu treffen und tberprifen deshalb
unser Portfolio laufend auf potenzielle Chancen und Risiken.

In diesem Zusammenhang bildet unsere eigene Analyse des
deutschen Marktes hinsichtlich der zu erzielenden Renditen
und zukiinftigen Wertsteigerungspotenziale die Grundlage fir
alle unsere Kauf- und Verkaufsentscheidungen.

Zur besseren Berechnung des Wachstumspotenzials und zur
Prognose der Entwicklung der lokalen Mérkte haben wir eine
proprietare Score Card entwickelt. Neben den erwarteten
grofdraumigen demografischen Entwicklungen beziehen wir
bei unseren Entscheidungen vor allem auch die lokale Markt-
kenntnis unserer Mitarbeiter vor Ort mit ein. Die eingehende
Kenntnis des jeweiligen lokalen Marktes betrachten wir als
einen wesentlichen Differenzierungsfaktor und Wettbewerbs-
vorteil von Vonovia.

Wir haben in der Vergangenheit unter Beweis gestellt, dass

wir Kauf- und Verkaufsentscheidungen kurzfristig und effizient
umsetzen kénnen. Die Erlése aus Verkaufen von Objekten ver-
wenden wir je nach Bedarf zur Finanzierung von Investitionen
in Wohnbestande, die zur Gebaude- oder Wohnungsaufwer-
tung vorgesehen sind, zur Schuldentilgung, zur Finanzierung
von Dividendenzahlungen oder zur Finanzierung von Ank&ufen.

Extension-Strategie

Im Rahmen der Extension-Strategie ergdnzen wir unser Kern-
geschaft um kundenorientierte Dienstleistungen. Aufgrund der
jungsten Akquisitionen rechnen wir mit einem direkten Zugang
zu rund 1.000.000 Kunden. Diesen bieten wir Dienstleistungen
an, die einen engen Bezug zum Vermietungsgeschaft haben
und/oder dieses beeinflussen.

Dazu zéahlen auch Instandhaltungs- und Modernisierungs-
dienstleistungen, die die allgemeine Attraktivitat der Wohnein-
heiten sowie die Kundenzufriedenheit erhohen. In den vergan-
genen Jahren haben wir zur Betreuung unserer Kunden eine
eigene Hausmeisterorganisation und parallel dazu eine Hand-
werkerorganisation (Deutsche TGS) aufgebaut. Das Insour-
cing der Hausmeister- und Handwerkerfunktionen bedeutet,
dass unsere Mitarbeiter vor Ort an den Immobilienstandorten
prasent sind. Dies verbessert die Qualitadt von Reparaturen,
verkirzt die Reaktionszeiten auf Kundenbeschwerden und
fuhrt letztendlich zu einer erhdhten Kundenzufriedenheit.

Wir sind der Auffassung, dass insbesondere das Insourcing
und die Industrialisierung der Handwerkerdienstleistungen, die
sowohl Reparaturen und Instandhaltung als auch Modernisie-
rungsprojekte umfassen, erhebliche Kostensenkungen ermég-
lichen. Parallel zu den Effizienzvorteilen bei der Leistungser-
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bringung kénnen wir beim Bezug von Materialien signifikante
Einkaufsvorteile erzielen, etwa Uiber Direct Sourcing.

Eine weitere Prasenz durch eigene Mitarbeiter in den Vonovia
Liegenschaften konnten wir 2015 im Bereich des Wohnumfelds
durch den Garten- und Landschaftsbau erzielen, der sich vor
allem in Ballungsraumen um die Bewirtschaftung der Aufden-
flachen, Spielplatze, Baume und Millstandplatze kiimmert.
Diese Dienstleistung soll perspektivisch ausgebaut werden und
zur weiteren Steigerung von Effizienz und Qualitat fiihren.

Weitere Dienstleistungsinitiativen umfassen das Kabel-TV-
Geschéft von Vonovia. Ende 2011 schlossen wir eine strategi-
sche Partnerschaft mit der Deutschen Telekom-Gruppe, um
langfristig mehr als 1770.000 Wohnungen der Gruppe in ganz
Deutschland mit Kabel-TV-Signalen zu versorgen. Hierbei
werden langfristig zusatzlich 5o0.000 Wohnungen mit Glas-
fasertechnik ausgestattet. Parallel dazu haben wir inzwischen
auch Vertrage mit anderen Kabelbetreibern geschlossen, um
weitere Wohneinheiten mit TV-Anschlissen auszustatten. Die
Kooperation mit der Deutschen Telekom-Gruppe planen wir
auszuweiten, um unseren Kunden auch attraktive Telefontarife
anzubieten.

Nach den positiven Erfahrungen in der jingsten Vergangenheit
wollen wir uns mit Vonovia weitere Dienstleistungsbereiche er-
schliefden, die in engem Bezug zu unseren Immobilien stehen.
Ein Beispiel ist Smart Metering. In einem 2014 begonnenen
Pilotprojekt haben wir ca. 1.000 Wohnungen mit einer Techno-
logie der intelligenten Verbrauchsmessung (Smart Metering)
ausgestattet und eine Infrastruktur der drahtlosen Daten-
Ubertragung mit einer direkten Datenverbindung zu unserem
ERP-System etabliert. Nach dem erfolgreichen Abschluss des
Pilotprojekts flihren wir die Technologie seit Ende 2015 auf
breiter Basis ein. Wir sind der Auffassung, dass die Einfihrung
dieser intelligenten Technologie liber ein betrachtliches Poten-
zial verfugt, die Qualitat unseres Dienstleistungsangebots
weiter zu steigern. Gleichzeitig kann die Nutzung der intelli-
genten Messtechnologie in Zukunft zu den Erlésen der Gruppe
beitragen.

Bei der Entwicklung unserer Dienstleistungen beriicksichtigen
wir auch verstéarkt die allgemeine demografische Entwicklung:
Neben unserem etablierten Programm zur seniorenfreundli-
chen Modernisierung im Zuge von Mieterwechseln suchen wir
standig nach neuen Produkt- und Dienstleistungslésungen flir
unsere alteren Mieter. So haben wir 2014 ein Programm zur
Badezimmer-Modernisierung auf Mieterwunsch gestartet.
Hier konnen sich ausgewahlte Bestandsmieter ihr Bad senioren-
freundlich zum Festpreis umbauen lassen. Das Programm
stoft bei den Kunden auf starke Nachfrage und wird seit seiner
Einfihrung laufend erweitert.

Derzeit fihren wir ein Pilotprojekt mit alltagsunterstiitzenden
Assistenzsystemen (Ambient Assisted Living) durch, von dem
wir eine erhebliche Steigerung der Lebensqualitat und Sicher-
heit fur die alteren Mieter erwarten. Neben diesen Produkt-
innovationen analysiert Vonovia den Markt fiir ambulante
Pflege und hausliche Dienste. Konkrete Modelle zur Umset-
zung eines qualitativ hochwertigen Dienstleistungsangebots
fur die alteren Mieter von Vonovia sind bereits in Planung.

Ein weiteres Feld zum weiteren Geschéaftsausbau ist das der
Energiedienstleistungen. Hier sehen wir in unseren Bestanden
ein betrachtliches Potenzial flir zusatzliche Wertschopfung,
etwa durch die dezentrale Erzeugung und Vermarktung von
Strom. Erste Pilotprojekte und Partnerschaften im eigenen
Bestand (z. B. Errichtung von Blockheizkraftwerken, Photo-
voltaik-Projekte) zeigen ein grofses Wertschopfungspotenzial.
Aktuell planen wir einen Piloten zum Thema autarkes, dezent-
rales Energiemanagement, in dem mehrere Komponenten zur
Erzeugung und Speicherung von Energie kombiniert eingesetzt
werden.

In Zukunft werden wir weitere Méglichkeiten der Erweiterung
des Dienstleistungsangebots flir unsere Mieter in Betracht
ziehen. Auch diese Initiativen sollen zur Steigerung der Erlose
unseres Unternehmens beitragen.

Akquisitionsstrategie

In den vergangenen Jahren ist unser Konzern durch eine Viel-
zahl an Akquisitionen kontinuierlich gewachsen. Unser skalier-
bares operatives Managementsystem gibt uns die Méglichkeit,
durch die vollstandige und zligige Integration neu tibernomme-
ner Unternehmen und Portfolien zu geringen Kosten Skalen-
effekte zu erzielen. Das Funktionieren dieser Strategie konnten
wir in den vergangenen Jahren mehrfach belegen.

Unter Nutzung dieses Wettbewerbsvorteils und mit dem
Know-how, das wir in unserer Organisation lUber lange Jahre
erworben haben, analysieren wir laufend Portfolien fiir poten-
zielle Ubernahmen. In Ubereinstimmung mit unserer Portfolio-
Management-Strategie und Extension-Strategie betrachten wir
Akquisitionen nicht als einzige Form des Wachstumes. Sie sind
vielmehr unser flinfter strategischer Hebel, der die Wirksam-
keit der vier erstgenannten beschleunigt.

Wir verfolgen Akquisitionen auf opportunistischer Basis. Bevor
wir sie durchfiihren, missen sie als wertsteigernd eingeschatzt
werden. Eine solche Wertsteigerung wird in der Regel unter
den Gesichtspunkten der strategischen Eignung, der Steige-
rung des FFO 1 und der Neutralitat im Hinblick auf den NAV/
Aktie beurteilt. Ferner darf eine Akquisition das stabile Long-
Term Corporate Credit Rating der Stufe ,BBB+' der Gesellschaft
nicht gefahrden.
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Der Ankauf neuer Portfolien kann somit sowohl die Ubernahme
von grofden Kapitalgesellschaften beinhalten als auch die Uber-
nahme von kleineren Unternehmen, Verwaltungsplattformen
und Wohnungsportfolien.

2015 haben wir (ohne Berlicksichtigung des Portfolios
Deutsche Wohnen) rund 200.000 Wohneinheiten identifiziert.
Von diesen haben wir

(i) rund 112.000 bzw. 56 % genauer analysiert,

(i) fur rund 79.000 bzw. 40 % eine Due-Diligence-Priifung
durchgeftihrt bzw. fiihren diese noch durch,

(iii) fur rund 66.000 bzw. 33 % Gebote abgegeben.

Portfoliostruktur

Das durch Vonovia bewirtschaftete Wohnungsportfolio belduft
sich - gemessen am Verkehrswert - auf rund 78 % des Vermo-
gens der Gruppe.

Zum 31. Dezember 2015 hatte die Gruppe ein Immobilienport-
folio bestehend aus 357.117 Wohneinheiten, 89.746 Garagen
und Stellplatzen sowie 3.399 gewerblichen Einheiten. Hinzu
kommen 40.682 Wohneinheiten, die im Auftrag Dritter be-
wirtschaftet werden. Bei den meisten Objekten im Immobilien-
bestand der Gruppe handelt es sich um Mehrfamilienh&user.
Das Portfolio der Gruppe ist bundesweit verteilt, die Standorte
erstrecken sich Uber rund 770 Stadte und Gemeinden.

Zum 31. Dezember 2015 betrug die Gesamtwohnflache des
Immobilienportfolios der Gruppe 22.271.113 m? bei einer
durchschnittlichen Wohnungsgréfe von 62 m?. Die durch-
schnittliche Wohneinheit besteht aus zwei oder drei Zimmern,
Kiiche und Bad. Zum Stichtag 31. Dezember 2015 hatte Vonovia
Uber 97 % der Wohneinheiten vermietet. Die Leerstandsquote
betrug zum 31. Dezember 2015 2,7 % und Vonovia erzielte eine
durchschnittliche monatliche Ist-Miete von 5,75 € pro m?.

Im Laufe des Geschéftsjahres 2015 wurden das erworbene sog.
Franconia-Portfolio sowie die Portfolien der GAGFAH- und
SUDEWO-Gruppe integriert. Dadurch hat sich in 2015 die An-
zahl der Wohnungen des Konzerns um mehr als 75 % erhoht.

Integrierte Wohnungsbestande

Anfang Juli 2015 wurde durch die Akquisition der SUDEWO-
Gruppe ein Paket von 19.387 Wohnungen, 102 Gewerbeimmo-
bilien sowie 9.453 Garagen und Stellplatzen in das Portfolio
von Vonovia aufgenommen. Mit dieser Akquisition haben

wir unseren Marktanteil im wirtschaftlich prosperierenden
Baden-Wiurttemberg stark ausgebaut. Mit Wirkung zum

1. April 2015 wurde durch die Akquisition ,Franconia” ein Paket
von 4.110 Wohnungen, 202 Gewerbeimmobilien sowie 1.949
Garagen und Stellplatzen in unser Portfolio ibernommen.
Bereits zum 6. Mérz 2015 wurde durch Vollzug des 6ffentlichen
Ubernahmeangebots fiir alle Aktien der GAGFAH S.A. das
Portfolio um die Bestande der GAGFAH-Gruppe erweitert.



Zum Zeitpunkt der Ubernahme stellte sich das jeweilige
Ankaufsportfolio wie folgt dar:
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Ist-Miete
Wohnflache
Wohneinheiten (in Tsd. m?) Leerstand (in %) (p.a. in Mio. €) (€/m?/Monat)
SUDEWO 19.387 1.239,0 2,4 98,2 6,80
Ist-Miete
Wohnflache
Wohneinheiten (in Tsd. m?) Leerstand (in %) (p.a. in Mio. €) (€/m?/Monat)
Franconia 4.110 251,1 3,0 17,0 5,80
Ist-Miete
Wohnflache
Wohneinheiten (in Tsd. m?) Leerstand (in %) (p.a. in Mio. €) (€/m?/Monat)
GAGFAH 144.570 8.761,0 4,1 543,2 5,40
Verdufberte Wohnungsbestande
Im Dezember 2015 wurden zwei gréfbere Portfolien aus dem
Bestand von Vonovia veradufert. Ein Portfolio von 13.570
Wohneinheiten wurde an die LEG-Gruppe verkauft, wobei der
Vollzug der Verauferung am 31. Marz 2016 stattfinden wird.
Die betreffenden Bestéande werden als zur Veraufberung gehal-
tene Vermaogenswerte in der Konzernbilanz ausgewiesen.
Bereits zum 31. Dezember 2015 wurde ein Bestand an 5.971
Wohneinheiten an eine Gesellschaft der Deutschen Bank
veraufert. Der Vollzug erfolgte am 31. Dezember 2015. Der
betreffende Bestand war den Teilportfolien Non-Strategic und
Non-Core zugeordnet.
Zum Zeitpunkt der Verauferung stellen sich die abgegebenen
bzw. noch abgehenden Portfolien wie folgt dar:
Ist-Miete
Wohnflache
Wohneinheiten (in Tsd. m?) Leerstand (in %) (p.a. in Mio. €) (€/m?/Monat)
LEG 13.570 842,6 5,0 46,9 4,88
Ist-Miete
Wohnflache
Wohneinheiten (in Tsd. m?) Leerstand (in %) (p.a. in Mio. €) (€/m?/Monat)
Deutsche Bank 5971 354,3 8,3 18,5 4,79
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Wohnungsbestand von Vonovia Aufberdem kam es im Rahmen von laufenden Portfoliotiber-
prifungen aufgrund strategischer Neubeurteilungen zu Um-
Neben den Zukaufen bzw. Verkaufen grofberer Bestande widmungen von Bestanden innerhalb des Gesamtportfolios.
veranderte sich das Portfolio von Vonovia in 2015 weiterhin um Insbesondere die Ubernahme der GAGFAH-Gruppe durch
Zugange von taktischen Akquisitionen (Ankauf von rund 5oo die damalige Deutsche Annington Immobilien SE wurde zum
Wohneinheiten) sowie durch Abgange im Rahmen von Privati- Anlass genommen, eine umfassende Uberpriifung der strategi-
sierungen und Verkaufen von Mehrfamilienhdusern aus dem schen Ausrichtung der Portfoliopotenziale anzustellen.

Non-Strategic- und Non-Core-Bestand.
Das Wohnimmobilienportfolio von Vonovia stellt sich nach
Umsetzung der jahrlichen, strukturierten Neueinschatzung
aller Potenziale wie folgt dar:

Wohnflache Leerstand Ist-Miete Verkehrswert
31.12.2015 Wohneinheiten (in Tsd. m?) (in %) (p.a. in Mio. €) (£/m?)
Strategic 300.343 18.618 2,1 5,87 1.103
Aktives Management 125.357 7.736 2,3 5,89 1.056
Geb&dudemodernisierung 102.479 6.233 2,0 576 1.091
Wohnungsmodernisierung 72.507 4.649 2,0 5,99 1.200
Non-Strategic 25.056 1.548 6,2 4,78 626
Privatisierung 19.582 1.339 4,3 5,80 1.159
Non-Core 12.136 766 8,5 4,57 539
Gesamt 357.117 22.271 2,7 5,75 1.054

Regionale Verteilung des Wohnungsbestands nach Bundeslandern

Ist-Miete
Wohnflache Leerstand

31.12.2015 Wohneinheiten (in Tsd. m?) (in %) (p.a. in Mio. €) (€/m?/Monat)
Nordrhein-Westfalen 122.749 7.743 3,2 484,5 5,39
Sachsen 44.876 2.562 3,7 153,5 5,20
Baden-Wirttemberg 33.657 2.144 1,9 167,5 6,64
Berlin 30.588 1.909 12 131,8 5,83
Hessen 25.028 1.582 16 132,8 7,10
Niedersachsen 24.030 1.528 3,7 98,2 5,57
Schleswig-Holstein 20.901 1.245 23 79,2 5,45
Bayern 19.716 1.287 1,6 95,6 6,29
Bremen 11.232 685 3,6 40,3 514
Hamburg 10.975 691 0,8 52,8 6,42
Rheinland-Pfalz 5.465 375 3,0 24,9 571
Thiringen 2.692 168 4,5 11,1 572
Brandenburg 2.404 161 3,7 11,0 591
Sachsen-Anhalt 1.448 98 9,8 4,9 4,66
Mecklenburg-Vorpommern 1.330 91 56 55 5,40
Saarland 26 2 3,8 0,1 4,78
Gesamt 357.117 22.271 2,7 1.493,7 5,75
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Zum 31. Dezember 2015 konzentrierten sich rund 75 % des deutschlands (insbesondere Bremen, Kiel und Hamburg). Mit
Bestands auf Stadte mit mehr als 100.000 Einwohnern. Schwer- 85 % befindet sich der grofite Teil des Bestands in den alten

punkte sind das Ruhr- und Rhein-Main-Gebiet, Stiddeutsch- Bundeslandern (inkl. Berlin). Auf Nordrhein-Westfalen entfal-
land - und hier durch die SUDEWO-Ubernahme mit deutlich len 34 %. Damit halten wir im bevolkerungsreichsten Bundes-
verstarkter Prasenz auch Baden-Wirttemberg - aufberdem land weiterhin auch den mit Abstand grofiten Bestandsanteil.

der Grofdraum Dresden sowie neben Berlin auch Teile Nord-

Ist-Miete
Wohnflache Leerstand
31.12.2015 Wohneinheiten (in Tsd. m?) (in %) (p.a. in Mio. €) (€/m?/Monat)
Dresden 37.901 2.151 2,6 132,8 5,30
Berlin 30.588 1.909 12 131,8 5,83
Dortmund 20.184 1.245 2,1 74,0 5,07
Essen 12.209 756 4,1 46,8 5,39
Kiel 11.978 694 14 43,8 5,33
Frankfurt am Main 11.715 719 0,6 65,8 7,67
Bremen 11.101 677 3,5 39,9 5,15
Hamburg 10.975 691 0,8 52,8 6,42
Gelsenkirchen 7.720 471 5,5 25,9 4,86
Bochum 7.524 432 2,0 27,4 5,39
Hannover 7.218 462 19 32,9 6,05
Kéln 6.359 446 13 37,3 7,06
Duisburg 5.533 334 4,2 19,8 5,18
Munchen 5.193 344 0,6 28,0 6,81
Bonn 5.180 364 15 27,6 6,43
Herne 4.987 302 4,2 17,5 5,02
Bielefeld 4.643 307 2,1 18,1 5,03
Stuttgart 4.643 290 11 27,8 8,09
Heidenheim an der Brenz 3.957 242 4,3 16,6 5,99
Osnabriick 3.915 248 3,6 15,5 5,42
Dusseldorf 3.516 227 2,7 19,2 7,27
Braunschweig 3.281 202 0,6 13,2 5,46
Gladbeck 3.144 193 2,8 11,5 511
Zwickau 3.104 174 9,4 8,0 4,28
Freiburg im Breisgau 2.711 183 0,9 14,6 6,72
Zwischensumme 25 grofite Standorte 229.279 14.063 2,3 948,6 5,76
Ubrige Orte 127.838 8.208 3,5 545,1 5,74
Gesamt 357.117 22.271 2,7 1.493,7 5,75

Auf unsere 25 grofiten Standorte entfallen mit 229.279 Wohn- Mit Miinchen, Stuttgart, Berlin, Hamburg und den Groftraumen

einheiten rund 64 % oder fast zwei Drittel unseres Gesamtport- ~ Rhein-Main (v. a. Frankfurt am Main) und Rheinland mit den

folios. Die drei grofiten Standorte zum Jahresende 2015 sind die Stadten Kéln, Bonn und Disseldorf befindet sich ein grofer

Stadte Dresden, Berlin und Dortmund. Teil unseres Wohnungsbestands in Stadten und Regionen mit
guten Wachstumsperspektiven.
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Modernisierung und Instandhaltung

Unser Ziel, unsere Wohnungsbesténde und das Wohnumfeld
kontinuierlich qualitativ zu verbessern, haben wir auch im Jahr
2015 weiter verfolgt. Die Ausgaben fiir Instandhaltung und
Modernisierung lagen 2015 bei 33,04 €/m?.

Im Rahmen der energetischen Modernisierungsmafbnahmen
im Teilportfolio ,Gebdudemodernisierung” dammten wir Fas-
saden, Kellerdecken und Dachbéden fir eine Wohnflache von
tiber 550.000 m?. Auch die Optimierung bzw. Erneuerung von
Heizungsanlagen gehorte zum Mafinahmenkatalog - hiervon
profitieren tiber 7.000 Wohnungen. All diese Mafsnahmen
senken den Energieverbrauch, wodurch sich auch der Ausstof’
von CO, vermindert. Dabei kommt der verringerte Energie-

Vonovia Investitionsprogramm

verbrauch nicht nur der Umwelt zugute, sondern auch unseren
Mietern in Form geringerer Heizkosten. Zusatzlich profitieren
unsere Kunden vom verbesserten Wohnwert unserer Immo-
bilien.

Investitionen im Teilportfolio ,Wohnungsmodernisierung” be-
ziehen sich auf wohnwertsteigernde Mafnahmen, die oftmals
auch mit einem altersgerechten Umbau einhergehen. In 2015
haben wir deshalb in diesem Teilportfolio Modernisierungs-
mafinahmen mit einem Volumen von rund 100 Mio. € realisiert.
Uber 6.900 Wohnungen sind in 2015 fertiggestellt worden.
Umgebaut wurde, wenn bautechnisch méglich, nach Standards
aus dem KfW-Programm 159 , Altersgerecht Umbauen®”.

Investitions-

summe
Programmjahr (in Mio. €) Einheiten Rendite (in %)
@ 2010-2013 49 3.257 6,9
2014 163 12.934 7.5
2015 (Forecast) 342 17.690 7,6

Anmerkungen:

(1) ,Programmijahr” ist definiert als das Kalenderjahr, in dem der Baubeginn der jeweiligen Mafsnahme stattfand.
(2) ,Investitionssumme” beinhaltet alle Kosten der durchgefiihrten Maftnahmen exkl. der intern anfallenden Personalkosten, z. B. fiir die Programmkoordination oder fir die im Konzern

beschéftigten Bauleiter.

(3) ,Rendite” bezeichnet die statische Netto-Anfangsrendite und errechnet sich fir den Bereich ,Gebdudemodernisierung” aus der Veranderung des Bewirtschaftungsertrags (d. h. Veréan-
derungen der Miete und des Leerstands) zu den externen Planungs- und Baukosten der Mafsnahme. Messpunkt ist der Dezember des auf das Programmjahr folgenden Kalenderjahres;
im Bereich ,Wohnungsmodernisierung” wird die Differenz aus der letzten Miete vor der Sanierungsmafnahme und der nach erfolgter Sanierung erzielten Neuvermietungsmiete den
Baukosten der Mafnahme gegentbergestellt. Messpunkt ist hier die Jahresmitte des auf das Programmijahr folgenden Kalenderjahres.

(4) Der ,Forecast”-Charakter fur das Programmjahr 2015 ergibt sich aus der Erfolgsmessung zur Mitte bzw. zum Ende des auf das Programmijahr folgenden Kalenderjahres und wird somit
erst Mitte 2016 (Wohnungsmodernisierung) bzw. Ende 2016 (Gebdudemodernisierung) final ermittelt.

(5) Die Differenz aus den flr 2015 prognostizierten und hier gezeigten 342 Mio. € und den im Wirtschaftsbericht genannten 356 Mio. € begrlindet sich zum einen aus der unterschiedlichen
Betrachtungsweise (Programmijahressicht vs. Geschéftsjahressicht). Zum zweiten sind im Wirtschaftsbericht auch Kleinmafdnahmen aufserhalb des zentral gefiihrten Investitions-
programms des Konzerns abgebildet, die gemaf den Rechnungslegungsstandards ebenfalls als Modernisierungsmaftnahmen qualifiziert werden.

Kunden und Kundenleistungen
Prioritat Kundenzufriedenheit

Zusétzlich zu den im Rahmen des Steuerungssystems erérter-
ten finanziellen Leistungsindikatoren ist fiir Vonovia die Kunden-
zufriedenheit als weiterer nicht-finanzieller Leistungsfaktor
relevant. Der wirtschaftliche Erfolg unseres Unternehmens und
insbesondere der Erfolg unserer Extension-Strategie stehen in
einem unmittelbaren Zusammenhang mit der Zufriedenheit
unserer Kunden. Wir sind uns dieser Tatsache bewusst und
setzen vielfaltige Maftnahmen um, um unsere Serviceleistun-
gen im Sinne unserer Mieter zu verbessern.

Unsere Kundenzufriedenheitsbefragung wird seit 2012 im Vier-
teljahresrhythmus durchgefiihrt. Uber diese Erhebung werden
sowohl Uibergeordnete Aspekte der Kundenzufriedenheit wie
Image, Loyalitat oder Gesamtzufriedenheit als auch Themen

rund um Kundenbetreuung, Instandhaltungs- und Umbaumaf3-
nahmen abgefragt. Auf dieser Grundlage weisen wir unseren
sogenannten CSl und den Customer Commitment Index (CCI)
aus, anhand derer wir wichtige statistische Erkenntnisse be-
zliglich der wahrgenommenen Zufriedenheit unserer Kunden
und deren Bindung an unser Unternehmen gewinnen. Die Er-
kenntnisse aus den Kundenzufriedenheitsbefragungen stellen
somit einen wichtigen Indikator dar, um Verbesserungspoten-
ziale zu erkennen und uns eng an den Bedirfnissen unserer
Mieter zu orientieren.

Neben den regelmafigen Befragungen flihren wir zur internen
Qualitatssicherung fortlaufend anlassbezogene Interviews mit
unseren Kunden durch. Wir lassen uns aus Kundensicht direkt
schildern, wie zufriedenstellend der letzte Kontakt mit Vonovia
verlaufen ist. Mithilfe der daraus gewonnen Erkenntnisse las-
sen sich weitere Optimierungspotenziale in der Kundenbetreu-
ung offenlegen und konkrete Mafsnahmen ableiten.
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Die Befragungen decken alle wesentlichen Komponenten in der
Beziehung zum Kunden ab: Von der ersten Kontaktaufnahme
bei Interesse an einer Wohnung Gber Reparaturmeldungen

und Wahrnehmung des gesamten Unternehmens bis zur
Kindigung des Vertrags. Dabei mochten wir erfahren, wie das
Unternehmen und seine Leistungen vom Kunden bewertet
werden. Dieses Feedback ist die Basis flir eine permanente

und nachhaltige Optimierung der internen Prozesse und der
weiteren Kommunikation mit dem Kunden.

Die Kundenzufriedenheit hat einen hohen Stellenwert im Unter-
nehmen. Deswegen nehmen die Befragungsergebnisse Einfluss
auf die variable Verglitung ausgewahlter Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter von Vonovia. Diese Koppelung unterstreicht das
enge Verhaltnis von Kunden- und Mitarbeiterzufriedenheit,
welche sich aus Sicht des Unternehmens gegenseitig bedingen.

Vor-Ort-Ausrichtung bei der Kundenbegleitung

Vonovia betrachtet die Bewirtschaftung und Vermietung von
Wohnimmobilien als ein lokales Geschaft, das eine eingehende
Kenntnis der kleinrdumigen Marktgegebenheiten, der eigenen
Aktiva und der Kundenbedirfnisse erfordert.

Vonovia gliedert das operative Kerngeschaft lokal in Business
Units, die in Geschaftsbereichen zusammengefasst sind. Die
Integration der in 2015 erworbenen Portfolien zog eine Uberar-
beitung des Zuschnitts der Business-Unit- und Geschaftsbe-
reichsstruktur nach sich. Die angestrebte und in Finalisierung
befindliche Zielorganisation sieht eine Gliederung in sechs Ge-
schéftsbereiche vor. Innerhalb dieser sechs Geschéftsbereiche
wird das Portfolio in 38 Business Units unterteilt, die jeweils
fiir durchschnittlich etwa 9.300 Wohneinheiten zusténdig sein
werden.

Vonovia erbringt die Dienstleistungen grundsatzlich lokal, hat
aber alle Aufgaben, die hinsichtlich ihrer Kosten effizienter auf
bundesweiter Ebene ausgelibt werden kénnen, zentralisiert.
Die Bewirtschaftungsplattform der Gruppe zeichnet sich ins-
gesamt durch einen hohen Automatisierungsgrad und vollstan-
dige Integration aus.

Im Bereich Corporate sind alle notwendigen Management- und
Support-Funktionen gebtindelt. Die Vonovia SE nimmt im Kon-
zern die Funktion der Managementholding wahr.

Lokaler Kundenservice

Der o6rtliche Kundenservice wird durch die lokalen Business
Units der Gruppe geleistet. Die enge Verzahnung der Fach-
bereiche im lokalen Kundenservice - Neuvermietung, Bewirt-
schaftung, Technik und Objektbetreuer - ermdoglicht eine hohe
Flexibilitat sowie schnelle Reaktionszeiten bei der Bearbeitung

von Kundenanliegen vor Ort. Um unabhéangiger von externen
Dienstleistern zu werden, hat Vonovia Vor-Ort-Dienste im
Wege der Griindung der eigenen Hausmeisterorganisation ein-
gegliedert. Dies verschafft Vonovia Nahe zu ihren Kunden und
verbessert die Qualitat ihres Kundenservices. Die Hausmeister
der Gruppe betreuen jeweils rund 500 Einheiten und kiimmern
sich um Mieteranfragen und -wiinsche, die der zentrale Kun-
denservice nicht telefonisch bearbeiten kann. Kleinere Instand-
haltungsprobleme kann der Hausmeister gegebenenfalls selbst
I6sen, kompliziertere Reparaturarbeiten gibt er an die eigene
Handwerkerorganisation weiter. Unser Konzept der Vor-Ort-
Prasenz Uber unsere Handwerker- und Objektbetreuerorgani-
sation wurde durch die Integration und den weiteren Aufbau
von Mitarbeitern im Garten- und Landschaftsbau (Wohnum-
feld) ausgebaut. Als Anlaufméglichkeiten fir Kunden in der
Neuvermietung vor Ort werden Vermietungspunkte durch die
Business Units betrieben. Sie sind ein wichtiger Baustein fir die
Wiedervermietung von Wohneinheiten. Diese Vermietungs-
punkte kénnen in Reaktion auf den wechselnden Bedarf fiir

das lokale Marketing sehr flexibel gedffnet und geschlossen
werden.

Umfassende Erreichbarkeit

Der zentrale Kundenservice erméglicht den Kunden der Grup-
pe Uber eine regionale Servicenummer, E-Mail, Fax oder posta-
lisch Vonovia zu kontaktieren. Das Service-Center bearbeitet
zentral alle Themen im Zusammenhang mit Mietvertragen,
Verbrauchs- und Nebenkostenabrechnungen. Es wird nach
festgelegten Service-Levels gesteuert, die eine schnelle und
verbindliche Beantwortung der Kundenanliegen sichern. Durch
den Aufbau eines zusatzlichen Kundenservice-Standortes in
Dresden sowie die Ausrichtung des Services von Vonovia an
neue Formen und technische Lésungen in der Kundenkommu-
nikation (z. B. Social Media) konnte der Kunde in 2015 noch
besser bedient werden. Der Kundenservice ist auf die Bedirf-
nisse der einzelnen Kunden zugeschnitten und verfugt u. a.
Uber Englisch und Tirkisch sprechende Mitarbeiter. Die Mieter
kénnen aufterdem die Onlineplattform des Kundenservices
nutzen. Seit 2011 kdnnen sie hier 24 Stunden am Tag auf ihre
Vertragsdetails und zusétzliche Funktionen zugreifen. Der
Kundenservice der Gruppe regelt rund 85 % aller eingehenden
telefonischen Anfragen direkt. Speziell fiir die in unseren Woh-
nungen lebenden Fliichtlinge haben wir eine eigene Service-
nummer eingerichtet, die insbesondere Anfragen in arabischer
Sprache beantworten kann.

Zertifizierte Nebenkostenabrechnungen

Die Qualitat unserer Nebenkosten- und Hausgeldabrechnun-
gen wurde auch 2015 durch die Zertifizierung 1ISO 9001:2008
des TUV Rheinland bestatigt. Die Auszeichnung belegt die
Effizienz unserer Prozesse sowie die hohe Qualitat unserer
Nebenkosten- und Hausgeldabrechnungen.
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Durch eine konsequente Vernetzung des Bereichs Nebenkos-
ten mit dem Kundenservice konnte auch im zurtickliegenden
Jahr die Anzahl der Kundenreklamationen weiter reduziert
werden. Gleichzeitig konnten wir durch die transparente Kom-
munikation mit Mietervereinen und anderen Institutionen das
Verstéandnis fir die Nebenkostenabrechnung weiter erhéhen.

Technische Dienstleistungen

Die technischen Dienstleistungen der Gruppe setzen sich in
erster Linie aus vier zentralen Funktionen zusammen: (i) zent-
rales Reparatur-Center, (i) Modernisierungsteam, (iii) EHS und
(iv) Bergbauteam. Die zentralen Funktionen werden auf lokaler
Ebene ergénzt durch die Handwerkerorganisation.

Das Reparatur-Center verwaltet die Terminierung der Besuche
des jeweiligen lokalen Handwerkers vor Ort. Es inspiziert die
von Fremdfirmen durchgefiihrten Arbeiten und stellt sicher,
dass alle Arbeiten ptinktlich und zufriedenstellend erledigt
werden.

Das Modernisierungsteam besteht aus einer Gruppe hochspe-
zialisierter Architekten und Ingenieure, die mit der Planung der
Modernisierungsarbeiten sowie mit der Bauaufsicht betraut
sind. Das Modernisierungsteam ist insbesondere zustandig
fur die operative Umsetzung der Investitionsprogramme zur
Gebdude- und Wohnungsaufwertung.

Darlber hinaus gewahrleistet Vonovia die Einhaltung von
Umwelt-, Gesundheits- und Sicherheitsbestimmungen (EHS:
Environment, Health & Safety), indem regelmafige Sicher-
heitsinspektionen in allen Einheiten durchgefiihrt werden. Der
Fachbereich plant im Bedarfsfall unverziglich die Implementie-
rung von Abhilfemaftnahmen und verfolgt Anderungen in der
EHS-Gesetzgebung.

Ein spezialisiertes Bergbauteam tiberwacht die Gebaude der
Gruppe im Hinblick auf potenzielle Schaden und Gefahren, die
im Zusammenhang mit friheren Bergbauaktivitaten entstehen
kénnten, insbesondere im Ruhrgebiet. Anhand eines Bergbau-
aktionsplans, der 2003 eingeflihrt wurde, tiberwacht das Berg-
bauteam externe Fachleute, die die betreffenden Immobilien
jahrlich oder alle zwei Jahre inspizieren.

Eine leistungsfahige Handwerkerorganisation

Vonovia hat 2011 die Handwerkerorganisation gegriindet. Diese
hat seitdem sukzessive fast alle Reparatur- und Instandhal-
tungsarbeiten Gbernommen, die zuvor durch Dritte durchge-
fihrt wurden. Die Handwerkerorganisation flihrt einen Grofteil
der Programme zur Gebdudemodernisierung und Wohnungs-
modernisierung durch.

Zweck der Einfiihrung der Handwerkerorganisation war die
Einsparung von Kosten sowie eine weitere Qualitatssteigerung
im Kundenservice der Gruppe. Hinzu kommen Vorteile im Ein-
kauf durch Biindelung und Standardisierung. Auch die Kunden-
zufriedenheit kann durch den direkten Einfluss der Gruppe auf
Qualitat und Zeiteinteilung steigen.

Im Geschéftsjahr 2015 fiihrte die Handwerkerorganisation der
Gruppe rund 449.000 kleinere Reparaturen (Geschaftsjahr
2014: 440.000 kleinere Reparaturen) durch und renovierte
rund 14.300 leerstehende Wohneinheiten (Geschaftsjahr 2014:
12.500 leerstehende Wohneinheiten). Zum 31. Dezember 2015
hatte die gesamte Handwerkerorganisation 1.984 Beschaftig-
te, davon waren 1.625 Handwerker (Geschaftsjahr 2014:1.476
Handwerker), die an 16 Standorten bundesweit tatig und fur
tber 200.000 Wohneinheiten der Gruppe zusténdig waren.

Hausverwaltung DASG

Vonovia bietet ferner tiber ihre hundertprozentige Tochter-
gesellschaft Deutsche Annington Service GmbH (,DASG"),
seit dem 1. Januar 2016 Vonovia Immobilien-Treuhand GmbH
(VIT), Verwaltungsdienstleistungen fiir Wohnungseigenttiimer-
gemeinschaften an. Die DASG ist in sechs regionalen Teams
an 15 Blrostandorten bundesweit tatig. Zum 31. Dezember 2015
hat die DASG 1.250 Wohnungseigentliimergemeinschaften mit
41.051 Wohn- und gewerblichen Einheiten, von denen 13.191
Wohneinheiten Vonovia gehoren, betreut. 27.860 Einheiten
werden fir Dritte verwaltet.

Die DASG ist einer der grofiten Hausverwalter in Deutschland.
Mittlerweile ist die DASG auch fir externe Wohnungseigen-
timergemeinschaften in der Verwaltung des Gemeinschafts-
eigentums gemafs Wohnungseigentumsgesetz tatig und bietet
dartiber hinaus die Komplettverwaltung von separaten Immo-
bilien an. Neben diesen Dienstleistungen bietet Vonovia ihren
Kunden Zugang zu bundesweiten Rahmenvertragen mit Hand-
werkern und anderen Dienstleistern zu Sonderkonditionen.
Auch Dienstleistungen im Zusammenhang mit der technischen
Gebaudeevaluierung werden von DASG fiir externe Eigentimer
angeboten.

Ferner hat die DASG/VIT zum 1. Januar 2016 die IVV Immo-
bilien Verwaltung GmbH in Kéln und die O-TEC Hausverwal-
tung GmbH erworben. In Summe ist die VIT seit Jahresbeginn
bundesweit an 22 Standorten vertreten. Als weiterhin grofs-
ter Hausverwalter Deutschlands ist die Gesellschaft fur die
immobilientreuhanderische Verwaltung von ungefahr 68.000
Eigentumswohnungen zustéandig.

Seniorenfreundlicher Wohnungsumbau
Der demografische Wandel macht sich bereits heute in
der Mieterschaft von Vonovia bemerkbar. Viele Menschen
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maochten so lange wie méglich in ihrem gewohnten Umfeld
und in ihrer Nachbarschaft weiterleben - darauf haben wir uns
eingestellt. Kontinuierlich bauen wir einen Teil unserer Woh-
nungen seniorenfreundlich um. Wir schaffen dabei nicht nur
in freigezogenen Wohnungen seniorengerechte Angebote. In
ausgewahlten Siedlungen bieten wir unseren alter werdenden
Bestandskunden an, das Bad seniorenfreundlich innerhalb einer
Woche umzubauen, sodass der Komfort und die Verweildauer
in der Wohnung deutlich erhoht werden kénnen. Unser Ziel ist
es, die Wohn- und Lebensqualitat unserer Kunden langfristig
zu sichern. Deshalb rundet erst die enge Zusammenarbeit mit
Politik, Wohlfahrtsverbanden und lokalen Dienstleistern unser
Konzept vom seniorengerechten Wohnen ab.

Energiemanagement

Wesentliche Bestandteile der Nebenkosten sind Strom, Gas
oder Ol. Um die Kosten fiir unsere Mieter so gering wie
moglich zu halten, haben wir ein Energiemanagement etab-
liert, welches den Fokus auf die Verhandlung tiberregionaler
Rahmenvertrage mit namhaften Energieversorgern setzt. Ziel
ist es, langfristig vorteilhafte Konditionen fiir unsere Kunden
sicherzustellen. Die bereits bestehenden Rahmenvertrage wer-
den weiterhin regelmafig einer Preispriifung unterzogen.

Mitarbeiter

Mitarbeiterzahl deutlich gestiegen

Als Arbeitgeber beschaftigte die Vonovia Gruppe zum 31. De-
zember 2015 6.368 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (2014:
3.850 Mitarbeiter). Das Mitarbeiterwachstum resultiert aus
der GAGFAH-Integration, der SUDEWO-Integration sowie dem
Mitarbeiteraufbau in der Handwerkerorganisation. Wir legen
Wert auf eine ausgewogene Mitarbeiterstruktur.

Vonovia unterhalt eine gute und konstruktive Beziehung zu
ihren Mitarbeitern, Betriebsraten und Gewerkschaften und ist
bestrebt, diese aufrechtzuerhalten. Trotzdem besteht im Zuge
von Tarifverhandlungen das Risiko von Streiks und anderen
Arbeitskampfmafinahmen. Dies kénnte nachteilige Auswirkun-
gen auf die Geschéfts-, Finanz- und Ertragslage, den Cashflow
und die operativen Ergebnisse der Gruppe haben. Derartige
Risiken bestehen auch dann, wenn Vonovia nicht in die Gespra-
che zwischen den Arbeitnehmerverbénden und den Gewerk-
schaften verwickelt ist.

Betriebliche Ausbildung: Nachwuchs aus den eigenen Reihen
Das Thema Ausbildung besitzt einen hohen Stellenwert in
unserem Unternehmen. Wir sind stolz darauf, unser Engage-
ment in der Ausbildung kontinuierlich in vielfaltiger Weise
weiter auszubauen. Insgesamt beschaftigte unser Unterneh-
men zum 31. Dezember 2015 352 Auszubildende (2014: 152).

Uber den Betrachtungszeitraum der letzten fiinf Jahre liegt die
durchschnittliche Ubernahmequote bei tiber 9o %.

Auch in diesem Jahr zeigten sich die Auszubildenden, die

im Sommer 2015 ihre Ausbildung erfolgreich abgeschlossen
hatten, flexibel und mobil. Die jungen Nachwuchskrafte absol-
vieren den Berufseinstieg nicht nur in Bochum und Umgebung,
sondern sind bundesweit im Einsatz.

Gut ausgebildete Mitarbeiter sind wichtig fiir den Erfolg unse-
res Unternehmens. Vonovia bietet ein breites Spektrum an
Arbeits- und Ausbildungsplatzen.

In der kaufméannischen Ausbildung bildete Vonovia 2015 in
sieben Berufsbildern sowie in verschiedenen dualen Studien-
gangen aus:

Immobilienkaufmann/-frau

Kaufmann/-frau fuir Biromanagement

Kaufmann/-frau fir Dialogmarketing
Fachinformatiker/-in

IT-Systemkaufmann/-frau
Personaldienstleistungskaufmann/-frau
Veranstaltungskaufmann/-frau

Bachelor of Arts Real Estate + Immobilienkaufmann/-frau
Bachelor of Arts Wirtschaft + Immobilienkaufmann/-frau
Bachelor of Science Wirtschaftsingenieurwesen + Immo-
bilienkaufmann/-frau

Bachelor of Science Wirtschaftsinformatik +
Fachinformatiker/-in

Bachelor of Science Wirtschaftsinformatik + IT-System-
kaufmann/-frau

V V. V V V V V V V V

Auch im handwerklichen Bereich setzt unser Unternehmen
weiterhin auf den Nachwuchs aus den eigenen Reihen und
investiert damit in seine Zukunft. Zum Ausbildungsbeginn
2015 startete der bisher grofite Ausbildungsjahrgang in der
Geschichte der Handwerkerorganisation. Das Ausbildungs-
engagement wurde um weitere Berufe und Standorte ausge-
weitet. In folgenden gewerblichen Berufen bildeten wir 2015
aus:

> Anlagenmechaniker/-in mit Fachrichtung Sanitar-,
Heizungs- u. Klimatechnik

> Dachdecker/-in mit Fachrichtung Dach-, Wand- u.
Abdichtungstechnik

> Elektroniker/-in mit Fachrichtung Energie- und Geb&ude-

technik

Fliesen-, Platten- und Mosaikleger/-in

Maler/-in und Lackierer/-in mit Fachrichtung Gestaltung
und Instandhaltung
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Fur Auszubildende sind die Aussichten bei Vonovia sehr gut.
Im Zuge der Umsetzung unserer Wachstumsstrategie ergeben
sich fiir sie laufend neue Aufgaben und Karrierewege. Ankau-
fe und Ubernahmen von Wohnungsunternehmen gehéren
zum Geschéaftsmodell. Auszubildende werden hierbei selbst-
verstandlich ibernommen. Wir haben ein professionelles
Ausbildungskonzept, konnen individuelle Losungen schaffen
und bringen die notwendige Erfahrung in der Integration von
Auszubildenden mit.

Eine gute Integration in den Arbeitsmarkt ist ohne eine Be-
rufsausbildung kaum moglich. Fehlende Perspektiven fihren
dazu, dass eine Teilhabe am gesellschaftlichen Leben stark
eingeschrankt wird. Im gewerblichen Bereich ist die Zahl der
Bewerber mit geringer Qualifikation verhaltnismafig hoch.
Im Rahmen unseres Recruitings setzen wir daher auch auf
Kooperationen mit Ausbildungszentren und Vereinen. Wir
bieten Initiativen und Institutionen, die sich fiir benachteiligte
Jugendliche einsetzen, gezielt unsere Unterstitzung an. Vor
dem Eintritt in die Arbeits- und Ausbildungswelt steht flir
uns die Berufsorientierung. Wir sind vor Ort, stellen unser
Unternehmen und die Ausbildung vor und suchen den Dialog
mit denen, die sich in der Berufsfindungsphase befinden und
Orientierung suchen.

Bewerbungstrainings gehtren ebenso dazu wie das Angebot
fir Schnupperpraktika, um die Praxis kennenzulernen und zu
prifen, ob der angestrebte Weg der Richtige ist. Es geht darum,
gemeinsam herauszufinden, wo die jungen Menschen ihre
Fahigkeiten und Fertigkeiten sowie Interessen bestmoglich ein-
setzen kénnen. Diese Maoglichkeit bieten wir auch denen, die
aufgrund ihrer schulischen Voraussetzungen und ungeraden
Lebenslaufe haufig gar nicht erst die Chance bekommen, sich
personlich vorzustellen und zu beweisen. Studien zeigen, dass
dies im Handwerk haufig auf diejenigen zutrifft, die auslandi-
sche Wurzeln haben.

Genauso vielfaltig wie das Berufsspektrum ist auch der kultu-
relle Hintergrund der Azubimannschaft: Mehr als 50 % unserer
gewerblichen Auszubildenden haben einen Migrationshinter-
grund. Sie haben vor allem ttirkische Wurzeln, aber auch koso-
varische, italienische, portugiesische, polnische, eritreische
und arabische. Einige der Jugendlichen sind erst seit wenigen
Jahren in Deutschland. Eventuelle Sprachbarrieren lassen sich
tberwinden. Wir profitieren von den Kompetenzen in meh-
reren Sprachen, tiber die unsere Berufsstarter verfligen. Die
kulturelle Vielfalt ist eine Bereicherung flir unser Unternehmen,
denn ihre Erfahrungen aus den verschiedenen Kulturraumen
lassen die Auszubildenden in den Arbeitsalltag einfliefsen. Aus
vermeintlichen Schwachen werden Starken, auf die die jungen
Leute stolz sein durfen.

Praxisprojekte in der Ausbildung férdern und fordern die Nach-
wuchskrafte. Unsere Auszubildenden sollen ihre Ausbildung
aktiv mitgestalten. Sich in den Arbeitsalltag einbringen und
Gelerntes friihzeitig praktisch anwenden zu dirfen, wird in un-
serer Ausbildung grofdgeschrieben. Im Rahmen von Projekten
setzen sich die Auszubildenden mit konkreten Fragestellungen
aus der betrieblichen Praxis auseinander. Dabei profitieren sie
von ihren im Unternehmen gemachten Erfahrungen, den Kon-
takten, die sie durch wechselnde Abteilungseinsatze geknipft
haben, und gleichermafben von dem theoretischen Know-how,
das in den unterschiedlichen Berufsbildern vermittelt wird.
Diese zusatzlichen Praxisprojekte fordern das soziale Engage-
ment und Verantwortungsbewusstsein.

Unternehmenseigene Akademie

Die Bindung qualifizierter Mitarbeiter durch zielgerichtete Fort-
und Weiterbildungsangebote ist ein elementarer Bestandteil
unserer Personalstrategie und leistet einen Beitrag zur Mini-
mierung des Risikos der Abwanderung wichtiger Leistungs-
und Potenzialtrager.

Um die Angebote zur Fort- und Weiterbildung weiter zu pro-
fessionalisieren, haben wir eine eigene Firmenakademie, die
+Annington-Akademie”, gegriindet. Damit haben wir fir alle
Mitarbeiter ein Angebot geschaffen, das dem Anspruch dient,
Mitarbeiter zu gewinnen, zu halten und weiterzuentwickeln
und gleichzeitig fiir unsere Kunden einen Mehrwert zu schaf-
fen. Vor dem Hintergrund steigender bzw. sich verédndernder
Anforderungen tragen Weiterbildungsmaftnahmen auch dazu
bei, unsere Mitarbeiter bestmaoglich auf die Herausforderungen
des Marktes vorzubereiten und uns im Hinblick auf Wettbe-
werber einen Vorsprung zu verschaffen.

Die Annington-Akademie wurde in Kooperation mit dem
Europaischen Bildungszentrum der Wohnungs- und Immobi-
lienwirtschaft (EBZ) aufgebaut. Die Mitarbeiterqualifizierung
erreicht damit in unserem Unternehmen eine neue Dimension
und setzt neue Mafstéabe in der Branche. Gemeinsam mit dem
EBZ - Europas grofitem Anbieter fiir Aus-, Fort- und Weiterbil-
dung in der Immobilienbranche - starteten wir im Februar 2015
mit einem in der Wohnungswirtschaft in dieser Form einmali-
gen Pilotprojekt.

Die Annington-Akademie bietet individuelle Lern- und Ent-
wicklungsangebote fiir eine Vielzahl der Stellenprofile zur
personlichen und fachlichen Weiterbildung, die spezifisch auf
unser Unternehmen zugeschnitten sind. Ziel ist es, alle Mit-
arbeiter bestmoglich auf die zuktnftigen Entwicklungen und
Anforderungen vorzubereiten. Dabei arbeitet sie nachhaltig,
zukunfts- und bedarfsorientiert. 2015 wurden in einem ersten
Schritt alle Themen rund um die Bereiche Personalentwicklung,
lebenslanges Lernen und Fiihrungskultur unter dem gemein-
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Vonovia Akademie

in Kooperation mit der EBZ-Akademie

Training

> Inhouse-Schulungen

> Seminare

> Lernen am Arbeitsplatz:
WBT (webbasierte
Trainings)

Fiihrung

> Fithrungs-

grundausbildung
> Filhrungs-Fresh-up
> Coaching

> Webinare
> Weiterbildungsangebot

Talente und Netzwerke

> Traineeprogramm
> Talentprogramm

> Junior-Netzwerk

> Senior-Netzwerk

> Welcome Day

Qualifizierung

> Objektbetreuer fur
Wohnimmobilien (IHK)
> Kundenmanager fir
Wohnimmobilien (IHK)
> Weitere zertifizierte

Fortbildungen

Forum fiir Austausch und Kommunikation

Grundlage: Leitbild, Werte und Fiihrungsverstéandnis

samen Dach der Annington-Akademie zusammengefihrt. Die
Angebote sind in fiinf Themenbereiche unterteilt: Training,
Fuhrung, Talente und Netzwerke, Qualifizierung und weitere
zertifizierte Fortbildung. Weiterbildung und Mitarbeiterent-
wicklung haben somit in unserem Unternehmen eine gemein-
same Basis; Qualifizierung findet zukinftig schwerpunktmafig
in unserer eigenen Akademie statt. Dabei sind die Werte
unserer Unternehmenskultur und das Fiihrungsversténdnis
Bestandteil aller Personalentwicklungsinstrumente und -maf-
nahmen.

Wir legen grofsen Wert darauf, dass unsere Mitarbeiter gezielt
gefordert und bestméglich auf ihre Aufgaben vorbereitet
werden.

Chancen durch gezielte Personalentwicklung

In Ergédnzung zu dem Akademieangebot bieten wir Fiihrungs-
kraften in unseren Bereichen in regelmafig stattfindenden
Personalklausuren und Development Centern die Moglichkeit,
Potenziale unserer Mitarbeiter zu identifizieren und somit auch
die Nachwuchsentwicklung fiir unser Unternehmen sicherzu-
stellen. In individuellen Entwicklungsgesprachen kénnen dann
die Bedurfnisse der Mitarbeiter herauskristallisiert und auf die
Person zugeschnittene Angebote ermdglicht werden. 26 % un-
serer kaufmannischen Fiihrungskrafte haben eine Ausbildung
bei Vonovia absolviert.

Es wurde gezielt in die berufliche Weiterbildung unserer Mitar-
beiter investiert. Die individuellen Schulungsangebote reichen
von Soft-Skill-Trainings bis hin zur Vermittlung von fachspezi-
fischen Themen, sodass sich jeder Mitarbeiter die Kenntnisse
und Fahigkeiten aneignen kann, die er in seiner jeweiligen

Funktion benétigt. Zudem kénnen sich unsere Mitarbeiter
neben dem Beruf in anerkannten Fortbildungsmafsnahmen und
Studiengangen beruflich weiterqualifizieren. Dazu zahlt unter
anderem die Weiterbildung zum Immobilienfachwirt/-in (IHK)
oder zum Bachelor oder Master in Real Estate Management
am Europaischen Bildungszentrum der Wohnungs- und Immo-
bilienwirtschaft (EBZ).

Unser individuelles Fortbildungskonzept in Kooperation mit
dem EBZ wurde auch dieses Jahr weiterverfolgt. Die Méglich-
keit den IHK-Abschluss zum ,Objektbetreuer Wohnimmobilien
(IHK)" zu absolvieren, traf bei unseren Objektbetreuern auf
grofdes Interesse. Von unseren 381 eingestellten Objektbe-
treuern aus ganz Deutschland haben bisher (iber 300 an der
Zertifizierungsschulung teilgenommen. Alle haben den
IHK-Abschluss erhalten.

In den Schulungen erwerben unsere Teilnehmer u. a. Kenntnis-
se zu Themen wie Mietrecht, Technik, Ersteinschatzung von
Baumangeln, Einhaltung von Verkehrssicherheitspflichten und
Kommunikation. Fiir unsere eingestellten Objektbetreuer ste-
hen insgesamt 8o Prasenzstunden, verteilt auf zehn Wochen,
auf dem Programm. Um das Programm fiir unsere Objekt-
betreuer und somit auch fir die Zufriedenheit unserer Kunden
erfolgreich zu gestalten, bleiben wir regelmafsig mit den
Objektbetreuern, dem EBZ und den jeweiligen Fachbereichen
in einem Informationsaustausch, z. B. im Rahmen von Work-
shops. So halten wir die Inhalte stets aktuell.

Aus der ,Annington-Akademie” wird die ,Vonovia Akademie”
Im Zuge der GAGFAH-Integration wurden im Rahmen der
Vonovia Akademie bundesweit mehr als 5oo Mitarbeiter
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im lokalen Kundenservice (Objektbetreuer, Bewirtschafter,
Vermieter und Techniker) in mehreren Durchgangen und drei
Modulen auf den operativen Go-Live von Vonovia am 1. Januar
2016 mit mafgeschneiderten Schulungen vorbereitet. Diese
Schulungen wurden von unseren internen Prozessexperten
inhaltlich konzipiert, in der Akademie didaktisch aufbereitet
und mit eigenen, speziell geschulten Trainern umgesetzt.

Auch die Fiihrungskréfte der Regionen wurden in die Schu-
lungen eingebunden. Hierfiir wurden die Fiihrungskréafte als
JTrainer” in sogenannten Train-the-Trainer-Schulungen vorbe-
reitet. Um den Erfolg der verschiedenen Schulungen und einen
nachhaltigen Lerntransfer sicherzustellen, wurden zusatzlich
einzelne (Deutsche Annington-) Mitarbeiter in den Regionen
als sogenannte ,Paten” fiir die ehemaligen GAGFAH-Mitarbei-
ter geschult.

Durch den Einsatz modernster digitaler Lernkonzepte werden
wir in der Vonovia Akademie einen weiteren, neuen Meilen-
stein in unserer Lernkultur setzen. So erméglichen wir Wissens-
transfer innerhalb der dezentralen Organisation von Vonovia.

Aktives Gesundheitsmanagement

Die demografische Entwicklung in Verbindung mit einer
steigenden Arbeitsbelastung fihrt dazu, dass die Arbeitskraft
der Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen intensiver genutzt wird.
Vor diesem Hintergrund gilt es, die Ressourcen Gesundheit,
Arbeitsfahigkeit und Erwerbsfahigkeit zu fordern und zu
erhalten. Der Fachbereich Gesundheit & Soziales blindelt alle
Matfinahmen zur betrieblichen Gesundheitsférderung und der
Vereinbarkeit von Beruf und Familie unter einem Dach.

BALANCE BODY & MIND biindelt alle Maftnahmen zur Unter-
stlitzung eines gesundheitsgerechten Verhaltens. Insbesondere
die Pravention wie auch die Starkung von persénlichen Fahig-
keiten und Kenntnissen zur aktiven Gestaltung der Gesundheit
einer jeden Mitarbeiterin und eines jeden Mitarbeiters stehen
dabei im Vordergrund.

Bereits seit einigen Jahren engagieren wir uns unter dem
Schlagwort BALANCE FAMILY verstéarkt in der Familienfor-
derung. Ziel ist es, durch ein bedarfsgerechtes Angebot auf
diesem Feld die Zufriedenheit der Mitarbeiter und Mitarbeite-
rinnen zu steigern.

Vergiitung und Erfolgsbeteiligung

Vonovia bietet ihren Mitarbeitern eine leistungsorientierte
Vergltung. Rund 50 % der Mitarbeiter der friiheren Deutschen
Annington werden durch die Konzernbetriebsvereinbarung
+Arbeitnehmererfolgsbeteiligung” bis zu einem maximalen
Betrag von 1.600 € sowie einem Arbeitnehmeraktienprogramm
an dem Unternehmenserfolg beteiligt.

=
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Mitarbeiter der friitheren GAGFAH erhalten im Wesentlichen
Uber Betriebs- oder Individualvereinbarungen eine erfolgsab-
hangige Vergltung. Im Jahre 2014 entsprach diese Zahlung im
Durchschnitt pro Mitarbeiter der Hohe einer Monatsverglitung.

Gesellschaftliches Engagement tber Stiftungen

Uber Stiftungen zeigt Vonovia soziales Engagement sowohl im
Rahmen von Férdermaftnahmen zugunsten der Mieter oder
des Mietumfeldes wie auch in sozialen Notlagen.

Mit ihrer Arbeit fordert die GAGFAH-Stiftung ,,Mensch und
Wohnen” vor allem das Wohnen und Zusammenleben von
jungen und alten Menschen in den Siedlungen von Vonovia.
Die Stiftung finanziert Begegnungsstatten, Spielplatze und
andere Hilfs- und Betreuungsangebote mit Fokus auf sozialen
Tatigkeiten. Die GAGFAH-Stiftung unterstitzt ausschlieBlich
gemeinniitzige Arbeit.

Die Geheimrat Huber-Stiftung ist ein Unterstiitzungsverein
der bisherigen Deutschen Annington. Sie hat als e. V. den
satzungsmafigen Zweck, Mitarbeiter des Unternehmens,
unter Ausschluss eines Rechtsanspruchs und mit dem Recht
des jederzeitigen Widerrufs, im Fall wirtschaftlicher Notlagen
durch Geldzahlungen zu unterstitzen. Im Falle des Todes
kénnen auch unterhaltsberechtigte Hinterbliebene beglinstigt
werden.

Die Deutsche Annington Stiftung ist eine gemeinnitzige
Stiftung burgerlichen Rechts mit Sitz in Diisseldorf. Der Stif-
tungszweck dient dem Sozialen, dem Zusammenleben, der
Hilfe zur Selbsthilfe und der Ausbildung. Aufgabe der Stiftung
ist es, Hilfe in sozialen Notlagen und bei Hilfsbedurftigkeit zu
gewdhren sowie intakte Nachbarschaften und Ausbildung zu
fordern. Die Stiftung leistet damit einen Beitrag zur Gestaltung
und Sicherung des sozialen und nachbarschaftlichen Miteinan-
ders in den Liegenschaften. Sie unterstitzt dabei ausdriicklich
birgerschaftliches Engagement, Eigenverantwortlichkeit und
private Initiative im Lebensraum ,Wohnen".

Kooperationspartner der Sportstiftung NRW

Die Forderung talentierter Nachwuchssportler liegt Vonovia
am Herzen. Die positiven Erfahrungen bestarken uns darin,
unser Engagement im Leistungssport fortzusetzen und weiter
auszubauen. Als Kooperationspartner des Projektes ,Zwillings-
karriere” der Sportstiftung NRW bieten wir jungen Athleten
und Athletinnen die Chance, parallel an ihrer sportlichen und
beruflichen Karriere zu arbeiten und jeweils maximale Erfolge
zu erzielen.
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Vonovia SE
am Kapitalmarkt

Griinde fiir ein Investment in Vonovia Aktien

Europas grofdtes bérsennotiertes Wohnungsunternehmen
mit mehr als € 24 Mrd. Immobilienvermogen

Erstes und einziges Immobilienunternehmen im DAX
Bundesweites Portfolio mit rund 360.000 Wohneinheiten
Stabiler, nachhaltiger Cashflow und attraktive
Ausschittungsquote

Innovative Bewirtschaftungsstrategie mit Fokus auf
standardisierten Prozessen und konsequentem Ausbau
des Geschaftsmodells

Transparente und offene Kommunikation mit
Kapitalmarkten

Entwicklung der internationalen Kapitalmarkte

Die globalen Aktienmaérkte zeigten sich im Jahresverlauf sehr
volatil: Die Entwicklung der Hauptindizes S&P500, FTSE100,
sowie DAX verlief bis Anfang Juni 2015 solide bis positiv. In
Deutschland und dem Rest der Eurozone wurde dieser Anstieg
durch intensive monetéare Belebungsmaftnahmen der Euro-
paischen Zentralbank unterstiitzt. Anfang Juni 2015 und dann
wieder Ende August 2015 kam es jedoch zu signifikanten und
weltweiten Einbrlichen, ausgelst primar durch einen starken
Riickgang der Wachstumsdynamik in China, aber auch durch
eine nachhaltige Destabilisierung der geopolitischen Lage.
Dabei spielten der drohende Austritt Griechenlands aus der
Europaischen Union und die eskalierenden kriegerischen
Handlungen im Mittleren Osten und die daraus resultierenden
Flichtlingsstrome nach Europa eine wesentliche Rolle.
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Unternehmensspezifische Bestimmungsfaktoren der

Vonovia Aktie

Neben den beschriebenen gesamtwirtschaftlichen und geo-
politischen Einflissen auf die weltweiten Aktienmarkte war die
Entwicklung der Vonovia Aktie im Jahr 2015 von zwei wesentli-
chen Ubernahmen, einer signifikanten Kapitalerhéhung sowie
der jiingsten Ubernahmeofferte an die Aktionére der Deutschen
Wohnen AG und schlief3lich von der Aufnahme in den DAX
gekennzeichnet: die Ubernahme der GAGFAH S.A. wurde

am 6. Marz 2015 wirksam. Fast zeitgleich fand eine Bar- und
Sachkapitalerhéhung in Hohe von 2,7 Mrd. € statt. Im Juli 2015
erfolgte eine Barkapitalerhéhung mit Bezugsrechten in Héhe
von 2,2 Mrd. €, um neben der Rickfihrung von Verbindlichkei-
ten die Ubernahme der baden-wiirttembergischen SUDEWO
zu finanzieren, die am 8. Juli 2015 abgeschlossen wurde. Die
Aufnahme in den deutschen Leitindex DAX fand zum 21. Sep-
tember 2015 statt und stellt fiir die deutsche Bérsenhistorie
ein besonderes Ereignis dar: Erstmals ist auch ein Immobilien-
unternehmen im DAX vertreten. Am 14. Oktober 2015 wurde
angektindigt, den Aktionaren der Deutschen Wohnen AG ein
freiwilliges Ubernahmeangebot zu unterbreiten. Dieses wurde
am 1. Dezember 2015 nach Genehmigung durch die BaFin
unterbreitet. Der Aktienkursverlauf des 4. Quartals 2015 war
stark gepragt durch dieses freiwillige Ubernahmeangebot.
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Kursentwicklung der Aktie
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Das Ende 2014 unterbreitete freiwillige 6ffentliche Ubernahme-
angebot fir die Aktien der GAGFAH S.A. trug die Vonovia
Aktie im 1. Quartal des Jahres 2015, ausgehend von einem
Schlusskurs zum 31. Dezember 2014 von 26,75 € (angepasst um
den TERP-Faktor von 1,051) zu ihrem hochsten Schlusskurs von
33,23 € (angepasst um den TERP-Faktor von 1,051) am 2. Mérz
2015. Dies entspricht einem Anstieg von mehr als 24 %. Damit
stieg die Aktie um circa acht Prozentpunkte mehr als der DAX-
Index im selben Zeitraum. Danach entwickelten sich der DAX
und die Vonovia Aktie bis Mitte des Jahres rlicklaufig; die Aktie
erreichte ihre niedrigste Notierung von 24,19 € am 18. Juni 2015.
Gegen einen stagnierenden bis schwachen, sehr volatilen DAX
erholte sich der Vonovia Aktienkurs im 3. Quartal 2015 trotz
einiger Rickschlage wieder bis zu einem Zwischenhoch am

28. Oktober 2015 von 30,62 €, ab Mitte Oktober 2015 auch
unterstitzt durch das Angebot fiir die Deutsche Wohnen AG.
Der weitere Verlauf bis zum Jahresende folgte weitestgehend
der DAX-Entwicklung; die Vonovia Aktie schloss das Jahr 2015
bei einem Preis von 28,55 € und damit 6,7 % héher als zum
Jahresende 2014, weitgehend gleichlautend mit dem DAX-
Anstieg Giber das Jahr von 9,6 %. Die Marktkapitalisierung zum
31. Dezember 2015 betrug 13,3 Mrd. €.
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Aktionarsstruktur

Streubesitz und Verteilung wesentlicher Anteilseigner (per 31. Dezember 2015)

69,70 % Ubriger Streubesitz

2,41 % Wellington**

3,10 % Sun Life

Financial -‘
3,43 % The Well-
come Trust ‘

5,61 % Lansdowne Partners i—

7,84 % Norges Bank*

8,14 % BlackRock

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

** Die letzte Stimmrechtsmitteilung nach den Vorschriften des WpHG von Wellington
erfolgte am 17. Marz 2015 und weist eine Beteiligungshéhe von 3,18 % auf Basis eines
Grundkapitals von 354.106.228 € aus.

Nach der Definition des Streubesitzes der Deutschen Bérse AG
ist lediglich der Anteil der Norges Bank nicht dem Freefloat
zuzurechnen. Somit betragt der Streubesitz der Vonovia Aktie
am 31. Dezember 2015 92,16 %.

Entsprechend der langfristig strategischen Ausrichtung der
Vonovia SE sind auch die gréfiten Einzelaktionare langfristig
ausgerichtete Investoren wie Pensionskassen und Fonds.
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Hauptversammlung 2015

Die ordentliche Hauptversammlung der Vonovia SE fand am
30. April 2015 in Disseldorf statt. 52,5 % des Grundkapitals
waren vertreten. Alle Tagesordnungspunkte wurden mit grofser
Mehrheit beschlossen, so auch der Vorschlag 0,78 € je Aktie
als Dividende an die Aktiondre auszuschutten. Dies entspricht
einer Dividenden-Rendite von 2,8 % bezogen auf den Schluss-
kurs der Aktie zum Stichtag 31. Dezember 2014 von 28,12 €
(nicht angepasst um TERP-Faktor). Die Dividende flir das
Geschéftsjahr 2014 wurde aus dem steuerlichen Einlagekonto
ausgeschiittet. Daher wurde die Dividende an die Aktionare
ohne Abzug von Kapitalertragsteuer und Solidaritatszuschlag
ausgezahlt.

Investor-Relations-Aktivitaten

Die Vonovia SE pflegt einen transparenten und kontinuierlichen
Dialog mit ihren Aktionaren und potenziellen Investoren. Der
Vorstand hat 2015 zahlreiche Roadshows an den wichtigen
europaischen, nordamerikanischen und asiatischen Finanz-
marktplatzen durchgefiihrt und an insgesamt 15 Investoren-
konferenzen teilgenommen. Darliber hinaus gab es lber das
Jahr hinweg zahlreiche “1-on-1"-Gespréache sowie Telefonkon-
ferenzen mit ausgewahlten Investoren und Analysten, um tber
aktuelle Entwicklungen und besondere Themen zu informieren.

Am 15. und 16. Juni 2015 fand in Berlin unser jahrlicher Capital
Markets Day mit insgesamt 55 internationalen Teilnehmern
statt. Der Vorstand und Fachbereichsverantwortliche gaben
den Gésten anhand ausgewahlter Beispiele detaillierte Ein-
blicke in die operative Umsetzung der Unternehmensstrate-
gie. Im besonderen Fokus standen dabei unter anderem die
Steuerung der bundesweiten Bewirtschaftungsplattform, die
fur uns im Wettbewerbsvergleich ein deutliches Differenzie-
rungsmerkmal darstellt.

Des Weiteren hat das Investor-Relations-Team Uber das Jahr
zahlreiche Bestandsbesichtigungen fiir interessierte Investoren
und Analysten organisiert und durchgefiihrt. Das Ziel dieser
Veranstaltungen ist es, den Teilnehmern das Immobilienport-
folio und die Prozesse von Vonovia aus erster Hand vorzustel-
len. Zusatzlich hat Investor Relations auf Informationsveran-
staltungen flir Privataktionéare ausfihrliche Prasentationen zu
Vonovia und dem deutschen Wohnimmobilienmarkt gehalten.

Mit einer neu gestalteten Internetseite finden interessier-
te Anleger zudem umfassende Informationen rund um das
Thema Investor Relations.
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Ziele der Investor-Relations-Arbeit fir 2016

Auch in 2016 méchten wir unsere offene Kommunikation
gegenliber dem Kapitalmarkt fortsetzen. Zusatzlich zur Teil-
nahme an Konferenzen, der Durchfiihrung von Roadshows,
Bestandsbesichtigungen und Einzelgesprachen ist auch in 2016
ein Capital Markets Day vorgesehen.

Empfehlungen der Analysten

Aktuell verfassen 22 internationale Analysten regelmafig
Studien Uber Vonovia (Stand: 15. Februar 2016). Zum 15. Februar
2016 lag der durchschnittliche Zielkurs bei 31,30 €. Es sprachen
57 % eine Kaufempfehlung aus, 29 % eine Haltenempfehlung,
wohingegen lediglich 14 % die Aktie fiir einen Verkauf ein-
stuften.

Informationen zur Aktie

1. Handelstag 11.07.2013
Emissionspreis 16,50 €
Gesamtaktienanzahl 466,0 Millionen
Grundkapital in € 466.000.624 €
ISIN DEOOOAIML7J1
WKN AIML7J
Borsenkirzel VNA

Common Code 94567408

Aktienart Auf den Namen lautende Stammaktien
ohne Nennbetrag

Borse Frankfurter Wertpapierbérse

Marktsegment Regulierter Markt

Indizes DAX; Stoxx Europe 600; MSCI

Germany; GPR 250; FTSE EPRA/
NAREIT Europe Index
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Steuerungssystem

Drei Geschéaftssegmente

Unser Steuerungssystem orientiert sich an den strategischen
Saulen des Konzerns. Fiir die Steuerung des Unternehmens
haben wir unsere Aktivitaten daher in die drei Geschéftsseg-
mente Bewirtschaftung, Extension und Vertrieb aufgeteilt.

Im Segment Bewirtschaftung fassen wir alle Geschaftsaktivita-
ten des Kerngeschafts zusammen, die auf das wertsteigernde
Management unserer Immobilienbestande ausgerichtet sind.
Dabei stehen unsere Kunden im Mittelpunkt, denen wir ein
bedarfsgerechtes und bezahlbares Zuhause geben wollen. Mit
einer Strategie der Nachhaltigkeit und Profitabilitat steht die
Steigerung des Unternehmenswertes im Mittelpunkt unserer
Geschaftsaktivitaten.

Im Segment Extension fassen wir alle Geschaftsaktivitaten zu-
sammen, mit denen wir unser Kerngeschaft um kundenorien-
tierte Dienstleistungen ergédnzen, die einen engen Bezug zum
Vermietungsgeschaft haben und/oder dieses beeinflussen.
Das Segment biindelt unter anderem Geschaftsaktivitaten, die
vormals dem Bewirtschaftungssegment zugerechnet wurden.
Uber den separaten Ausweis wollen wir diese Aktivitaten
transparent darstellen und unserer Strategie der Geschafts-
erweiterung tUber das Kerngeschaft Bewirtschaftung hinaus,
z.B. durch Insourcing, Ausdruck verleihen. Im Einzelnen um-
fasst das Segment folgende Aktivitaten:

unsere eigene Handwerkerorganisation
unsere Organisation zur Pflege und Instandhaltung des
Wohnumfelds unserer Objekte
die Versorgung unserer Mieter mit Kabel-TV-Signal
die Wohneigentumsverwaltung flir unsere eigenen
Wohnungen sowie fir Dritte

> Messdienstleistungen fiir das Auslesen von Wasser- und
Warmeverbrauchen

=
=

> Versicherungsdienstleistungen fiir unsere eigenen
Wohnungen sowie flr Dritte

Das Segment Vertrieb leitet sich aus dem aktiven Manage-
ment unseres Portfolios ab und btindelt alle Immobilien-
verkaufe aus unserem Portfolio. Dazu zahlen der Einzelverkauf
von Wohnungen aus dem Teilportfolio Privatisierung sowie der
Verkauf ganzer Gebdude oder Grundstiicke aus den Teilport-
folien Non-Strategic und Non-Core, die wir gebtindelt als Non-
Core-Verkaufe darstellen.

Steuerungskennzahlen

Unser Steuerungssystem ist modular aufgebaut und unter-
scheidet Steuerungskennzahlen auf Gesamtkonzernebene
(bedeutsamste Steuerungskennzahlen i. S. d. DRS 20) und
Steuerungskennzahlen auf Segmentebene.

Um die Ausrichtung der Geschaftstatigkeiten auf eine nach-
haltige Steigerung des Unternehmenswerts sicherzustellen,
betreiben wir ein konzernweit integriertes Planungs- und
Controllingsystem, das auf zentrale Steuerungskennzahlen
abstellt. Basierend auf der aus unserer Strategie abgeleiteten
Mittelfristplanung, die einer jahrlichen Uberpriifung unterliegt
und bei nennenswerten Transaktionen unterjahrig aktualisiert
wird, wird fiir alle Bereiche des Konzerns ein Budget erstellt.
Im Verlauf des Geschéftsjahrs erfolgt fir alle steuerungs-
relevanten Kennzahlen ein regelmaftiger Abgleich der aktuellen
Geschaftsentwicklung mit diesen Zielvorgaben sowie den
jeweils aktuellen Prognosen. Daraus abgeleitet wird das Ge-
schaft zielgerichtet gesteuert und erforderliche Maftnahmen
zur Gegensteuerung eingeleitet und nachverfolgt.
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(Bereinigter)
EPRA NAV/Aktie

FFO 1
Csl

Bewirtschaftung Extension

Gesamtkonzern

Vertrieb

> Bereinigtes EBITDA

> Monatliche Ist-Miete

> Mietsteigerung

> Leerstandsquote

> Modernisierungs-/
Instandhaltungsleistung

> Bereinigtes EBITDA

> Bereinigtes EBITDA

> Anzahl verkaufter
Einheiten

> Verkehrswert-Step-up

Segmente

Wir unterscheiden finanzielle und nicht-finanzielle Steuerungs-
kennzahlen.

Finanzielle Steuerungskennzahlen

Auf Gesamtkonzernebene steht die Steigerung des Unterneh-
menswerts im Mittelpunkt unseres Handelns. Das Wachstum
aus der operativen Geschaftstatigkeit sowie die Bewertung
unseres Immobilienvermoégens sind dabei mafgeblich fir die
Wertentwicklung unseres Unternehmens, die sich branchen-
blich im Net Asset Value (NAV) ausdriickt. Dabei orientieren
wir uns hinsichtlich der Ermittlung des NAV an den , Best
Practice Recommendations” der EPRA (European Public Real
Estate Association). Fiir das Geschéftsjahr 2016 ist der berei-
nigte EPRA NAV/Aktie nach Korrektur des Goodwill steue-
rungsrelevant.

Berechnung bereinigter EPRA NAV

Eigenkapital der Anteilseigner von Vonovia

(+) Latente Steuern auf Investment Properties und zur Verauferung
gehaltene Immobilien

(+/-) Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente
-/
= EPRA NAV

Latente Steuern auf derivative Finanzinstrumente

(-) Goodwill

= Bereinigter EPRA NAV

Fur die Steuerung der nachhaltigen operativen Ertragskraft un-
seres Geschafts ist die branchentypische Kennzahl Funds from
Operations 1 (FFO 1) fiihrend. Sie |&sst sich aus dem Perioden-
ergebnis ableiten.

Berechnung FFO 1

Periodenergebnis

(+) Finanzergebnis

(+) Ertragsteuern

(+) Abschreibungen

(-) Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties

= EBITDA IFRS

(+) Sondereinfliisse

/=)

Effekte aus zur Verauferung gehaltenen Immobilien

= Bereinigtes EBITDA

(-) Bereinigtes EBITDA Vertrieb

(-) Bereinigtes EBITDA Extension

(-) Bereinigtes EBITDA Sonstiges

= Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung

(+) Bereinigtes EBITDA Extension

(+) Bereinigtes EBITDA Sonstiges

(-) Zinsaufwand FFO

(-) Laufende Ertragsteuern Bewirtschaftung

= FFO 1 (Funds From Operations 1)

=
i

Ausgehend vom Periodenergebnis ergibt sich das EBITDA IFRS,
das heifdt, das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibun-
gen sowie der zusatzlichen Eliminierung des Ergebnisses aus
der Bewertung der Immobilien. Mit der Bereinigung um perio-
denfremde, einmalige und betriebszweckfremde Sondereinflis-
se ermittelt sich das bereinigte EBITDA. Dieses teilt sich auf in
die Segmentergebnisse bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung,
bereinigtes EBITDA Extension und Konsolidierungseffekte,

die im bereinigten EBITDA Sonstiges zusammengefasst sind,
sowie bereinigtes EBITDA Vertrieb.
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Das bereinigte EBITDA Bewirtschaftung spiegelt das operative
Ergebnis aus der Bewirtschaftung von Wohnimmobilien wider.
Es lasst sich unterteilen in die drei zentralen Komponenten
Mieteinnahmen, Aufwendungen fiir Instandhaltung und opera-
tive Kosten. Letztere beinhalten alle Kosten, die nicht Instand-
haltung darstellen.

Berechnung bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung

Mieteinnahmen

(-) Aufwendungen fiir Instandhaltung

(-) Operative Kosten Bewirtschaftung

Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung

Neben den Aufwendungen fir Instandhaltung investieren wir
in grofsem Umfang in unsere Immobilienbesténde. Hierflr
unterscheiden wir zwischen substanzwahrenden Investitionen
und wertschaffenden Investitionen in Modernisierungsmaf3-
nahmen. Die Gesamtsumme aller Instandhaltungs- und Mo-
dernisierungsaufwendungen beinhaltet die zu Marktpreisen
bewerteten Leistungen der konzerneigenen Handwerkerorga-
nisation sowie der eingekauften Drittleistungen. Sie gibt die
Hohe der werterhaltenden und wertsteigernden Mafsnahmen
in unseren Immobilienbestand wieder.

Das Segment Extension umfasst alle Geschaftsaktivitaten, mit
denen wir unser Kerngeschaft um kundenorientierte Dienst-
leistungen ergénzen, die einen engen Bezug zum Vermietungs-
geschaft haben und/oder dieses beeinflussen. Die Steuerung
dieser Geschéftsaktivitaten erfolgt tiber das bereinigte EBITDA
Extension.

Berechnung bereinigtes EBITDA Extension

Ertrage Extension

(-) Operative Kosten Extension

Bereinigtes EBITDA Extension

Die Summe aus dem bereinigten EBITDA Bewirtschaftung,
dem bereinigten EBITDA Extension sowie dem bereinigten
EBITDA Sonstiges, in dem Konsolidierungseffekte zusam-
mengefasst werden, spiegelt das Ergebnis unseres gesamten
operativen Kerngeschafts wider.
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Da die Finanzierung ein elementarer Bestandteil fiir den Erfolg
unserer Geschaftstatigkeit ist, vermindern wir die Summe
dieser operativen Ergebnisgroften um den laufenden zahlungs-
wirksamen Zinsaufwand ohne Sondereinfliisse (Zinsaufwand
FFO) sowie zusatzlich um die auf sie entfallenden laufenden
zahlungswirksamen Ertragssteuern und erhalten so das

FFO1 als Kennzahl fiir die nachhaltige Ertragskraft unseres
Geschafts.

Vermindert man das FFO 1 um die substanzwahrenden Inves-
titionen, erhalt man das AFFO. Dieses spiegelt somit die nach-
haltige Ertragskraft nach Abzug aller notwendigen Investitio-
nen in unsere Immobilienbesténde wider.

Beide flihrenden Steuerungsgrofsen NAV und FFO 1 beziehen
wir immer auch auf die Anzahl der Aktien, um den nachhalti-
gen Ertrag sowie den Unternehmenswert je Aktie transparent
zu machen.

Der Vertrieb ist neben der nachhaltigen Bewirtschaftung
unserer Immobilienbestande und den Dienstleistungen mit
einem engen Bezug zum Vermietungsgeschaft ein weiteres
Geschaftssegment. Den Erfolg unserer Verkaufsaktivitaten
messen wir mit dem bereinigten EBITDA Vertrieb.

Berechnung bereinigtes EBITDA Vertrieb

Erlose aus der Veraufberung von Immobilien

)
)

Buchwerte der verduferten Vermogenswerte

Wertveranderung der zur Veraufserung gehaltenen Vermogenswerte

Ergebnis aus der Veraufierung von Immobilien (IFRS)

)

Wertveranderung (realisiert) der zur Veraufderung gehaltenen
Immobilien

(€}

Wertveranderung aus dem Abgang der zur Veraufderung
gehaltenen Immobilien

Bereinigtes Ergebnis aus der Verauferung von Immobilien

Vertriebskosten

Bereinigtes EBITDA Vertrieb

Das bereinigte EBITDA Vertrieb stellt den erzielten Erlésen

die entsprechenden Verkehrswertabgéange der verduferten
Vermdgenswerte gegeniliber und bringt zudem noch die zuge-
horigen Verkaufskosten in Abzug. Um einen periodengerechten
Ausweis von Gewinn und Umsatz und damit einer Verkaufs-
marge zu zeigen, ist es erforderlich, die nach IFRS bewerteten
Verkehrswertabgange um realisierte/unrealisierte Wertveran-
derungen zu bereinigen.
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Addiert man zum FFO 1 das bereinigte EBITDA Vertrieb und
berticksichtigt man zudem die laufenden Ertragsteuern des
Segments Vertrieb, ergibt sich der FFO 2. Der FFO 2 zeigt somit
die in der Periode erwirtschafteten operativen Ertréage aus allen
unseren Geschaftstatigkeiten.

Als nicht-operative, finanzielle Kennzahl dient der Loan-to-
Value (LTV) der Uberwachung des Finanzschuldendeckungs-
grades durch die Werte unserer Immobilienbestande. Mithilfe
dieser Kennzahl stellen wir ein nachhaltiges Verhéltnis von
Finanzverbindlichkeiten und Immobilienvermégenszeitwerten
sicher.

Alle hier gezeigten finanziellen Kennzahlen sind sogenannte
~Non-GAAP“-Measures, das heifbt Kennzahlen, die sich nicht
direkt aus den Zahlen des Konzernabschlusses nach IFRS-Stan-
dards ablesen lassen. Die finanziellen Steuerungsgrofien lassen
sich aber alle auf die ndchstmaogliche Konzernabschlusskenn-
zahl tberleiten.

Nicht-finanzielle Steuerungskennzahlen

Als Werthebel fiir unsere finanziellen Steuerungsgrofien liegen
in gleicher Weise auch nicht-finanzielle operative Kennzahlen
in unserm Fokus.

Wir bieten unseren Kunden eine hohe Kundenorientierung,

ein bedarfsgerechtes, bezahlbares Wohnen in Verbindung mit
wohnungsnahen Diensten und einem verlasslichen Service.
Daher ist die dritte fiihrende Kennzahl neben dem FFO 1 und
dem NAV der Kundenzufriedenheitsindex Customer Satisfac-
tion Index (CSI). Dieser wird in regelméafigen Abstanden durch
systematische Kundenbefragungen des Dienstleisters Infas
TTR erhoben und stellt die Wirksamkeit und Nachhaltigkeit
unserer Dienstleistungen beim Kunden dar.

Die Leerstandsquote zeigt den Anteil der Wohneinheiten

an dem eigenen Wohnungsbestand, der nicht vermietet ist

und daher keine Mietertrage erwirtschaftet. Die monatliche
Ist-Miete pro Quadratmeter gibt Aufschluss tiber die durch-
schnittlichen Mietertrage des vermieteten Wohnungsbestands.
Insbesondere in der zeitlichen Entwicklung lasst sich daraus die
durchschnittlich erzielte Mietsteigerung in den vermieteten
Wohnungsbestanden ableiten. Leerstandsquote und Durch-
schnittsmiete sind wesentliche Treiber fiir die Entwicklung
unserer Kennzahlen zur Steuerung der Mieteinnahmen. Leer-
standsquote, CSI und Ist-Miete sind wichtige Frihindikatoren.
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Die Hohe unserer Instandhaltungs- und Modernisierungsauf-
wendungen bezogen auf die Flache der bewirtschafteten eige-
nen Wohneinheiten ist eine wichtige operative Kennzahl fur die
Steuerung der Investitionen in unseren Immobilienbestand. Sie
ist ein Indikator fur die Instandhaltungs- und Modernisierungs-
intensitat in unseren Immobilienbestanden.

Die Anzahl der verkauften Einheiten in der Privatisierung
sowie in den Non-Core-Verkdufen zeigt die Verkaufsleistung im
Segment Vertrieb. Dabei speist sich der Non-Core-Verkauf aus
den beiden Portfolien Non-Core und Non-Strategic. Der Ver-
kehrswert-Step-up bezieht den Unterschiedsbetrag zwischen
dem Erlos aus der Veraufderung einer Wohneinheit und ihrem
Verkehrswert. Er zeigt den prozentualen Wertzuwachs fir das
Unternehmen bei der Verauferung einer Wohneinheit vor
weiteren Verkaufskosten.
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Wirtschaftsbericht

Entwicklung von Gesamtwirtschaft und Branche
Deutsches Wirtschaftswachstum festigt sich

Nach Angaben des Instituts fiir Weltwirtschaft Kiel (IfW)
gewinnt die Konjunktur in Deutschland trotz eines unruhigen
weltwirtschaftlichen Umfelds wieder an Fahrt. Nachdem sich
zu Jahresbeginn 2015 der Anstieg des BIP mit 0,3 % etwas
verlangsamt hat, konnten glinstige Produktionszahlen den
Zuwachs auf 0,4 % im 2. Quartal 2015 steigern. Stagnierende
Ausfuhren fuhrten jedoch im Herbst zu einer schwéacheren
Zunahme um 0,3 %. Kraftige Impulse gingen jedoch von den
Dienstleistungsbereichen aus und auch die Unternehmenszu-
versicht signalisierte eine hohe konjunkturelle Dynamik, sodass
im 4. Quartal 2015 noch eine Steigerung des BIP um 0,5 %
erzielt werden konnte. Nach Angaben des IfW hat das BIP im
Jahr 2015 insgesamt um 1,7 % zugelegt. Eine glinstige Entwick-
lung am Arbeitsmarkt mit robusten Einkommenszuwachsen
sowie temporar wirkenden Faktoren wie héhere monetére
Sozialleistungen und die Einfihrung des Mindestlohns sorgten
daflir, dass der private Konsum seit Jahresmitte wieder kraftig
angezogen hat, wahrend die erste Jahreshélfte verhaltener
ausfiel. Grtinde lagen darin, dass zum einen das real verfligbare
Einkommen kaum anstieg, zum anderen die vorlibergehende
Erholung der Olpreise zu einem Schub bei den Verbraucher-
preisen fihrte. Auf der Verwendungsseite war der Investitions-
motor im Sommerhalbjahr ins Stocken geraten, was bei den
Bauinvestitionen zum Teil auf Witterungseffekte zurtickzufiih-
ren war. Zum Jahresende expandierten die Unternehmensin-
vestitionen wieder spirbar, dirften aber auf Jahressicht hin ein
Drittel unter dem Wert von 2014 liegen. Der Investitionsauf-
schwung festigt sich jedoch mehr und mehr. Dafiir sprechen
nicht zuletzt verbesserte Absatz- und Ertragsaussichten, auch
wegen der Abwertung des Euro und der zyklischen Kompo-
nente mit zusehends angespannten Produktionskapazitaten.
Das Bauhauptgewerbe operiert weiterhin nahe der historischen
Hochstauslastung. Es hat sich bestéatigt, dass die Abwertung
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des Euro und der niedrigere Olpreis eine raschere Expansion
der Exporte férderte. Nachdem die Exporte im 1. Halbjahr 2015
noch eine solide Zuwachsrate von rund 1,7 % aufwiesen, war
der Zuwachs der Ausfuhren im 2. Halbjahr 2015 voraussichtlich
mit rund 0,4 % Steigerung sehr verhalten. Wahrend die ame-
rikanische Notenbank erstmals seit zehn Jahren den Leitzins
um 0,25 % auf eine Spanne von 0,25 bis 0,5% Ende 2015 erhoht
hat, setzt die Europaische Zentralbank (EZB) laut Bundesmi-
nisterium fir Wirtschaft und Energie (BMWi) ihre expansive
Geldpolitik fort. Seit September 2014 liegt der Hauptrefinanzie-
rungssatz unverandert bei 0,05 %.

Der Arbeitsmarkt entwickelt sich weiter glinstig, die Anzahl
der sozialversicherungspflichtigen Beschaftigten zieht weiter
deutlich an, berichtet die Bundesagentur fir Arbeit. Danach lag
die durchschnittliche Arbeitslosenquote in 2015 bei 6,4 % und
damit 0,3 Prozentpunkte niedriger als im Vorjahr.

Nachdem die Inflationsrate seit Juni weiter auf 0,0 % im
September 2015 gesunken ist, zog die Verbraucherpreisent-
wicklung im 4. Quartal 2015 wieder leicht an. Nach vorlaufigen
Angaben des Statistischen Bundesamtes lag die Inflations-
rate — gemessen am Verbraucherpreisindex - in 2015 durch-
schnittlich 0,3% hoher als im Jahr 2014. Dampfend wirkte, wie
schon in den Vormonaten, die rlicklaufige Preisentwicklung im
Energiesektor, wahrend der moderate Anstieg der Verbrau-
cherpreise auf Preissteigerungen im Nahrungsmittelbereich
zurtickzufhren ist.

Wohnungsmarkt

Entwicklung der Mieten stabilisiert sich

Die Mietpreisentwicklung in Deutschland hat sich nach
Angaben des Immobilienverbands Deutschland IVD weiter
stabilisiert. Im Vergleich zum Vorjahr lag der Anstieg im
bundesweiten Durchschnitt bei etwas weniger als 3%. Der
Mietanstieg bei Bestandswohnungen verlief moderat mit rund
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2,9 % bei Wohnungen mittleren Wohnwerts und 2,7 % bei
Wohnungen guten Wohnwerts. In den von Nachfragetiberhang
gepragten Grofdstadten ab 500.000 Einwohnern lagen die
Mietsteigerungen mit 4,2 % (mittlerer Wohnwert) noch etwas
hoher. Die Neubaumieten stiegen im selben Zeitraum um 2,9 %
(bzw. 3,3%) bei Wohnungen mittleren (bzw. guten) Wohn-
werts. Auch hier fiel der Anstieg in den deutschen Grofstad-
ten, die durch einen starken Nachfrageliberhang gekennzeich-
net sind, hoher aus. Die von einigen Experten prognostizierten
Vorzieheffekte im Zuge der Einflihrung der Mietpreisbremse
blieben laut Einschatzung des IVD aus. Fir seine Auswertung
hat der IVD die Wohnungsmarktdaten des 2. und 3. Quartals
2015 aus 370 deutschen Stadten und Kommunen zusammenge-
tragen und ausgewertet.

Die Kaufpreisentwicklung bei Eigentumswohnungen liegt laut
VD zwar unter Vorjahresniveau, die Preise steigen aber weiter
spurbar an. Dies gilt gleichermafen fiir Neubau und Bestands-
wohnungen mittleren und guten Wohnwerts. Im bundesweiten
Durchschnitt stiegen die Kaufpreise flir Eigentumswohnungen
zwischen 4,5 und 5,8 %. Nach Einschatzung des IVD ist der
Boom der grofden Stadte nun auch in den Kleinstadten ange-
kommen. Hier zeigen sich Nachholeffekte bei den Preissteige-
rungen. Generell gelte aber weiterhin die Faustregel: Je grofser
die Stadt, desto héher der Preiszuwachs.

Rekordjahr auf dem deutschen Wohninvestmentmarkt

Nach Angaben der Experten des Maklerhauses Savills wurde
auf dem deutschen Wohninvestmentmarkt im Jahr 2015 ein
Handelsvolumen von insgesamt rund 22,5 Mrd. € erreicht. In
der Auswertung sind Paketgeschéfte ab 5o Wohneinheiten er-
fasst. Damit war dies das bislang umsatzstarkste Jahr auf dem
deutschen Wohninvestmentmarkt. Auf Kauferseite dominieren
deutsche Investoren mit einem Anteil von nahezu 9o % das
Geschehen, auf Verkauferseite eher auslandische Investoren
mit einem Anteil von 58 %. Ein Grofsteil der Transaktionen
spielte sich nach Aussage von Savills zwischen bérsenno-
tierten Wohnungsgesellschaften ab. Vonovia kaufte mehr als
150.000 Wohnungen und war damit grofite Kauferin, gefolgt
von Deutsche Wohnen, LEG Immobilien und Adler Real Estate.
Investoren kaufen verstarkt auch Wohnungspakete aufderhalb
der grofben Metropolen, was nach Ansicht von Savills Aus-
druck des starken Nachfragetiberhangs in Top-Standorten und
des generellen Vertrauens der Investoren in den deutschen
Wohnungsmarkt ist.

Mietpreisbremse in vielen Bundeslandern bereits in Kraft
Das Mietrechtsnovellierungsgesetz wurde am 5. Méarz 2015
vom Deutschen Bundestag beschlossen und am 27. April 2015
im Bundesgesetzblatt verkiindet. Unter anderem darf nach
dem Gesetz in nachgewiesenen angespannten Wohnungs-
markten bei Wiedervermietung der neue Mietpreis die orts-

=
NoJ

Ubliche Vergleichsmiete héchstens um 10 % Ubersteigen. Vor
der Mietpreisbremse vereinbarte Mieten kénnen aber erneut
abgeschlossen werden. Das Gesetz sieht zudem eine zeitliche
Befristung vor und nimmt Neubauten sowie die erste Vermie-
tung nach umfassender Modernisierung aus. Die Regelung gilt
seit 2015 bereits in neun Bundesléndern, darunter z. B. Berlin,
Hamburg, einigen Stadte und Gemeinden Nordrhein-West-
falens und Bayerns. Weitere Bundeslénder kénnten folgen. So
tritt die Regelung beispielsweise zum 1. Januar 2016 auch fiir 31
Stadte und Gemeinden Brandenburgs in Kraft.

Wirtschaftliche Entwicklung des Konzerns
Geschaftsentwicklung 2015 - Uberblick

Das Geschéftsjahr 2015 war fiir Vonovia insgesamt (iberaus
erfolgreich und mit mehreren Akquisitionen verbunden.

Wir konnten unser operatives Geschéft und unser Immobi-
lienportfolio wie geplant weiterentwickeln, unsere Instand-
haltungs- und Modernisierungsstrategie fortfihren, unsere
Mietsteigerungen wie geplant umsetzen und unsere Leerstan-
de weiter reduzieren. Dartiber hinaus konnten wir durch zwei
grofse Akquisitionen (GAGFAH und SUDEWO) im Segment
Bewirtschaftung unsere Marktposition und unser Immobili-
enportfolio mafdgeblich ausbauen und haben die Integration
dieser Bestande erfolgreich umgesetzt und unsere Instand-
haltungs- und Modernisierungsstrategie auf diese Bestande
ausgeweitet.

Im Segment Bewirtschaftung haben wir mit Wirkung zum

6. Mérz 2015 das Immobilienportfolio der GAGFAH-Gruppe
erworben. Durch Andienung von weiteren GAGFAH S.A.-Aktien
im Rahmen des luxemburger Ubernahmegesetzes erhdhte

sich der Anteil am Grundkapital der GAGFAH S.A. auf 93,8 %.
Damit wurde ein bedeutsamer Schritt in der Expansion unseres
Immobilienportfolios erreicht. Die GAGFAH S.A. sowie ihre
Tochtergesellschaften sind in den Konzernabschluss der
Vonovia SE seit 6. Marz 2015 einbezogen. Dieser Erwerb fiihrte
zu einer signifikanten Anderung des Vermagens, des Eigen-
kapitals wie auch der Schulden und wirkt sich damit wesentlich
auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage von Vonovia aus.

Mit Wirkung zum 8. Juli 2015 schloss sich der Erwerb des
Immobilienportfolios der SUDEWO-Gruppe (SUDEWO) an.
Damit haben wir unsere Prasenz in Baden-Wirttemberg mit
einem zusatzlichen Wohnungsportfolio von rund 19.400 Einhei-
ten deutlich gestarkt.

Auch die erworbenen Portfolien der DeWAG, Vitus und
Franconia sind bereits vollstandig in das Portfolio und die Pro-
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zesse von Vonovia integriert und haben ebenfalls zur erfolgrei-
chen Geschaftsentwicklung in 2015 beigetragen. Die Portfolien
der GAGFAH und der SUDEWO sind ebenfalls in die Bewirt-
schaftungsplattform von Vonovia integriert.

Am 11. November 2015 haben wir ein weiteres Immobilienport-
folio mit rund 2.400 Wohnimmobilien erworben, das wir mit
Wirkung zum 1. Januar 2016 in unser Portfolio ibernommen
haben. Die Wohnimmobilienbestande dieses Portfolios sind
Uber sechs Bundeslénder verteilt, davon rund 40 % in Baden-
Wiirttemberg.

Im neuen Segment Extension haben wir unsere Services rund
um die Immobilie zusammengefasst und im Geschéftsjahr 2015
erneut mafdgeblich durch gesteigerte Leistungen der Hand-
werkerorganisation erweitert. Dies hat zu einer weiteren nach-
haltigen Verbesserung unserer Immobilienbestdnde beigetra-
gen. Aber auch durch zwei weitere Akquisitionen haben wir
unsere Services der Wohnungseigentumsverwaltung deutlich
ausgebaut. Im Oktober 2015 haben wir den Immobilienverwal-
ter und -dienstleister O-TEC aus Landsberg tibernommen. Der
rechtliche Ubergang ist zum 1. Januar 2016 erfolgt. Ebenfalls
mit Wirkung zum 1. Januar 2016 haben wir die IVV Immobilien-
gruppe tbernommen und damit die Marktftihrerschaft im
Bereich der Wohneigentum (WEG)-, Haus- und Drittverwalt-
ung ausgebaut. Die IVV gehdrt mit einem Volumen von

etwa 16.000 Wohnungen zu den grofdten Hausverwaltungen
Deutschlands. Lokale Schwerpunkte bilden die Rheinmetro-
polen Koln, Bonn und Diisseldorf.

Zum 31. Dezember 2015 stieg die Anzahl der Mitarbeiter auf
6.368 an.

Durch die realisierten Akquisitionen konnten wir unser Immo-
bilienportfolio im Geschéaftsjahr 2015 deutlich ausbauen. Zum
31. Dezember 2015 bewirtschaftete Vonovia 357.117 eigene
Wohnungen. In den Ergebniskennzahlen 2015 sind die DeWAG
und Vitus mit 12 Monaten, die GAGFAH-Gruppe mit den Werten
der Monate Marz bis Dezember 2015, die Franconia mit den
Werten der Monate April bis Dezember 2015 und die SUDEWO
mit den Werten der Monate Juli bis Dezember 2015 enthalten.
Dem stehen die Geschéftszahlen der Monate Januar bis
Dezember 2014 inklusive DeWAG flr die Monate April bis
Dezember 2014 und Vitus fir die Monate Oktober bis Dezem-
ber 2014 gegentber, jedoch ohne die Akquisitionen GAGFAH,
Franconia und SUDEWO des Jahres 2015.
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Im Geschéftsjahr 2015 entwickelten sich die Erlése aus der
Immobilienbewirtschaftung entsprechend unseren Erwartungen
und betrugen insgesamt 2.063,5 Mio. € (2014: 1.156,6 Mio. €).
Die Erlose aus der Veraufderung von Immobilien betrugen
726,0 Mio. € (2014: 287,3 Mio. €). Dabei trug das GAGFAH-
Portfolio mit 702,5 Mio. € zu den Erlésen aus der Immobilien-
bewirtschaftung und mit 259,6 Mio. € zu den Erlésen aus der
Veraufberung von Immobilien im Berichtszeitraum 2015 bei.
Das DeWAG-Portfolio trug mit 83,7 Mio. € (Q2 bis Q4 2014:
61,7 Mio. €) zu den Erlésen aus der Immobilienbewirtschaftung
und mit 16,5 Mio. € (Q2 bis Q4 2014: 51,5 Mio. €) zu den Erlésen
aus der Verdufterung von Immobilien im Berichtszeitraum

2015 bei. Das Vitus-Portfolio trug mit 18,3 Mio. € (Q4 2014:
29,7 Mio. €) zu den Erlésen aus der Immobilienbewirtschaf-
tung und mit 19,9 Mio. € (Q4 2014: 0,8 Mio. €) zu den Erl6sen
aus der Verauferung von Immobilien im Geschéaftsjahr 2015
bei. Das Franconia-Portfolio trug mit 21,1 Mio. € zu den Erl6sen
aus der Immobilienbewirtschaftung und mit 5,4 Mio. € zu den
Erlosen aus der Veraufierung von Immobilien in den Monaten
April bis Dezember 2015 bei. Das SUDEWO-Portfolio trug mit
68,3 Mio. € zu den Erlésen aus der Immobilienbewirtschaftung
und mit 0,2 Mio. € zu den Erlésen aus der Verdufberung von
Immobilien in den Monaten Juli bis Dezember 2015 bei.

Insgesamt entwickelten sich unsere wesentlichen Ergebnis-
kennzahlen sehr positiv. Im Geschéftsjahr 2015 konnte der
FFO 1 mit 608,0 Mio. € eine Steigerung um 112,1% im Vergleich
zum Vorjahr verzeichnen. Das EBITDA IFRS betrug im Berichts-
zeitraum 2015 838,4 Mio. € und lag damit 67,6 % tiber dem
Vergleichswert 2014 von 500,3 Mio. €. Das bereinigte EBITDA
konnte um 85,8 % von 554,0 Mio. € in 2014 auf 1.029,1 Mio. € in
2015 gesteigert werden. Unser NAV stieg von 6.578,0 Mio. €
zum Jahresende 2014 um 112,7 % auf 13.988,2 Mio. € zum

31. Dezember 2015 an.
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Ertragslage

Die nachfolgenden wesentlichen Kennzahlen stellen die Ent-
wicklung der Ertragslage von Vonovia im Geschaftsjahr 2015
dar. Hinsichtlich der unterschiedlichen zeitlichen Einbeziehung
der Ergebnisbeitrage der einzelnen Teilportfolien der GAGFAH,
SUDEWO, DeWAG, Vitus und Franconia verweisen wir auf die
Ausfiihrungen im vorgelagerten Kapitel Gesamtentwicklung
des Geschafts.

Wesentliche Kennzahlen Geschaftsentwicklung Vonovia

Integrationen der GAGFAH, Franconia und SUDEWO verliefen
planmafsig bzw. schneller als geplant.

Teile unserer Geschéftsaktivitaten, die wir in 2014 im Geschafts-
segment Bewirtschaftung ausgewiesen hatten, haben wir nun-
mehr in einem neuen Geschaftssegment Extension zusammen-
gefasst und aus dem Segment Bewirtschaftung ausgegliedert.
Diese Geschaftstatigkeiten umfassen die Erweiterung unserer
Wertschopfungskette um Dienstleistungen rund um die Immo-
bilie (vgl. dazu Abschnitt ,Extension”). In den Geschéftszahlen
2014 war der konsolidierte Ergebnisbeitrag dieser Geschafts-
aktivitaten mit den Gbrigen operativen Kosten des Segments

in Mio. € 2015 2014 Bewirtschaftung verrechnet.
Erlése aus der Immobilienbewirtschaftung 2.063,5 1.156,6 ) ) ) )
— Insgesamt konnten wir basierend auf dem erweiterten Portfolio
davon Mieteinnahmen 1.414,6 789,3 L. . . .
das bereinigte EBITDA Bewirtschaftung von 483,1 Mio. € in
Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung 924.,8 483,1 . . . .
2014 um 91,4 % auf 924,8 Mio. € in 2015 steigern. Bedingt durch
Bereinigtes EBITDA Extension 238 die in 2015 neu vorgenommene Segmentierung des Geschafts
lEr'ésebéllﬂS der Verauferung von o e 3 wurden die Vorjahreszahlen entsprechend angepasst. Das im
mmobilien ' ' . . .. .
Vorjahr berichtete bereinigte EBITDA Bewirtschaftung redu-
Bereinigtes EBITDA Vertrieb 501 zierte sich um 20,8 Mio. €. Dieser Ergebnisbeitrag entfallt nun
EBITDA IFRS 8384 500,3 auf das neue Segment Extension.
Bereinigtes EBITDA 1.029,1 554,0
FFO 1 608,0 286,6 Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung
FFO 2 (inkl. bereinigtes EBITDA Vertrieb) 662,1 336,7
AFFO 520,5 258,3 in Mio. € 2015 2014
Mitarbeiter (Anzahl zum 31. Dezember) 6.368 3.850 Mieteinnahmen 1.414,6 789,3
Anzahl erworbener Einheiten 168.632 31.858 Aufwendungen flr Instandhaltung -242,2 -145,1
Anzahl verkaufter Einheiten 15.174 4.081 Operative Kosten* -247,6 -161,1
davon Verkaufe Privatisierung _ 2.238 Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung 924,8 483,1
davon Verkéufe Non-Core _ 1.843 * Korrektur Bewirtschaftungskosten 2014 von vormals -140,3 Mio. € auf -161,1 Mio. €
Leerstandsquote in % 3.4 operative Kosten wegen Neusegmentierung Extension
Monatliche Ist-Miete (€/m?) _ 5,58
Wohnimmobilieneigenbestand
(Anzahl WE) 357.117 203.028  Dje Mieteinnahmen stiegen von 789,3 Mio. € in 2014 um 79,2 %

Bewirtschaftung

Im Geschaftsjahr 2015 konnten wir unser Kerngeschaft Bewirt-
schaftung insgesamt sehr positiv entwickeln. Durch die erfolg-
reichen Akquisitionen GAGFAH, Franconia und SUDEWO
haben wir unser Immobilienportfolio in 2015 deutlich erweitert.
Dartber hinaus haben wir in unseren Teilportfolien Gebaude-
modernisierung und Wohnungsmodernisierung mit unseren
forcierten Modernisierungs- und Instandhaltungsmafinahmen
nennenswert zu einer qualitativen Verbesserung unseres
Bestands beigetragen. Unsere Modernisierungs- und Instand-
haltungsstrategie haben wir auch auf die erworbenen Portfolien
Ubertragen. Des Weiteren haben wir unsere leistungs- und
kundenorientierte Bewirtschaftung erfolgreich fortgesetzt

und unsere Bewirtschaftungsplattform weiter ausgebaut. Die

=y

=

auf1.414,6 Mio. € in 2015 an. Dazu trugen das GAGFAH-Port-
folio mit 479,3 Mio. €, das DeWAG-Portfolio mit 61,9 Mio. €
(Q2 bis Q4 2014: 45,8 Mio. €), das Vitus-Portfolio mit 75,7 Mio. €
(Q4 2014: 19,8 Mio. €), das Franconia-Portfolio mit 14,5 Mio. €
und das SUDEWO-Portfolio mit 52,3 Mio. € bei. Lisst man den
Zugang der akquirierten Portfolien der GAGFAH, Franconia und
SUDEWO unberticksichtigt, stiegen die Mieteinnahmen von
789,3 Mio. € in 2014 (inkl. DeWAG in Q2 bis Q4 2014 sowie
Vitus in Q4 2014) auf 868,4 Mio. € in 2015 an. Im Geschéfts-
jahr 2015 haben wir durch Dachgeschossaufbauten sowie neu
abgeschlossene wohnungsnahe Miet- und Gestattungsver-
trage Ertrage in Hohe von 0,5 Mio. € erzielt. Dies entspricht
zusatzlichen annualisierten Ertragen von 1,0 Mio. €. Bezogen
auf die Gesamt-Ist-Mieten wurde durch diese Maftnahmen in
2015 eine zusatzliche Mietsteigerung von 0,12 Prozentpunkten
generiert.
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Die monatliche Ist-Miete pro Quadratmeter stieg von 5,58 €
Ende 2014 auf 5,75 € Ende 2015 an. Dies entspricht einer
Steigerung von insgesamt 3,0 %. Zum Jahresende gingen der
GAGFAH-Bestand mit einer monatlichen Ist-Miete von 5,55 €/
m?, der DeWAG-Bestand mit einer monatlichen Ist-Miete von
6,99 €/m?, der Vitus-Bestand mit einer monatlichen Ist-Miete
von 5,16 €/m?, der Franconia-Bestand mit einer monatlichen
Ist-Miete von 5,89 €/m? und der SUDEWO-Bestand mit einer
monatlichen Ist-Miete von 6,87 €/m? in den Konzernwert ein.
Die monatliche Ist-Miete pro Quadratmeter auf like-for-like-
Basis (inkl. DeWAG und Vitus) lag bei 5,78 € Ende 2015. Dies
entspricht einer Steigerung von 2,9 % im Vergleich zu Ende
Dezember 2014.

Dartiber hinaus konnten wir im Geschéftsjahr 2015 erneut un-
sere Leerstandsquote verringern. Sie entwickelte sich von 3,4 %
Ende 2014 auf 2,7% Ende 2015. Die Entwicklung des Leerstands
wirkte sich ebenfalls positiv auf die Mieteinnahmen aus. Ana-
log dazu ging die EPRA Leerstandsquote von 3,0 % Ende 2014
auf 2,5% Ende 2015 zurlick.

Im Geschéftsjahr 2015 haben wir unsere Modernisierungs- und
Instandhaltungsstrategie konsequent fortgesetzt. Die Aufwen-
dungen fur Instandhaltung betrugen im Geschaftsjahr 2015
242,2 Mio. € und lagen damit 67 % tber dem Vorjahreswert von
145,1 Mio. €. Im Geschéftsjahr 2015 entfielen 82,3 Mio. € auf
das GAGFAH-Portfolio, 9,2 Mio. € auf das DeWAG-Portfolio
(Q2 bis Q4 2014: 7,1 Mio. €), 15,4 Mio. € auf das Vitus-Portfolio
(Q4 2014: 2,4 Mio. €), 3,4 Mio. € auf das Franconia-Portfolio
und 3,9 Mio. € auf das SUDEWO-Portfolio. Die Aufwendun-
gen fir die Instandhaltung ohne die akquirierten Portfolien
GAGFAH, Franconia und SUDEWO lagen mit 152,6 Mio. € 5,2%
Uber dem Vorjahreswert von 145,1 Mio. €. Im Geschaftsjahr
2015 haben wir unser werterh6hendes Modernisierungspro-
gramm ausgehend von einem Volumen von 171,7 Mio. € in 2014
um Uber 200 % auf 355,6 Mio. € in 2015 gesteigert. Inklusive
substanzwahrender Investitionen in Hohe von 88,5 Mio. €
haben wir somit im Geschéftsjahr 2015 ein Gesamtvolumen
von 686,3 Mio. € (2014: 345,5 Mio. €) an Modernisierungs- und
Instandhaltungsmafnahmen in unsere Immobilienbestande
investiert.

Instandhaltung und Modernisierung

in Mio. € 2014
Aufwendungen flr Instandhaltung 2422 145,1
Substanzwahrende Investitionen 88,5 28,7
Modernisierungsmaftinahmen 355,6 171,7
Gesamtsumme der Modernisierungs-
und Instandhaltungsleistungen* 686,3 345,5
davon Umsatz der eigenen
Handwerkerorganisation 369,4 176,6
davon eingekaufte Drittleistungen 316,9 168,9

=
N

* Inkl. konzerninterne Gewinne 2015: 31,0 Mio. € (davon 1,0 Mio. € substanzwahrende
Investitionen, davon 3,8 Mio. € Modernisierung); 2014: 18,7 Mio. € (davon 0,4 Mio. €
substanzwahrende Investitionen, davon 2,0 Mio. € Modernisierung)

Bezogen auf die Anzahl der Quadratmeter an Wohnflache be-
deutet dies eine Steigerung der Ausgaben fiir Modernisierung
und Instandhaltung um rund 14 % von 29,12 € auf 33,04 €. Dies
ist im Wesentlichen auf das deutlich gesteigerte Modernisie-
rungsvolumen zuriickzufiihren.

Im Geschéftsjahr 2015 lagen die operativen Kosten im
Segment Bewirtschaftung mit 247,6 Mio. € akquisitionsbedingt
86,5 Mio. € Uber dem Vorjahreswert von 161,1 Mio. €.

Extension

In unserem neuen Segment Extension fassen wir unsere
Geschaftsaktivitaten zusammen, die die Erweiterung unseres
Kerngeschaftes um zusatzliche Dienstleistungen rund um die
Immobilie umfassen. Dazu zdhlen derzeit folgende Geschafts-
aktivitaten:

Unsere eigene Handwerkerorganisation
Unsere Organisation zur Pflege und Instandhaltung des
Wohnumfelds unserer Objekte
Die Versorgung unserer Mieter mit Kabelfernsehen
Die Wohneigentumsverwaltung flir unsere eigenen
Wohnungen sowie flr Dritte

> Messdienstleistungen fir das Auslesen von Wasser- und
Warmeverbrauchen

> Versicherungsdienstleistungen fiir unsere eigenen Woh-
nungen sowie fir Dritte

Im Segment Extension konnten wir im Geschéftsjahr 2015
unsere Ertragskraft weiter steigern. Die Ertrage des Segments
Extension haben sich im Geschéftsjahr mehr als verdoppelt.
Sie stiegen von 211,1 Mio. € in 2014 auf 428,7 Mio. € in 2015 an.
Dazu hat mafgeblich der Ausbau unserer Handwerkerorgani-
sation beigetragen. Die operativen Kosten lagen mit 391,1 Mio. €
in 2015 rund 109 % Uiber dem Vergleichswert des Vorjahres von
187,5 Mio. €. Insgesamt stieg das bereinigte EBITDA Extension
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auf 37,6 Mio. € in 2015 an und lag damit 59,3 % tiber dem Vor-
jahrswert von 23,6 Mio. €.

Bereinigtes EBITDA Extension

Die Verk&ufe in der Privatisierung stellten sich im Geschafts-
jahr wie folgt dar:

Verkaufe Privatisierung

in Mio. € 2014 in Mio. € 2015 2014
Ertrage 2111 Wohnungsverkaufe (Anzahl WE) 2.979 2.238
davon externe Ertrage 28,9 Erlése aus der Veraufberung von Immo-
R bilien 262,7 231,2
davon interne Ertrage 182,2
- Verkehrswertabgéange* -201,3 -168,0
Operative Kosten -187,5
Bereini EBITDA E , 2 Bereinigtes Ergebnis aus der Verdufie-
ereinigtes xtension 3,6 rung von Immobilien 61,4 63,2
Verkehrswert-Step-up in % 30,5 37,6

Kosten pro Wohneinheit und EBITDA-Marge

Die tatsachlichen Kosten von Vonovia fir die Bewirtschaftung
ihrer Immobilien zeigen sich in den Kosten des Segments
Bewirtschaftung, die nicht Instandhaltung sind, und dem
Ergebnisbeitrag des Dienstleistungsgeschafts, das direkt an die
Immobilie gebunden ist. Daher fassen wir die operativen Kos-
ten des Segments Bewirtschaftung und das bereinigte EBITDA
der Segmente Extension und Sonstiges zu den konzernweiten
Bewirtschaftungskosten zusammen. Bezogen auf die durch-
schnittliche Anzahl der Wohneinheiten konnten wir diese von
754 € pro Wohnung in 2014 auf 644 € pro Wohnung in 2015
deutlich verringern.

Des Weiteren entwickelte sich die EBITDA-Marge des Kernge-
schafts, ausgedriickt in dem kumulierten bereinigten EBITDA
der Segmente Bewirtschaftung, Extension und Sonstiges
bezogen auf die Mieteinnahmen, im Geschéftsjahr 2015 erneut
positiv. Sie stieg von 63,8 % in 2014 auf 67,7 % in 2015 an und
verbesserte sich damit um 3,9 Prozentpunkte.

Die EPRA Kostenguote stellt ebenfalls ein Maf fiir die Beurtei-
lung der Effizienz dar. Sie ermittelt sich als reziproker Wert zur
EBITDA-Marge zuzuglich weiterer Anpassungen wie beispiels-
weise der Erbbauzinsen. Die EPRA Kostenquote (inklusive
direkter Leerstandskosten) enthalt gemafs EPRA Best Practice
Recommendations (BPR) auch die Aufwendungen fiir Instand-
haltung und verbesserte sich von 35,7 % in 2014 auf 31,9%

in 2015.

Vertrieb

Unser Segment Vertrieb umfasst alle Geschaftsaktivitaten
fur den Einzelverkauf von Wohnungen (Privatisierung) und
den Verkauf ganzer Gebaude oder Grundstiicke (Non-Core-
Verkaufe). Im Geschaftsjahr 2015 haben wir unsere Verkaufs-
strategie weiter fortgesetzt.

=
W

* Die Verkehrswertabgénge inklusive Zeitwerteffekte der zur Verduferung gehaltenen
Immobilien

Im Geschéftsjahr 2015 lag die Anzahl der Privatisierungen mit
2.979 rund 33 % Uber dem Vergleichswert des Vorjahres von
2.238. Die Veraufserungserlose stiegen von 231,2 Mio. € im
Vorjahr um 13,6 % auf 262,7 Mio. € in 2015 an. Der Verkehrs-
wert-Step-up lag mit 30,5 % leicht unter dem Vergleichswert
des Vorjahres von 37,6 %. Dies ist begriindet durch den Verkauf
eines Einfamilienhaus-Pakets mit 770 Einheiten, der nahezu zu
Verkehrswert abgeschlossen wurde. Lasst man diesen Paket-
verkauf unberlicksichtigt, liegt der Verkehrswert-Step-up in
2015 bei 38,1%. Aus dem GAGFAH-Portfolio wurden in 2015
558 Wohneinheiten, aus dem DeWAG-Portfolio 101 Wohn-
einheiten (Q2 bis Q4 2014: 269 Wohneinheiten) und aus dem
SUDEWO-Portfolio eine Wohneinheit privatisiert. Aus dem
Vitus-Portfolio und dem Franconia-Portfolio wurden in 2015
keine Einheiten privatisiert.

Verkaufe Non-Core

in Mio. € 2014
Wohnungsverkaufe (Anzahl WE) 1.843
Erlése aus der Verdufberung von

Immobilien 56,1
Verkehrswertabgéange* -50,6
Bereinigtes Ergebnis aus der

Veriuflerung von Immobilien 55
Verkehrswert-Step-up in % 9,2 10,9

* Die Verkehrswertabgédnge inklusive Zeitwerteffekte der zur Verdufberung gehaltenen
Immobilien

Im Bereich Non-Core haben wir planmafig den opportunisti-
schen Verkauf von Objekten, die mittel- bis langfristig nicht zu
unserer Strategie passen, weiterverfolgt. Mit 12195 Wohnein-
heiten lag das Verkaufsvolumen in 2015 deutlich tiber dem Vor-
jahreswert von 1.843 Wohneinheiten. Dies ist in 2015 begriindet
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in einem Paketverkauf in Norddeutschland mit 5.971 Wohnein-
heiten sowie weiteren kleineren Paketverkaufen mit zusammen
3.370 Einheiten. Dabei wurden aus dem GAGFAH-Portfolio
5.486 Non-Core-Einheiten, aus dem Vitus-Portfolio 531 Non-
Core-Einheiten, aus dem Franconia-Portfolio 59 Non-Core-
Einheiten, aus dem DeWAG-Portfolio fiinf Einheiten und aus
dem SUDEWO-Portfolio keine Non-Core-Einheit veraufert.

Insgesamt stellte sich das Segment Vertrieb in 2015 im Ver-
gleich zum Vorjahr wie folgt dar:

Bereinigtes EBITDA Vertrieb

jeweils ein bereinigtes EBITDA. Die Summe dieser Kennzahlen
ergibt unter Berlicksichtigung von Konsolidierungseffekten
(bereinigtes EBITDA Sonstiges) das bereinigte EBITDA des
Konzerns insgesamt. Die vorgenommenen Bereinigungen be-
inhalten periodenfremde, einmalige und betriebszweckfremde
Sondereinflisse. Diese Sondereinflisse umfassen Entwicklung
neuer Geschéftsfelder und Geschaftsprozessentwicklung,
Akquisitionsprojekte inkl. Integrationskosten, Aufwendungen
fur Refinanzierungen und Eigenkapitalerhhungen (soweit
nicht als Kapitalbeschaffungskosten behandelt), sowie Auf-
wendungen fir Altersteilzeit und Abfindungszahlungen.

Fur das Geschaftsjahr 2015 stellten sich die Sondereinfllisse im

in Mio. € _ 2014 FEinzelnen wie folgt dar:
Erlése aus der Verduherung von o
Immobilien 287,3 Sondereinfliisse
Buchwerte der veraufberten
Vermogenswerte -243,4 in Mio. € 2014
Wertverand d Verauf
gef\ral\’:zrri; E:L::ibiﬁg;ur erauberung 251 Geschaftsmodelloptimierung/

! Entwicklung neuer Geschéftsfelder 1,6
Ergebnis aus der Verdufierung von

gebnis g Akquisitionskosten inkl.
Immobilien (IFRS) 69,0 ) .
Integrationskosten 43,2

Wertveranderung (realisiert) der zur ] .
Verdufderung gehaltenen Immobilien -25,1 Refinanzierung und

! Eigenkapitalmaftnahmen 1,2
Wertveranderung aus dem Abgang zur ) o
Verdufderung gehaltener Immobilien 33,0 24,8 Abfindungen/ Altersteilzeit 17,6 80
Bereinigtes Ergebnis aus der Summe Sondereinfliisse 209,4 54,0
Veraufierung von Immobilien 68,7 ) o o ) -

* Einschlieflich Ubernahmekosten sowie im Zusammenhang mit den Akquisitionen

Vertriebskosten _ -18,6 stehende Einmalaufwendungen wie integrationsbedingte Personalmaftnahmen
Bereinigtes EBITDA Vertrieb _ 50,1

Das bereinigte Ergebnis aus der Verdufberung von Immobilien
stieg von 68,7 Mio. € in 2014 deutlich auf 100,3 Mio. € in 2015
an. Dazu haben insbesondere die Non-Core-Verkaufe beige-
tragen. Im Segment Vertrieb bereinigen wir periodenfremde
Effekte aus zur Verdufderung gehaltenen Immobilien. Diese
Bereinigung dient dazu, die Ergebniswirksamkeit von Immo-
bilienverkdufen ausschlielich in der Periode zu zeigen, in der
die Veraufberung tatsachlich erfolgt. Die Bereinigung betrug
im Geschéftsjahr 2015 in Summe -18,7 Mio. € nach -0,3 Mio. €
in2014.

Die Vertriebskosten lagen mit 29,2 Mio. € deutlich tiber dem
Vergleichswert des Vorjahres von 18,6 Mio. €. Dies ist im
Wesentlichen auf die insgesamt gestiegene Anzahl von Ver-
kdufen zurtickzufiihren. Das bereinigte EBITDA Vertrieb stieg
von 50,1 Mio. € in 2014 um 41,9 % auf 71,1 Mio. € in 2015 an.

Sondereinfliisse

Fur die Darstellung der operativen Entwicklung sowie fiir die
Vergleichbarkeit mit Vorperioden ermitteln wir fiir unsere Seg-
mente Bewirtschaftung, Extension und Vertrieb wie vorgenannt

N
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Die Sondereinfliisse im Geschéftsjahr 2015 waren im Wesent-
lichen bestimmt durch 179,8 Mio. € Akquisitionskosten, haupt-
sachlich aufgrund des Erwerbs und der Integration der
GAGFAH sowie der angefallenen Kosten im Zuge des 6ffent-
lichen Ubernahmeangebots an die Aktionare der Deutschen
Wohnen AG.

Insgesamt stieg das bereinigte EBITDA im Geschaftsjahr 2015
auf1.029,1 Mio. € an und lag damit um 475, Mio. € liber dem
Vergleichswert des Vorjahres von 554,0 Mio. €. Ohne diese
Bereinigungen um Sondereinfllisse und periodenfremde Effekte
im Segment Vertrieb ergab sich in 2015 ein EBITDA IFRS von
838,4 Mio. €, welches 338,1 Mio. € tiber dem Vergleichswert
des Vorjahres von 500,3 Mio. € lag.

FFO

Im Geschéftsjahr 2015 konnten wir im Wesentlichen bedingt
durch unsere Akquisitionen GAGFAH, DeWAG, Vitus, Franco-
nia und SUDEWO unsere fithrende Kennzahl fiir die nachhal-
tige Ertragskraft unseres Kerngeschafts, den FFO 1, gegenliber
dem Vorjahr um 321,4 Mio. € oder 112 % auf 608,0 Mio. €
steigern.
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Die Uberleitung der wesentlichen finanziellen Kennzahlen
stellt sich wie folgt dar. Generell ist zu berlicksichtigen, dass
in den Geschéftszahlen im gleichen Berichtszeitraum 2014 die
oben genannten Akquisitionen (bis auf DeWAG im 2., 3. und

4. Quartal 2014 und Vitus 4. Quartal 2014) nicht enthalten sind:

Funds From Operations (FFO)

in Mio. € 2014
Periodenergebnis 409,7
Finanzergebnis 274,9
Ertragsteuern 179,4
Abschreibungen 7.4
Ergebnis aus der Bewertung von

Investment Properties -371,1
= EBITDA IFRS 500,3
Sondereinfliisse 54,0
Effekte aus zur Veraufberung gehaltenen

Immobilien -0,3
= Bereinigtes EBITDA 554,0
Bereinigtes EBITDA Vertrieb -50,1
Bereinigtes EBITDA Sonstiges 2,8
Bereinigtes EBITDA Extension -23,6
= Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung 483,1
Bereinigtes EBITDA Extension 23,6
Bereinigtes EBITDA Sonstiges -2,8
Zinsaufwand FFO -209,3
Laufende Ertragsteuern Bewirtschaftung -8,0
=FFO 1 286,6
Substanzwahrende Investitionen -28,3
= AFFO 258,3
Laufende Ertragsteuern Vertrieb -
FFO 2 (FFO 1 inkl. bereinigtes EBITDA

Vertrieb/laufende Ertragsteuern

Vertrieb) 336,7
FFO 1 pro Aktie in €* 1,00
AFFO pro Aktie in €* 0,90

* Basierend auf den zum Stichtag dividendenberechtigten Aktien 31.12.2015: 466.000.624;
31.12.2014: 271.622.425, aufgrund der erfolgten Bezugsrechtsaktienemission, bei der die
neuen Aktien mit einem Abschlag erworben werden konnten, wurden alle Kennzahlen
pro Aktie bereinigt, um sie mit den Werten inklusive der Bezugsrechtsemission ver-
gleichbar zu machen (TERP-Adjustierung). Der Anpassungsfaktor berechnet sich aus
dem letzten Aktienkurs vor Abzug der Bezugsrechte (26,46 €) geteilt durch den ange-
nommenen Aktienkurs nach der Emission der neuen Aktien (25,18 €) (TERP, theoretical
ex-rights price). Dementsprechend ergibt sich ein Anpassungsfaktor von 1,051, durch
den die Ist-Werte zur Herstellung der Vergleichbarkeit dividiert wurden.

Das Finanzergebnis lag in 2015 mit -414,0 Mio. € deutlich unter
dem Vergleichswert des Vorjahres von -274,9 Mio. €. Dazu
haben im Wesentlichen die Finanzierungskosten flir unsere
Akquisitionen beigetragen. Der operative FFO-relevante Zins-

aufwand lag in 2015 akquisitionsbedingt mit -339,8 Mio. € um
62,4 % unter dem Vorjahreswert.

Uberleitung Finanzergebnis/Zinszahlungssaldo

in Mio. € 2014
Ertrage aus Ausleihungen 2,0
Zinsertrage 3,4
Zinsaufwendungen -280,3
Finanzergebnis* -274,9
Anpassungen: -

Transaktionskosten 60,5 5,0
Vorfalligkeitsentschadigung und -

Bereitstellungszinsen 9 34,7
Effekte aus der Bewertung originarer -

Finanzinstrumente 18,2
Derivate _ -59
Zinsanteil Zufihrungen Riickstellungen m 12,4
Zinsabgrenzungen _ 29,0
Sonstige Effekte -1,2
Zinszahlungssaldo -182,7
Korrektur Zinsabgrenzungen - -29,0
Vorzeitige Finanzierung Vitus-Akquisition - 2,4
Zinsaufwand FFO m -209,3

=
i

* Ohne Ertrége aus tibrigen Beteiligungen

Steuern

Die Ertragsteuern lagen im Geschéaftsjahr 2015 mit -739,8 Mio. €
deutlich Uber dem Vorjahreswert von -179,4 Mio. €. Die er-
hohte Steuerquote resultiert im Wesentlichen aus geringeren
Aufwandsverrechnungsmaglichkeiten. Dies entspricht einer
Steuerquote in Hohe von 42,7 % im Vergleich zu 30,5 % flir
2014. Die laufenden Ertragsteuern stiegen um 18,4 Mio. € auf
21,7 Mio. €.

Periodenergebnis

Im Geschéftsjahr 2015 betrug das Periodenergebnis 994,7 Mio. €
(2014: 409,7 Mio. €), dieses wurde mit 1.323,5 Mio. € durch

das Ergebnis aus der Bewertung der Investment Properties
mafigeblich beeinflusst. Im Vergleich dazu beinhaltete das
Periodenergebnis des Vorjahres ein Ergebnis aus der Bewer-
tung der Investment Properties in Hohe von 3711 Mio. €. Weiter-
hin wurde das Ergebnis durch Sondereffekte im Rahmen der
Ubernahme und Integration der Akquisitionen sowie durch
Transaktionskosten im Rahmen der Finanzierungsmafnahmen
beeinflusst.
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Finanzlage
Cashflow
Die Cashflows der Gruppe stellten sich wie folgt dar:

Darstellung der Kapitalflussrechnung

in Mio. € 2015 2014
Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit 689,8 453,2
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -3.239,8 -1.177,9
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 4.093,1 1.741,7
Nettoveranderung der Zahlungsmittel

und Zahlungsmitteldquivalente 1.543,1 1.017,0
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaqui-

valente zum Periodenanfang 1.564,8 547,8
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-

dquivalente zum Periodenende 3.107,9 1.564,8

Der Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit ist von 453,2 Mio. €
in 2014 auf 689,8 Mio. € in 2015 angestiegen aufgrund der ho-
heren operativen Zahlungsmitteliiberschiisse, insbesondere als
Folge des ausgeweiteten Geschaftsvolumens in 2015 durch die
ganzjahrige Einbeziehung des DeWAG- und Vitus-Geschéfts
wie auch der Einbeziehung der GAGFAH und der SUDEWO

ab dem jeweiligen Zeitpunkt der Ubernahme. Negativ beein-
flusst ist der betriebliche Cashflow durch 60,4 Mio. € aufgrund
von Ertragsteuerzahlungen, wovon 44,4 Mio. € auf die Beglei-
chung der EKo2-Verbindlichkeit aus dem vormaligen Bereich
GAGFAH zuriickzuftihren sind.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit betragt fiir das Jahr
2015 -3.239,8 Mio. € im Vergleich zu -1.177,9 Mio. € in 2014.

Er ist gepragt durch Auszahlungen fur die Akquisitionen der
GAGFAH und der SUDEWO sowie durch die Auszahlungen
fur den Erwerb des sogenannten Franconia-Portfolios in Hohe
von insgesamt 3.058,7 Mio. €. Weiterhin war der Cashflow
aus Investitionstatigkeit in Hohe von 604,6 Mio. € beeinflusst
durch die Auszahlungen fiir Modernisierungsmaftnahmen und
die Akquisition selektiver Einzelbestande. Positiv schlugen

die Einzahlungen aus der Veraufberung von Non-Core- und
Non-Strategic-Bestanden sowie Privatisierungen in Hohe von
449,1 Mio. € zu Buche.
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Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit ist fiir das Geschéfts-
jahr 2015 geprégt durch die Eigenkapital- und Fremdkapital-
finanzierungsma®nahmen im Zusammenhang mit der Uber-
nahme der GAGFAH und der SUDEWO sowie die Finanzierung
des Erwerbs des Franconia-Portfolios. Die Zuflisse aus
Eigenkapitalmafsnahmen betrugen 2.372,0 Mio. €. Die Zuflisse
aus Fremdfinanzierungen betreffen insbesondere Ziehungen
aus dem EMTN-Programm in Héhe von 4,0 Mrd. € sowie die
Inanspruchnahme einer Briickenfinanzierung in Héhe von

923 Mio. € im Rahmen der GAGFAH-Transaktion. Die Tilgungen
in Hohe von 2.390,1 Mio. € betreffen einerseits die wieder
erfolgte Rickfiihrung der Briickenfinanzierung sowie Sonder-
und Regeltilgungen auf Finanzierungen aus dem vormaligen
Bereich der Deutschen Annington Immobilien SE wie auch aus
den tibernommenen Bereichen der GAGFAH und SUDEWO.
Die Eigen- und Fremdkapitalfinanzierungen fiihrten zu Trans-
aktionskosten in Héhe von 165,3 Mio. €. Die Zinszahlungen

des Jahres 2015 betrugen 327,3 Mio. € aufgrund des deutlich
gestiegenen Fremdfinanzierungsvolumens. Zusétzlich erfolg-
ten Zahlungen in Hohe von 40,0 Mio. € an die Inhaber der als
Eigenkapital behandelten Hybridanleihe. Ferner wurden Divi-
denden in Héhe von 295,8 Mio. € an Aktionare der Vonovia SE
sowie an Minderheitsgesellschafter von Konzerngesellschaften
gezahlt.

Finanzierung

Die Verantwortung fir die Finanzierung der Unternehmens-
gruppe im Ganzen und der Konzerngesellschaften im Einzelnen
liegt bei Vonovia. Diese beschafft die notwendigen Finanzmit-
tel entsprechend der Finanzierungsstrategie flexibel auf den in-
ternationalen Eigen- und Fremdkapitalmarkten. Hierzu bedient
sich Vonovia wesentlich ihrer niederlandischen Tochtergesell-
schaft Vonovia Finance B.V., Amsterdam.
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Die Falligkeitsstruktur der Finanzierung von Vonovia stellte sich
zum Geschéftsjahresende 2015 wie folgt dar:

Falligkeitsstruktur

am 31.12.2015 in Mio. €
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Hinsichtlich detaillierter Angaben zu den Finanzierungen ver-
weisen wir auf die entsprechenden Ausfiihrungen im Konzern-
anhang zu ,Originare finanzielle Verbindlichkeiten".

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

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

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

Die branchentibliche Kennzahl LTV (Loan to Value) stellte sich
flir uns am Jahresende wie folgt dar:
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in Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
Originare finanzielle Verbindlichkeiten 14.939,9 6.664,8
Fremdwahrungseffekte -179,4 -84,0
Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente -3.107,9 -1.564,8
Net de 50160
vorgehaltene Mittel fir

Franconia Ankauf? 322,5
Vorgehaltene Mittel fir

GAGFAH Ankauf? 1.000,0
Ausstehende Verkaufserlose

Paketverkaufe 5 -
Zusétzlicher Kaufpreis fiir ausstehende

Ank&ufe 1349 -
Abgegangene Mittel Aktienkaufe -
Bereinigtes Net Debt 6.338,5
Verkehrswert des Immobilienbestands 24.157,7 12.759,1
Verkehrswert ausstehender Ankaufe -
Bereinigter Verkehrswert des

Immobilienbestands 24.397,7 12.759,1
LTV 47,3% 49,7 %

" Siehe hierzu Textziffer [32]im Anhang
2) Bereinigung von Eigenkapitalinstrumenten
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Unter Beriicksichtigung des ausstehenden Kaufpreises flr das
an die LEG verauféerte Portfolio verbessert sich der LTV fiir das
Geschaftsjahr 2015 auf 45,9 %.

in Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
Originére finanzielle Verbindlichkeiten 14.939,9 6.664,8
Summe Aktiva 30.959,1 14.759,2
LTV Bond Covenants 48,3 % 45,2%

Die geforderten Finanzkennzahlen wurden erwartungsgematfs
eingehalten.

In der Folge des Borsengangs im Jahre 2013 verbunden mit der
Verleihung des Investment Grade Ratings durch Standard &
Poor's Rating Service hat Vonovia einen jederzeitigen Zugang
zu den Eigen- und Fremdkapitalmarkten erhalten um ent-
sprechend der Finanzierungsstrategie eine ausgewogene und
flexible Finanzierung mit einem ausgeglichenen Falligkeitsprofil
zu gewabhrleisten.

Ferner bestatigte S&P am 15. Oktober 2015 das ,BBB+' Invest-
ment Grade Rating (Long-Term Corporate Credit Rating)

von Vonovia mit positivem Ausblick, sowie das Short-Term
Corporate Credit Rating von ,A-2". Die platzierten Anleihen
verfligen mit deren Unsecured Debt Rating ebenfalls Uiber eine
Einstufung ,BBB+, die nachrangigen Hybridanleihen verfiigen
mit ,BBB-' Uiber ein um zwei Stufen geringeres Rating.

Die internationalen Kapitalmérkte wurden auch im abgelaufe-
nen Geschéftsjahr 2015 wieder fiir Eigenkapitalfinanzierungen
und Fremdkapitalfinanzierungen in Anspruch genommen.

Mit Wirkung vom 3. Juli 2015 hat die Vonovia SE das Eigen-
kapital durch eine Barkapitalerhhung mit Bezugsrechten

um 107.538.606 neue, nennwertlose Namensaktien auf
466.000.624 Aktien erhoht. Hierbei flossen der Gesellschaft
neben dem Nominalwert der neuen Aktien 2.149.946.026 € zu,
die in die Kapitalriicklage eingestellt wurden. Dieser Mittel-
zufluss wurde im Wesentlichen zur Zahlung des Kaufpreises
fir die SUDEWO-Anteile verwendet. Im Laufe des Jahres 2015
wurde das Eigenkapital weiterhin durch Sach- und Barkapital-
erhéhungen im Rahmen der Ubernahme der GAGFAH S.A.
um 86.839.593 Aktien nominell aus dem genehmigten Kapital
erhéht.
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Im Geschéftsjahr 2015 hat Vonovia zur Optimierung der Liqui-
ditatsversorgung und zur Feinsteuerung der Finanzierung mit
der Commerzbank eine Vereinbarung Uiber die Erhéhung der
Kontokorrentkreditlinie von 130 Mio. € auf 300 Mio. € geschlos-
sen. Diese Linie war zum Bilanzstichtag nicht in Anspruch
genommen. Zusatzlich gibt es seit 2015 einen parallelen Aval-
kreditrahmen iber 10 Mio. €, der zum 31. Dezember 2015 mit
3,6 Mio. € valutiert.

Im Zusammenhang mit dem 6ffentlichen Ubernahmeangebot
fur die Aktien der Deutschen Wohnen AG hat Vonovia gemaf;
dem Briickenkreditvertrag vom 14. Oktober 2015 (zuletzt
gedndert am 30. November 2015) eine Akquisitionskredit-

linie in Hohe von insgesamt 7,8 Mrd. € erhalten. Diese wurde
nach dem Abschluss des 6ffentlichen Ubernahmeangebots
aufgehoben. Im Zusammenhang mit der Ubernahme der
GAGFAH hatte Vonovia eine Akquisitionskreditlinie in Hohe
von 923 Mio. € in Anspruch genommen, die in 2015 aber bereits
wieder komplett zurlickgefiihrt wurde.

Uber die Vonovia Finance B.V. wurde in der Folge des Bérsen-
gangs in 2013 eine Anleihedaueremission, ein sogenanntes
EMTN-Programm (European Medium Term Notes Program),
aufgesetzt. Durch ein EMTN-Programm besteht die Moglich-
keit, jederzeit und kurzfristig ohne grofen administrativen
Aufwand Finanzmittel Gber Anleiheemissionen zu erlangen.

Die Prospektunterlage zum EMTN-Programm ist jahrlich zu
aktualisieren und durch die Finanzaufsicht des Grofherzog-
tums Luxembourg (CSSF) zu genehmigen. Diese Aktualisie-
rung und Genehmigung erfolgte am 10. Marz 2015 im Nachgang
zum Vollzug der GAGFAH-Ubernahme. Gleichzeitig wurde

das potenzielle Emissionsvolumen von 5 Mrd. € auf 8 Mrd. €
heraufgesetzt. Eine zweite Aktualisierung der Prospektunter-
lage erfolgte am 7. September 2015 als Folge des Vollzugs der
Barkapitalerhéhung vom 3. Juli 2015.

Im Rahmen dieser EMTN-Daueremission wurden am 30. Mérz
2015 Anleihen in Héhe von 1.000 Mio. € in zwei Tranchen
platziert. Am 9. Dezember 2015 wurden weitere Anleihen mit
einem Volumen in Hohe von 3.000 Mio. € erfolgreich platziert.
Die Emissionserlése aus der Marzplatzierung wurden im We-
sentlichen zur Ablsung der GAGFAH-Akquisitionskreditlinie
verwendet. Die Emissionserl6se vom Dezember 2015 wurden
vortibergehend in kurzfristige Anlagen investiert und sollen zur
Rickfiihrung von Finanzverbindlichkeiten verwendet werden.
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Uber die Vonovia Finance B.V. sind Anleihen im Gesamt-
volumen von 8,7 Mrd. € an den Fremdkapitalmarkten platziert
worden, davon entstammt ein Volumen von 5,0 Mrd. € aus der
EMTN-Daueremission.

Das Finanzierungsvolumen in Héhe von 8,7 Mrd. € umfasst
dabei auch 1,7 Mrd. € an sogenannten Hybridanleihen, von
denen 1,0 Mrd. € als Eigenkapital qualifiziert und als solches
im Konzernabschluss ausgewiesen ist. Bei einer Hybridanleihe
handelt es sich um eine Anleihe, die sowohl Eigenkapital- wie
auch Fremdkapitalcharakter aufweist.

Verpflichtungen aus Hybridanleihen werden nachrangig erst
nach Erfllung aller anderen Verpflichtungen der Gesellschaft
gegenlber dritten Fremdkapitalgebern bedient und lediglich
gegenliber der Aktie bevorzugt behandelt. Hybridanleihen wei-
sen eine sehr lange bis unbegrenzte Laufzeit auf. Durch diese
Ausstattung bergen Hybridanleihen fir den Hybridanleihe-
investor ein erhohtes Risiko, wodurch die Nominalverzinsung
regelmafdig Uiber der von regulédren reinen, nicht nachrangigen
Fremdkapitalanleihen liegt. Hybridanleihen bekommen insbe-
sondere durch deren nachrangige Ausgestaltung eine positive
Berticksichtigung fiir das Credit Rating.

Hybridanleihen sind generell mit fester Verzinsung ausgestat-
tet und weisen insoweit grundséatzlich Fremdkapitalcharakter

auf, wobei sich die Verzinsung nach Mafbgabe der Anleihebe-
dingungen wahrend der sehr langen bis unbegrenzten Laufzeit
andern kann.

Soweit eine Hybridanleihe eine unendliche Laufzeit aufweist,
sich der Hybridemittent von der Riickzahlung auf ewig bis zur
Unternehmensliquidation befreien kann und die Hybridanleihe
nur durch den Emittenten einseitig gekiindigt werden kann
sowie die Zinszahlungen ausgesetzt werden kénnen, soweit
keine Dividende gezahlt und keine Aktien zuriickgekauft wer-
den, kann es sich um ein als Eigenkapital zu qualifizierendes
Instrument handeln.
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Als Fremdkapital qualifizierende Hybridanleihen werden
bilanziell als finanzielle Verpflichtung unter den Schulden
ausgewiesen, als Eigenkapital qualifizierende Hybridanleihen
bilden bilanziell eine eigene Eigenkapitalkomponente, die im
Eigenkapitalspiegel als solche separat in ihrer Entwicklung
ausgewiesen wird. Der Zufluss aus einer Eigenkapital-Hybrid-
emission wird als Zugang nach Abzug der Transaktionskosten
gezeigt. Die Hybridzinsen erhéhen erfolgsneutral die Ver-
pflichtung aus der Hybridanleihe, wahrend die Zahlung der
Hybridanleihezinsen wie eine Ergebnisverwendung behandelt
wird. Die Zinsen aus einer als Fremdkapital qualifizierten
Hybridanleihe stellen Zinsaufwand im Sinne der Gewinn- und
Verlustrechnung dar.

Im abgelaufenen Geschéaftsjahr 2015 wurden Fremdmittel
planmafig und auBerplanméfig zurtickgefihrt. Diese Riickfiih-
rungen betrafen Finanzierungen, die durch die SUDEWO und
die GAGFAH Gibernommen wurden, aber auch die GAGFAH-
Akquisitionskreditlinie.
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Vermogenslage
Vermogens- und Kapitalstruktur

Darstellung der Konzernbilanzstruktur

31.12.2015 31.12.2014
Langfristige Vermogenswerte 26.678,6 - 12.980,0 87,9
Kurzfristige Vermogenswerte 4.280,5 13,8 1.779,2 12,1
Eigenkapital 11.866,9 5.962,2 40,4
Langfristige Schulden 17.405,0 8.292,9 56,2
Kurzfristige Schulden 1.687,2 504,1 3,4

Das Vermogen der Vonovia Gruppe stieg im Laufe des Ge-
schaftsjahres 2015 im Wesentlichen durch das Gibbernommene
Vermégen der GAGFAH-Gruppe und der SUDEWO-Gruppe
sowie durch Cash-Zufllisse aus den im Dezember 2015
platzierten Anleihen von 14.759,2 Mio. € auf 30.959,1 Mio. €
an. Analog erhéhten sich auch die Verbindlichkeitsposten,
insbesondere die originaren Finanzverbindlichkeiten erhohten
sich von 6.664,8 Mio.€ auf 14.939,9 Mio. €.

Das Eigenkapital des Vonovia Konzerns erhohte sich im Verlauf
des Geschaftsjahres 2015 von 5.962,2 Mio. € um 5.904,7 Mio. €
auf11.866,9 Mio. €. Ausschlaggebend fir diesen Anstieg des
Eigenkapitals sind neben dem Periodengesamtergebnis in
Hohe von 1.029,0 Mio. € die Bar- und Sachkapitalerhohungen
des Jahres 2015 in Hohe von 5.043,6 Mio. €. Gegenlaufig
verminderte sich das Eigenkapital im Wesentlichen durch die
Dividendenausschittung in Hohe von 276,2 Mio. € furr das Jahr
2014 sowie die Zinszahlungen auf die als Eigenkapital qualifi-
zierte Hybridanleihe in Héhe von 40 Mio. €. Zu den weiteren
Erlauterungen in Bezug auf die Entwicklung des Eigenkapitals
verweisen wir auf die Information im Kapitel ,Eigenkapital” im
Konzernanhang. Fiir die Ubersicht der Beteiligungen verweisen
wir des Weiteren auf die Anteilsbesitzliste, die eine Anlage
zum Konzernanhang darstellt.

Die wesentlichen langfristigen Vermdégenswerte des Konzerns
sind die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (Invest-
ment Properties) mit 23.431,3 Mio. € (31.12.2014: 12.687,2 Mio. €).
Das gesamte Immobilienvermogen (GAV oder Gross Asset
Value) betrégt inklusive selbstgenutzter Besténde und zur
Verauferung gehaltener Immobilien 24.153,9 Mio. € (31.12.2014:
12.757,1 Mio. €) und stellt damit rund 78,0 % (31.12.2014: 86,4 %)
des Gesamtvermogens dar. Die Investment Properties stiegen
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im Vergleich zum Vorjahr durch die einbezogenen GAGFAH-
und SUDEWO-Bestande um 10.117,3 Mio. €. Das langfristige
Vermogen enthalt des Weiteren als Resultat der Kaufpreisauf-
teilung der Akquisitionen Geschafts- und Firmenwerte in Hohe
von insgesamt 2.714,7 Mio. €. Das Ergebnis des Impairment-
Tests bestatigte die Werthaltigkeit dieser Geschafts- und
Firmenwerte. Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquiva-
lente von 3,1 Mrd. € umfassen die kurzfristige Anlage der Mittel
aus der Anleiheplatzierung vom 9. Dezember 2015. Diese sind
fur die Ruckfihrung von Verbindlichkeiten vorgesehen. GAV,
Goodwill und liquide Mittel reprasentieren rund 96,8 % des
Gesamtvermdogens.

Die Eigenkapitalquote lag zum Bilanzstichtag 31. Dezember
2015 bedingt durch die jingste Anleiheplatzierung bei 38,3% im
Vergleich zu 40,4 % zum Ende des Geschéftsjahres 2014.

Die langfristigen Verbindlichkeiten beinhalten zum 31. Dezem-
ber 2015 neben den originaren finanziellen Verbindlichkeiten
passive latente Steuern in Hohe von 2.528,3 Mio. €. Deren
Anstieg von 1132,8 Mio. € zum 31. Dezember 2014 resultierte
insbesondere aus den Ubernahmen GAGFAH und SUDEWO
sowie den Wertanpassungen der Investment Properties. In
den langfristigen Riickstellungen werden neben den Pensions-
verpflichtungen in Héhe von 495,2 Mio. € langfristige Personal-
rtckstellungen aus sonstigen Altersversorgungsverpflichtun-
gen in Hohe von 81,7 Mio. € sowie Altlastenriickstellungen in
Héhe von 21,5 Mio. € ausgewiesen.

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesent-
lichen neben den sonstigen Riickstellungen die kurzfristigen
Zahlungsverpflichtungen aus den Fremdfinanzierungen fiir
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Tilgung und Zinsen sowie Vorauszahlungen auf Mieten und
Betriebskosten.

Die Werte unserer Immobilienbesténde sind ein wesentlicher
Einflussfaktor fiir die Beurteilung unserer Vermogenslage und
damit fir die Darstellung unserer bedeutenden Steuerungs-
kennzahl Net Asset Value (NAV).

Es bestehen Investitionsverpflichtungen im Rahmen von Ver-
kehrssicherungsmafnahmen.

Net Asset Value

Vonovia orientiert sich bei der Net-Asset-Value (NAV)-Dar-
stellung an den Verlautbarungen der EPRA (European Public
Real Estate Association). Der NAV nach EPRA erhéhte sich im
Berichtszeitraum analog zum Eigenkapital im Wesentlichen
durch erfolgte Kapitalmaftnahmen aber auch durch das auf
Vonovia entfallende Periodenergebnis um 7.410,2 Mio. € von
6.578,0 Mio. € auf 13.988,2 Mio. €. Der bereinigte EPRA NAV
stieg um 4.801,5 Mio. € von 6.472,0 Mio. € auf 11.273,5 Mio. €.
Dies entspricht einem Anstieg des bereinigtem EPRA NAV pro
Aktie von 22,67 € auf 24,19 €

Nettovermdégensdarstellung (NAV) bei Anwendung
von |IAS 40

in Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
Eigenkapital der Anteilseigner von

Vonovia 10.620,5 4.932,6
Latente Steuern auf Investment

Properties/zur Verduferung gehaltener

Immobilien 1.581,0
Zeitwert der derivativen

Finanzinstrumente* 169,9 88,1
Latente Steuern auf derivative

Finanzinstrumente -43,4 -23,7
EPRA NAV 13.988,2 6.578,0
Goodwill -2.714,7 -106,0
Bereinigter EPRA NAV m 6.472,0
EPRA NAV pro Aktie in €** m 23,04
Bereinigter EPRA NAV pro Aktie in €** m 22,67

* Bereinigt um Effekte aus Fremdwéhrungsswaps
** Basierend auf Anzahl Aktien zum Stichtag 3112.2015: 466.000.624;
31.12.2014: 271.622.425, Vorjahreswert TERP-adjusted

In einem Betrachtungszeitraum von fuinf Jahren konnte Vonovia
kontinuierlich Werte schaffen und den NAV wie auch den GAV
(Gross Asset Value) in jedem Jahr erhohen.
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in Mio. € NAV GAV
2015 13.988,2 24.153,9
2014 6.578,0 12.757,1
2013 5.123,4 10.324,5
2012 3.758,4 9.981,9
2011 3.184,7 9.936,1
Verkehrswerte

Wesentliche Marktentwicklungen und Bewertungsparameter,
die die Verkehrswerte von Vonovia beeinflussen, werden jedes
Quartal tberpruft. Zum Jahresende erfolgte eine Neubewer-
tung des Portfolios. Durch die umfangreichen Investitionen in
energetische Modernisierungen unserer Gebdude und in die
Verbesserung der Wohnungsausstattung hat sich der Bestand
von Vonovia in 2015 sehr positiv entwickelt. Dies zeigt sich
unter anderem in der Mietentwicklung. Gleichzeitig zeigt sich
der Wohnimmobilienmarkt in Deutschland 2015 weiterhin
sehr positiv. Nicht nur an besonders hochpreisigen und sehr
dynamischen Standorten wie beispielsweise Miinchen, Berlin
und Hamburg kénnen fiir das Jahr 2015 fiir Mehrfamilienhauser
deutlich steigende Verkaufspreise beobachtet werden. Ahnli-
che Entwicklungen (wenn auch abgeschwacht) konnten auch
fur die Umlandgemeinden dieser Standorte und die weniger
stark wachsenden Standorte festgestellt werden. Da gleich-
zeitig die Renditeerwartungen von Immobilienkdufern zurtick-
gegangen sind, hat sich an diesen Standorten eine Steigerung
der Marktwerte tiber die Mietentwicklung hinaus ergeben. Dies
fihrte 2015 im Vergleich zum Vorjahr zu einer Wertsteigerung
unseres Immobilienbestands bereinigt um An- und Verkaufe in
Hohe von 8,0 %.

Der Marktwert aus dem unabhéngigen Gutachten des externen
Gutachters CBRE GmbH weicht im Ergebnis weniger als 0,1%
vom internen Bewertungsergebnis ab.

Fortlaufende Verkehrswertermittlung schafft transparente
Bewertung des Immobilienbestands

Die Ermittlung und Darstellung von Verkehrswerten dient
innerhalb des Unternehmens als Steuerungsgrofie und nach
aufden zur transparenten Darstellung der Wertentwicklung
unserer Vermoégensgegenstande.

Die Bestimmung des Gesamtwertes des Wohnungsportfolios
erfolgte in Anlehnung an die Definition des Market Values des
International Valuation Standard Committee.
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Die Bewertungsmethodik von Vonovia folgt der sogenannten
Discounted-Cashflow (DCF)-Methodik. In der DCF-Methodik
werden die Verkehrswerte aus den Einnahmen und Ausgaben
einer Immobilie abgeleitet. Im Rahmen des DCF-Verfahrens
werden die erwarteten kiinftigen Einnahmen und Ausgaben
einer Immobilie Gber einen Zeitraum von zehn Jahren prog-
nostiziert und dann auf den Bewertungsstichtag als Barwert
diskontiert. Die Einnahmen setzen sich im Wesentlichen aus
erwarteten Mieteinnahmen (aktuell erzielte Nettokaltmiete,
Marktmieten sowie Marktmietenentwicklung) unter der
Berticksichtigung von Erl6sschmalerungen aus Leerstand zu-
sammen. Diese sind fiir jeden Standort aus den aktuellen Miet-
spiegeln und Mietpreisspiegeln (bspw. IVD und IDN Immo-
Daten GmbH) sowie aus Studien zur rédumlichen Prosperitat
(Bundesinstitut fiir Bau-, Stadt- und Raumforschung, Prognos,
empirica, Bertelsmann Stiftung u. a.) abgeleitet.

Auf der Kostenseite sind Instandhaltungsaufwendungen und
Verwaltungskosten und weitere Kostenpositionen wie Erb-
bauzinsen, nicht-umlegbare Betriebskosten und Mietausfall
berticksichtigt und im Betrachtungszeitraum inflationiert. Im
Bestand durchgefiihrte Modernisierungsmaftnahmen werden
mit Anpassungen der laufenden Instandhaltungsaufwendun-
gen und durch angepasste Marktmietenansatze eingewertet.
Die im Bestand befindlichen Gewerbeobjekte stellen Giberwie-
gend Kleingewerbe zur lokalen Versorgung im Wohnumfeld
dar. Gegenliber dem Wohnportfolio wurden u. a. abweichende
Kostenansatze und marktspezifisch angepasste Kapitalisie-
rungszinssatze angesetzt.

Die Einzelheiten zur Bilanzierung und Bewertung der Invest-
ment Properties erértern wir ausftihrlich im Konzernanhang.

Der Verkehrswert des Immobilienbestands von Vonovia mit
Wohngebauden, Gewerbeobjekten, Garagen und Stellplatzen
sowie unbebauten Grundstiicken und vergebenen Erbbaurech-
ten belief sich zum 31. Dezember 2015 auf 24.157,7 Mio. € (2014:
12.759,1 Mio. €). Dies fiihrte insgesamt zu einem Ergebnis

aus der Bewertung von Investment Properties in Hohe von
1.323,5 Mio. €.

Die Verkehrswerte verteilen sich auf die Portfoliosegmente des
Immobilienbestandes wie folgt:

Wohneinheiten Verkehrswert* (in Mio. €)

2o [ 2014
Strategic 172.546 10.867,2
Aktives Management 86.325 5.302,1
Geb&dudemodernisierung 51.901 3.271,9
Wohnungsmodernisierung 34.320 2.293,2
Non-Strategic m - -
Privatisierung 21.530 1.493,8
Non-Core 8.952 348,4
Gesamt 203.028 12.709,4

* Verkehrswert der bebauten Grundstticke exklusive 70,5 Mio. € (Vorjahr: 49,7 Mio. €) fiir unbebaute Grundstiicke und vergebene Erbbaurechte
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Die Werte unserer Immobilienbesténde sind ein wesentlicher
Einflussfaktor fur die Beurteilung unserer Vermogenslage und
damit fur die Darstellung unser bedeutenden Steuerungskenn-
zahl Net Asset Value.
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Gesamtaussage des Vorstands zur
wirtschaftlichen Lage

Die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns stellt
sich insbesondere vor dem Hintergrund der soliden Finanzie-
rung, des damit verbundenen ausgewogenen Falligkeitsprofils
und der durch die ratinggestiitzten Anleihefinanzierungen
gewonnenen Finanzierungsflexibilitat mit Blick auf organisches
wie auch externes Wachstum als hochst positiv dar. Kontinu-
ierliche Verbesserungen an den Bewirtschaftungsprozessen
fordern eine kontinuierlich verbesserte Profitabilitat.

Wirtschaftliche Entwicklung der Vonovia SE
(Berichterstattung auf Basis des HGB)

Grundlagen

Die Vonovia SE, vormals Deutsche Annington Immobilien SE,
Dusseldorf wurde als Deutsche Annington Immobilien GmbH
am 17. Juni 1998 mit Sitz in Frankfurt am Main gegriindet, um
Finanzinvestoren als Akquisitionsvehikel fiir den Erwerb von
Wohnimmobilienportfolien zu dienen. Sie bildet nach weiteren
erfolgreichen Akquisitionen im Zeitablauf heute mit ihren Toch-
tergesellschaften die Vonovia Gruppe und ist mit rund 357.117
Wohneinheiten der fiihrende deutsche Wohnimmobilien-
bewirtschafter. Die Vonovia SE nimmt innerhalb der Vonovia
Gruppe die Funktion einer Managementholding wahr.

Die Beschreibung der Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft lehnt sich im Wesentlichen an die Berichter-
stattung des Vonovia Konzerns an. Die Vermoégens-, Finanz-
und Ertragslage der Vonovia SE als Managementholding ist
letztendlich bestimmt durch das Vermdégen der Konzerngesell-
schaften und deren Fahigkeit zur Erwirtschaftung nachhaltig
positiver Ergebnisbeitrdge und positiver Cashflows. Das Risiko-
profil der Gesellschaft stimmt somit im Wesentlichen mit dem
des Konzerns Uberein.

Die Sicht auf die Lage der Gesellschaft kommt somit durch die
zuvor fuir den Konzern der Vonovia SE gegebene Berichterstat-
tung zum Ausdruck.

Der Jahresabschluss der Vonovia SE wurde nach den Vor-
schriften des Handelsgesetzbuchs (HGB) unter Beachtung

der erganzenden Regelungen des Aktiengesetzes (AktG)
aufgestellt. Als borsennotiertes Unternehmen gilt sie als grofe
Kapitalgesellschaft.

Einzel- und Konzernabschluss sowie der zusammengefasste
Lagebericht werden beim Bundesanzeiger veroffentlicht.
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Geschéftsverlauf 2015

Im Rahmen des freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebots
vom 1. Dezember 2014 der DAIG an die Aktionare der GAGFAH
S.A., Luxemburg, wurden nach dem Ablauf der Annahmefrist
am 9. Februar 2015 ca. 93,82 % des aktuellen Grundkapitals und
der Stimmrechte der GAGFAH angedient. Die Ubernahme wur-
de mit Erfullung der letzten Vollzugsbedingung, der Eintragung
der gemischten Bar- und Sachkapitalerh6hung im Handels-
register von Disseldorf am 6. Marz 2015, vollzogen.

Mit Aufdenwirkung vom 3. September 2015 wurde die Deutsche
Annington Immobilien SE in Vonovia SE umfirmiert und zeit-
gleich mit Wirkung zum 21. September 2015 von der Deutschen
Borse in den DAX aufgenommen.

Die Ratingagentur Standard & Poor’s (S&P) hat am 15. Okto-
ber 2015 der Gesellschaft das ,BBB+' Investment Grade Rating
(Long-Term Corporate Credit Rating) und ,A-2' Short-Term
Corporate Credit Rating mit stabilem Ausblick bestatigt. Dies
ist eine klare Bestatigung der Starke unseres Geschaftsmodells
und unserer langfristigen Strategie. Gleichzeitig wurde auch
das ,BBB+' Rating flir die begebenen Anleihen der niederlandi-
schen Tochtergesellschaft sowie das ,BBB-' fiir die begebenen
nachrangigen Hybridanleihen der niederlédndischen Tochter-
gesellschaft bestatigt.

Am 14. Oktober 2015 hat die Gesellschaft den Aktionaren

der Deutschen Wohnen AG, Frankfurt am Main, ein 6ffentli-
ches Ubernahmeangebot unterbreitet. Das 6ffentliche Uber-
nahmeangebot endete mit dem Ablauf der Annahmefrist am

9. Februar 2016. Zu diesem Zeitpunkt hatten weniger Aktionéare
der Deutschen Wohnen AG fiir das Ubernahmeangebot von
Vonovia votiert als dies nach den Ubernahmebedingungen not-
wendig gewesen ware. Das Angebot wird somit nicht vollzogen
werden.

Mitarbeiter der Vonovia SE

Zum Jahresende waren bei der Vonovia SE 208 Mitarbeiter
(Vorjahr 196 Mitarbeiter) beschéftigt.

Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

Ertragslage der Vonovia SE

Die Gesellschaft erwirtschaftet regelmafig Ertrage aus der
Berechnung von erbrachten Serviceleistungen, aus Beteili-
gungsertragen durch Dividendenausschtittungen der Kon-
zerngesellschaften und der Vereinnahmung von Ergebnissen
aus Gewinnabfihrung. Ergebnisabfiihrungsvertrage bestehen
u.a. mit den Servicegesellschaften, die ihrerseits Ertrége aus
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der Berechnung der erbrachten Leistungen an die Immobilien-

gesellschaften erzielen.

Aufwendungen resultieren im Wesentlichen aus Personalauf-

wendungen und Verwaltungsaufwendungen zur Wahrnehmung

ihrer Managementholdingfunktion sowie aus auszugleichen-
den Verlusten im Rahmen der Ergebnisabfiihrungsvertrage.

Das Finanzergebnis ist gepréagt durch die Konzernfinanzierung.

Ergebnisdarstellung

in Mio. € 2014
Ertrage aus Weiterbelastungen und Serviceleistungen 113,6
Ubrige Ertrage 28,3
Personalaufwand -36,7
Ubrige Verwaltungsaufwendungen -141,0
Ergebnis vor Finanzergebnis und Steuern -35,8
Ertrage aus Ergebnisabfiihrungsvertragen 33,5
Beteiligungsertrage 3,4
Abschreibungen auf Finanzanlagen -
Zinsen und ahnliche Ertrage 26,7
Aufwendungen aus Ergebnisabfiihrungsvertragen -28,8
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -49,1
Aufserordentliche Aufwendungen - -1,4
Ergebnis vor Steuern -51,5
Steuern -5,1

Jahresfehlbetrag

-273,2 -56,6

Der Jahresfehlbetrag fiir das Geschaftsjahr 2015 in Hohe von
273,2 Mio. € ist im Wesentlichen auf folgende Effekte zurtick-
zuftihren:

> Der Rickgang der Ertrage aus Weiterbelastungen und

Serviceleistungen resultiert aus der geringeren Fakturierung
der Holdingleistungen im Vergleich zum Vorjahr, da die ent-
sprechenden Aufwendungen starker im Eigeninteresse der

Vonovia SE entstanden sind.

> Auf Basis einer Strukturvereinbarung der Vonovia Finance

B.V., Amsterdam weitergereichte Aufwendungen im Rah-
men der Finanzierung der GAGFAH-Akquisition in Héhe
von 54,0 Mio. €.

> Eigenkapitalbeschaffungskosten im Rahmen der Kapital-
erhéhungen in Héhe von 48,6 Mio. €.

> Dotierung einer Riickstellung fir eine einem Co-Investor

gewahrte Preisgarantie im Rahmen der GAGFAH-Akquisi-

tion in Hohe von 30,8 Mio. € (im Rahmen des Konzern-
abschlusses wurde diese Preisgarantie als Option behan-

-
N

delt und ist zum Teil als Bestandteil des Kaufpreises in
Purchase Price Allocation eingeflossen).

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen
resultiert u. a. aus Aufwendungen im Zusammenhang mit
der Akquisition und Integration der GAGFAH-Gruppe sowie
des 6ffentlichen Ubernahmeangebots an die Aktionare der
Deutschen Wohnen AG.

Die Verschlechterung des Finanzergebnisses resultiert im
Wesentlichen aus dem Anstieg der Zinsaufwendungen aus
Intercompany-Darlehen zur Finanzierung der Barkaufpreis-
komponente im Rahmen der Finanzierung der GAGFAH-
Akquisition sowie aus der Verringerung der Zinsertrage.
Der Personalaufwand des Jahres 2015 lag mit 33,7 Mio. €
durch geringere Aufwendungen im Zusammenhang mit der
Dotierung der LTIP-Vergiitung leicht unter dem Personal-
aufwand des Vorjahres.
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Vermdgenslage Vonovia SE

Aktiva Passiva

in Mio. € 31.12.2014 in Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
Finanzanlagevermégen 3.239,1 Eigenkapital 7.164,3 2.670,1
Ubriges Anlagevermogen 3,7 Rickstellungen 150,4 90,7
Forderungen von verbundenen - Verbindlichkeiten von verbundenen

Unternehmen 856,2 592,1 Unternehmen 4.411,1 2.535,5
Ubrige Forderungen oder - Ubrige

Vermogensgegenstande 9,9 19,7 Verbindlichkeiten 13,6
Wertpapiere _ 850,0

Liquide Mittel _ 605,3

Bilanzsumme m 5.309,9 Bilanzsumme 11.735,3 5.309,9

Das Vermdogen der Gesellschaft ist wesentlich durch das
Finanzanlagevermogen gepragt, das im Jahr 2015 durch die
Ubernahme der GAGFAH S.A. um 4.742,1 Mio. € angestiegen
ist. Die entsprechende Mittelherkunft fir den Erwerb der
GAGFAH-Aktien stammt mit rund 2,7 Mrd. € aus einer Bar-
und Sachkapitalerhéhung sowie aus durch die Vonovia Finance
B.V. bereitgestellter Liquiditat. Das sonstige Anlagevermagen
stieg durch den Integrationsprozess volumenbedingt durch den
Erwerb von notwendiger EDV-Hard- und Software.

Die liquiden Mittel und Wertpapiere umfassen wie im Vorjahr
auch kurzfristige Wertpapiere. Sie dienen der teilweisen Anla-
ge der weitergereichten Liquiditat aus der Anleiheplatzierung
durch die Vonovia Finance B.V. im Dezember 2015 in Héhe von
3.000,0 Mio. € (i. Vj. 850,0 Mio. €) und werden zur Rickfih-
rung von Finanzverbindlichkeiten in 2016 dienen. Entsprechend
hat sich die Bilanzsumme von 5,3 Mrd. € auf 11,7 Mrd. € erhoht.

Das Eigenkapital erhohte sich in 2015 durch die Kapitalerho-
hungsmafinahmen um 5.043,5 Mio. € im Zusammenhang mit
der Ubernahme der GAGFAH S.A. sowie durch die Barkapita-
lerhohung im Juni. Reduzierend auf das Eigenkapital wirkten
die Dividende in Hohe von 276,2 Mio. € sowie der Jahresfehl-
betrag in Hohe von 273,2 Mio. €.

Fur das Geschaftsjahr 2015 soll auf der Hauptversammlung
am 12. Mai 2016 eine Dividendenausschittung in Héhe von
438.040.586,56 € beschlossen werden, das entspricht 0,94 €
pro Aktie. Zur Darstellung des erforderlichen Bilanzgewinns
wurden 1.000 Mio. € aus der Kapitalriicklage entnommen.

—
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Das Nettoumlaufvermogen ist gepragt durch die Forderungs-

und Verbindlichkeitspositionen aus der Konzernfinanzierung.

Bedeutendste Position innerhalb des Nettoumlaufvermogens

ist die Verbindlichkeit an die Vonovia Finance B.V. in Héhe von
3.071,7 Mio. €.

Finanzlage Vonovia SE

Die Finanzlage ist gepragt durch die beschriebene Konzern-
Finanzstrategie und operativ durch die Auspragung der
Konzernfinanzierung und das Liquiditatsmanagement. Cash-
flows generiert die Gesellschaft durch die Berechnung der
Serviceleistungen. Liquiditatsabflisse resultieren aus Personal-
aufwand und Verwaltungskosten.

Nennenswerte investive Cashflows liegen fiir die Vonovia SE
nur bei Akquisitionen vor.

Liquiditatszufliisse aus Finanztatigkeit resultieren aus Beteili-
gungsertragen und Zinsertragen sowie aus Eigenkapitalzufiih-
rungen. Daneben stehen Liquiditatsabfliisse aus Dividenden-
zahlungen und Zinsaufwendungen. Zinsaufwendungen und
Zinsertrage stehen in engem Zusammenhang mit der Konzern-
finanzierung.

Durch die Kapitalerhohungen flossen der Gesellschaft in

2015 rund 2.372,0 Mio. € an Eigenmitteln zu. Im Mai 2015
erfolgte im Nachgang zur ordentlichen Hauptversammlung die
Dividendenzahlung fir das Geschaftsjahr 2014 in Héhe von
276,2 Mio. €.
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Chancen und Risiken Vonovia SE

Die voraussichtliche Entwicklung der Vonovia SE im Geschafts-
jahr 2016 hangt wesentlich von der Entwicklung des Gesamt-
konzerns und dessen Chancen- und Risikolage ab. Diese Dar-
stellung ist Gegenstand des Chancen- und Risikoberichts des
Konzerns und folglich gelten die dort getatigten Aussagen zur
Chancen- und Risikolage des Konzerns auch fiir den Einzelab-
schluss der Vonovia SE, wo sich die Risiken in der Bewertung
des Finanzanlagevermoégens sowie in der Hohe der von Tochter-
unternehmen vereinnahmten bzw. ausgeglichenen Ergebnisse
auswirken kénnen.

Prognose Vonovia SE

Da die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
allein durch die Fahigkeit der Konzerngesellschaften bestimmt
wird, nachhaltig positive Ergebnisbeitrdge und Cashflows zu
erwirtschaften, wird an dieser Stelle auf den Prognosebericht
des Konzerns verwiesen.

Das Ergebnis 2015 der Gesellschaft wurde wesentlich durch
die bereits beschriebenen Sondereffekte beeinflusst, weshalb
das im Vorjahr prognostizierte Ergebnis auf dem Niveau des
Geschéftsjahres 2014 nicht erreicht wurde.

Das Ergebnis fuir das Geschéaftsjahr 2016 wird wiederum durch
die auf Basis der Ergebnisabfiihrungsvertrage vereinnahmten
bzw. ausgeglichenen Ergebnisse der Tochtergesellschaften, die
Ertrage aus Serviceleistungen, Aufwendungen aus Personal- und
Verwaltungskosten sowie das Finanzergebnis geprégt sein. Fiir
das Geschaftsjahr 2016 erwarten wir leicht steigende Aufwen-
dungen aus Verlustiibernahme aufgrund von gesellschafts-
rechtlichen Restrukturierungen sowie moéglicher Nachlauf-
kosten aus der Integration der GAGFAH-Gruppe.

Insgesamt gehen wir davon aus, dass der Jahresfehlbetrag des
Geschaftsjahres 2016 in seiner Gréfsenordnung durch ver-
gleichsweise geringere Sondereffekte deutlich geringer als im
Berichtsjahr ausfallen wird.

Es ist generell weiterhin beabsichtigt, 70 % der Konzern-
steuerungskennzahl FFO 1 durch die Vonovia SE als Dividende
an die Aktionare auszuschutten. Hierflir stehen ausreichend
freie Ricklagen zur Verfligung.

=
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Weitere gesetzliche Angaben

Corporate Governance

In der Erklarung zur Unternehmensfiihrung berichten wir
gemaf} Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance
Kodex (DCGK) bzw. gemaft § 289a HGB Uber die Prinzipien
der Unternehmensfiihrung und zur Corporate Governance.
Die Erklarung beinhaltet die Entsprechenserklarung, Angaben
zu Unternehmensfiihrungspraktiken, die Beschreibung der
Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat sowie wesentli-
che Corporate-Governance-Strukturen. Die Erklarung ist auch
auf der Internetseite unter www.vonovia.de der Offentlichkeit
zugénglich.

Wir verstehen unter Corporate Governance die verant-
wortungsbewusste Leitung und Uberwachung eines Unter-
nehmens.

Vorstand und Aufsichtsrat wollen mit einer ausgewogenen
Corporate Governance die Wettbewerbsfahigkeit der Vonovia
SE sichern, das Vertrauen des Kapitalmarkts und der Offent-
lichkeit in das Unternehmen starken und den Unternehmens-
wert nachhaltig steigern.

Als grofse Immobiliengesellschaft sind wir uns der besonde-
ren Bedeutung unseres unternehmerischen Verhaltens fir die
Gesellschaft bewusst. Deshalb bekennen wir uns auch zu den
wesentlichen Zielen und Grundsétzen der Initiative Corporate
Governance der deutschen Immobilienwirtschaft, deren Mit-
glied wir seit 14. November 2003 sind. Die Initiative ergénzt die
Corporate-Governance-Grundsatze um immobilienspezifische
Angaben und setzt sich damit fiir noch mehr Transparenz, ein
verbessertes Ansehen und eine gestarkte Wettbewerbsfahig-
keit der Immobilienbranche ein.

=
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Vergiitungsbericht

Der Vergiitungsbericht beschreibt die Grundsatze des Vergi-
tungssystems fiir die Mitglieder des Vorstands der Vonovia SE
und erlautert die Struktur sowie die Hohe der individuellen
Vorstandseinkommen. Ferner enthalt der Verglitungsbericht
Angaben zu den Grundséatzen und der Hohe der Verglitung fiir
die Mitglieder des Aufsichtsrats. Die Darstellung der Gesamt-
bezlige jedes einzelnen Vorstandsmitglieds unter Namens-
nennung erfolgt im Anhang.

Der Vergiitungsbericht beriicksichtigt in seiner Berichterstat-
tung die geltenden Regelungen des Handelsgesetzbuches
(HGB), der deutschen Rechnungslegungsstandards (DRS 17),
der Gesetze Uber die Offenlegung und Angemessenheit der
Vorstandsvergitung (VorstAG, VorstOG) sowie die Grund-
satze des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK).

Vorstand

Verglitungssystem

Das Vergtitungssystem und die Hohe der Vergiitung des Vor-
stands werden auf Vorschlag des Prasidial- und Nominierungs-
ausschusses (Executive and Nomination Committee) durch
den Aufsichtsrat festgelegt.

Kriterien fir die Angemessenheit der Vergtitung bilden sowohl
die Aufgaben des einzelnen Vorstandsmitglieds, seine persén-
liche Leistung, die wirtschaftliche Lage, der Erfolg und die
Zukunftsaussichten des Unternehmens als auch die Ublichkeit
der Vergiitung. Dabei wird die Ublichkeit der Vergiitung unter
Berticksichtigung des Vergleichsumfeldes und der Vergiitungs-
struktur, die ansonsten im Unternehmen gilt, einbezogen.
Dariber hinaus erfolgt ein Vergleich mit anderen bérsennotier-
ten Gesellschaften dhnlicher Grofe. Die Vergiitungsstruktur
ist insgesamt auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung
ausgerichtet.
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Die Mitglieder des Vorstands erhalten neben der Festvergti-
tung eine variable kurzfristige sowie eine variable langfristige
Vergltung, die sowohl positiven als auch negativen Entwick-
lungen Rechnung tragt. Der Aufsichtsrat kann dem Vorstands-
mitglied nach pflichtgemafem Ermessen auch ohne vorherige
Vereinbarung fiir besondere Leistungen eine Ermessens-
tantieme gewéahren. Ein Rechtsanspruch auf Gewahrung
besteht nicht. Dartiber hinaus erhalten die Mitglieder des Vor-
stands Nebenleistungen in Form von Versicherungsbeitragen
und Privatnutzung von Kommunikationsmitteln und Firmen-
fahrzeugen. In einem Fall werden anstelle von Versicherungs-
beitragen die anfallenden Kosten fiir die Miete einer Wohnung
Ubernommen.

Festvergiitung und Nebenleistungen

Die Festverglitung wird den Vorstandsmitgliedern in zwolf glei-
chen Monatsraten gezahlt. Die Vorstéande erhalten neben der
Festvergltung die Moglichkeit, einen jahrlichen Versorgungs-
beitrag in Hohe von 20 %, in einem Fall in Hohe von 18,75 % der
Festverglitung, in ein Entgeltumwandlungsmodell einzubringen.
Alternativ wird der Betrag als Barvergiitung ausgezahlt.

Die Nebenleistungen umfassen die Pramien einer Risikolebens-
versicherung und 50 % der Beitrage zur Kranken- und Pflege-
versicherung, hochstens jedoch den maximalen gesetzlichen
Arbeitgeberanteil. Die Gehaltsfortzahlung im Krankheitsfall
betragt zwolf Monate, langstens jedoch bis zum Ende des
Dienstvertrages. Im Todesfall wird das Gehalt an die Hinter-
bliebenen bis zu sechs Monate fortgezahlt.

Den Mitgliedern des Vorstands werden ein Firmenfahrzeug
sowie Kommunikationsmittel mit dem Recht auf Privatnutzung
gewahrt. Reisekosten werden gemafb Reisekostenrichtlinie von
Vonovia erstattet.

Sollten die Vorstandsmitglieder bei der Ausiibung ihrer Tatig-
keit fir Vermogensschaden in Anspruch genommen werden,
so ist dieses Haftungsrisiko grundsatzlich durch die D&O-
Versicherung fir Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft
abgedeckt. Vonovia folgt dabei den Vorgaben, einen Selbst-
behalt in Héhe von 10 % des Schadens bis zu einer Hohe des
Eineinhalbfachen der festen jahrlichen Verglitung fiir samtliche
Schadensfalle innerhalb des Geschéftsjahres vorzusehen.

Tantieme

Die variable kurzfristige Verglitung basiert auf durch den
Aufsichtsrat im Vorfeld festgelegten Erfolgskriterien und
personlichen Zielen. Die variable kurzfristige Vergitung wird
bis zu einer Obergrenze von 700.000 € fiir Rolf Buch als Vor-
standsvorsitzenden, bis zu einer Obergrenze von 600.000 € flr
Thomas Zinnocker als stellvertretenden Vorstandsvorsitzenden
und bis zu einer Obergrenze von 440.000 € fir Klaus Freiberg,

—
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Dr. A. Stefan Kirsten und Gerald Klinck gewahrt. Geméf den
Erfolgskriterien hangen 40 % der kurzfristigen variablen Ver-
gltung von der Erreichung des AFFO-Gruppenzieles, 15% von
der Erreichung des EBITDA-Gruppenzieles fir Verkdufe und
15% von der Erreichung des NAV-Gruppenzieles ab. Weitere
30% der variablen kurzfristigen Verglitung sind abhangig

von der Erreichung der mit dem Aufsichtsrat abgestimmten
personlichen Ziele.

Den Mitgliedern des Vorstands wird die variable kurzfristige
Verglitung einen Monat nach Feststellung des Jahresabschlus-
ses von Vonovia ausgezahlt.

Long-Term-Incentive-Plan

Bei der variablen langfristigen Vergiitung (Long-Term-
Incentive-Plan - LTIP) ist zu unterscheiden zwischen dem
bisherigen variablen langfristigen Vergtitungsplan (LTIP),

der mit dem erfolgreichen Bérsengang aufsetzte, sich an der
Erreichung von internen und externen Erfolgsfaktoren orien-
tiert und in Form von virtuellen Aktien der Gesellschaft zur
Auszahlung kommt sowie einer neuen variablen langfristigen
Vergiitung (LTIP-,Plan), die den Vorgaben des Aktiengesetzes
(AktG) und des Deutschen Corporate Governance Kodex ent-
sprechend mit dem Ziel folgt, die Vergltungsstruktur auf eine
nachhaltige Unternehmensentwicklung auszurichten.

Zu diesem Zweck wird den Mitgliedern des Vorstands seit 2015
jahrlich ein Vergtitungsbestandteil mit langfristiger Anreizwir-
kung und ausgewogenem Chancen-Risiko-Profil in Form von
virtuellen Aktien (,,Performance Shares") gemafs den Maf3-
gaben des LTIP-,Plans” angeboten.

Der Aufsichtsrat stellt den Vorstéanden fir jede grundséatz-
lich vier Jahre betragende Performanceperiode einen in EUR
festzulegenden Zielbetrag (,,Zuteilungswert”) in Aussicht.
Abweichend davon betragt die Performanceperiode fiir Klaus
Freiberg, Dr. A. Stefan Kirsten und Gerald Klinck fiir %2 der
anfanglichen Zahl der Performance Shares der Tranche 2015
und Y4 der Tranche 2016 nicht vier, sondern drei Jahre. Dem
entsprechend erfolgt die Auszahlung nicht nach vier, sondern
nach drei Jahren.

Rolf Buch, Klaus Freiberg und Dr. A. Stefan Kirsten nehmen seit
dem 1. Januar 2015 an dem LTIP-,Plan” teil, Thomas Zinnécker
und Gerald Klinck mit Wirkung vom 1. April 2015. Dabei werden
Rolf Buch Performance Shares in Hohe eines Zuteilungswertes
von jahrlich 1.200.000 €, Thomas Zinnécker in Hohe von jéhr-
lich 1150.000 € und Klaus Freiberg, Dr. A. Stefan Kirsten sowie
Gerald Klinck in Hohe von jahrlich jeweils 800.000 € gewahrt.

Der tatséchliche Auszahlungsbetrag errechnet sich aus diesem
Zuteilungswert, der Zielerreichung wahrend der Performance-
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periode und der Entwicklung des Aktienkurses von Vonovia
einschlieflich wahrend der Performanceperiode gezahlter
Dividenden. Bei gleich bleibendem Aktienkurs und einer Ziel-
erreichung von 100 % entspricht der tatséchliche Auszahlungs-
betrag dem Zuteilungswert (zzgl. wahrend der Performance-
periode gezahlter Dividenden).

Die anfangliche Zahl der Performance Shares fiir die jeweilige
Performanceperiode entspricht dem Zuteilungswert dividiert
durch den Anfangsaktienkurs, auf die néchste volle Aktie
aufgerundet.

Der Gesamt-Zielerreichungsgrad fiir eine Performanceperiode
bestimmt sich nach den Erfolgszielen:

a) Relative Total Shareholder Return (RTSR);
b) Entwicklung des NAV je Aktie;

c) Entwicklung des FFO 1je Aktie und

d) Kundenzufriedenheit (CSI).

Die vier Erfolgsziele sind jeweils mit 25 % gewichtet.

Zu Beginn einer jeden Performanceperiode legt der Aufsichts-
rat fiir jedes der vier Erfolgsziele eine Zielvorgabe fest, bei
deren Erfullung die Zielerreichung 100 % betragt, dariiber
hinaus fir jedes der vier Erfolgsziele einen Minimalwert als
unteres Ende des Zielkorridors, bei dessen Erreichen die Ziel-
erreichung 50 % betragt (,Minimalwert"), sowie einen Maxi-
malwert, bei dessen Erreichen oder Uberschreiten die Zielerrei-
chung 200 % betragt (,Maximalwert”).

Der Aufsichtsrat hat das Recht und die Pflicht, bei signifi-
kanten Veranderungen innerhalb der Vergleichsgruppe die
Berechnungsmodalitaten sachgerecht anzupassen.

Der Berichterstattung Gber den neuen LTIP-,Plan” liegen
finanzmathematische Gutachten des Pensionsgutachters
zugrunde.

Nach Ablauf der jeweiligen Performanceperiode wird die
anfangliche Zahl der Performance Shares mit dem Gesamt-
zielerreichungsgrad multipliziert und auf die nachste volle
Aktie aufgerundet. Diese Multiplikation ergibt die endgtiltige
Zahl der Performance Shares.

Die endgtiltige Zahl der Performance Shares wird mit dem
Endaktienkurs, der definitionsgemafs die Summe der wahrend
der Performanceperiode, bezogen auf die endgtiltige Zahl der
Performance Shares, pro Aktie gezahlten Dividenden enthalt,
multipliziert. Diese Multiplikation ergibt den Auszahlungs-
betrag.

-y
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Der Auszahlungsbetrag ist auf 250 % des Zuteilungswertes
begrenzt (Cap).

Den Vorstandsmitgliedern Rolf Buch, Klaus Freiberg und

Dr. A. Stefan Kirsten wurden in 2013 im Rahmen des damaligen
LTIP insgesamt 931.030 virtuelle Aktien (SAR = Stock Appreci-
ation Rights) gewahrt, die in fiinf gleich grofsen Jahrestranchen
verdient werden. Davon entfallen auf den Finfjahreszeitraum
400.000 virtuelle Aktien auf Rolf Buch sowie jeweils 265.515
virtuelle Aktien auf Klaus Freiberg und Dr. A. Stefan Kirsten.
Die virtuellen Aktien werden je Jahrestranche auf Basis einer
vertraglich festgelegten Formel in Auszahlungsbetrage umge-
wandelt.

Die weiteren Inhalte der vorgenannten LTIP-Vereinbarung sind
dem Verglitungsbericht des vergangenen Jahres zu entneh-
men. Wegen der Reduzierung des Anteilsbesitzes der Allein-
aktionérin auf unter 30 % in 2014 wurde die zweite Tranche
vereinbarungsgemaf in 2015 ausgezahlt.

Ho6chstgrenzen der Vergiitung

Zusétzlich zu den Regelungen fiir die variable Vergiitung sind
entsprechend den Empfehlungen des DCGK fir die Vergltung
des Vorstands insgesamt Hochstgrenzen vertraglich festgelegt.
Demnach ist die Gesamtvergltung fiir Rolf Buch insgesamt auf
5.100.000 € pro Jahr, fir Thomas Zinnécker auf 4.900.000 € pro
Jahr und fur Klaus Freiberg, Dr. A. Stefan Kirsten sowie Gerald
Klinck auf jeweils 3.400.000 € pro Jahr begrenzt.

Leistungen fur den Fall der Beendigung der Tatigkeit
Zahlungen an ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger Beendigung
der Vorstandstatigkeit einschlief3lich Nebenleistungen sind
vertraglich auf den Maximalwert von zwei Jahresvergiitungen
bzw. auf die Restlaufzeit des Anstellungsvertrages begrenzt
(Abfindungs-Cap).

Leistungen aus Anlass der vorzeitigen Beendigung der
Vorstandstatigkeit infolge eines Kontrollwechsels (Change of
Control) sind auf 150 % des Abfindungs-Caps begrenzt.

Im Falle einer Vertragsbeendigung erhéalt Thomas Zinntcker
aufgrund des im Vorstandsvertrages vereinbarten Wett-
bewerbsverbots fiir einen Zeitraum von 24 Monaten eine
Entschadigung in Hohe von jahrlich 1.800.000 € brutto.
Erzielt Thomas Zinnécker zusatzliche Einklinfte ohne gegen
das Wettbewerbsverbot zu verstoften, werden diese auf die
Entschadigung angerechnet, soweit eine im Vorstandsvertrag
vereinbarte Obergrenze Uberschritten wird.
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Gesamtvergiitung des Vorstands im Sinne des
Deutschen Corporate Governance Kodex

Den Mitgliedern des Vorstands wurden im Berichtsjahr
folgende Gesamtvergiitungen gewahrt:

Gewéhrte Zuwendungen des Vorstands

Rolf Buch
CEO

in€ 2014 ax)
Festvergltung 900.000
Nebenleistungen 38.545
Einjahrige variable Vergltung (Tantieme) 700.000 -
Mehrjéhrige variable Vergttung (LTIP-,Plan”) _ _ _
Versorgungsaufwand 328.329
Gesamtvergiitung 1.966.874
* Hierbei handelt es sich um die vertraglich vereinbarte Hochstgrenze insgesamt.
Dr. A. Stefan Kirsten
CFO

Gewahrte Zuwendungen des Vorstands - - -
in€ 2014 2015 M 201 ax)
Festvergltung 550.000
Nebenleistungen 36.525 _
Summe 586.525 586.665
Einjahrige variable Vergltung (Tantieme) 440.000 -
Mehrjahrige variable - - -
Vergtitung (LTIP-,Plan")

Versorgungsaufwand 131.343
Gesamtvergiitung 1.157.868 m

* Hierbei handelt es sich um die vertraglich vereinbarte Hochstgrenze insgesamt.

—
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Thomas Zinndcker
CRO
seit 1. April 2015

Klaus Freiberg
Co0
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600.000
112.500 112.500

19.713
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732.213

1.284.600 1.284.600
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2.924.692 732.213 4.900.000 *

Gerald Klinck
Ccco
seit 1. April 2015

412.500 412.500
15.300 15.300
427.800 427.800 427.800

330.000 330.000

314.842 750.000

315.784 750.000
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1.628.782 668.156 3.400.000 *
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1.000.000
2.440.000

3.400.000 *
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Den Mitgliedern des Vorstands sind im Berichtsjahr folgende
Gesamtvergitungen zugeflossen:

Thomas Zinnocker

Gerald Klinck

Klaus Freiberg Dr. A. Stefan Kirsten Cco

Rolf Buch CRO
CEO seit 1. April 2015

Zufluss -
in € 2014 2015 2014
Festvergltung 900.000 - 600.000
Barvergitung - - - 112.500
Nebenleistungen 38.545 -
Summe 938.545 - 732.213
Einjahrige variable -
Verguitung (Tantieme) 700.000 693.000 - 1.284.600
Mehrjahrige variable -
Verguitung (LTIP)
1. Tranche 2014 1.873.754 - -
2. Tranche 2015 - -
Summe 2.573.754 - 1.284.600
Versorgungsaufwand 328.329 -
Gesamtvergiitung 3.840.628 m - 2.016.813

Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Verglitung des Aufsichtsrats wird durch die Hauptver-
sammlung bestimmt und ist in § 13 der Satzung von Vonovia
geregelt.

Das aktuelle System der Aufsichtsratsvergiitung basiert auf
dem Beschluss der Hauptversammlung vom 9. Juni 2013.

Jedes Mitglied des Aufsichtsrats erhalt eine jahrliche feste
Grundverglitung in Hohe von 100.000 €. Der Vorsitzende des
Aufsichtsrats erhalt das Doppelte, ein stellvertretender Vorsit-
zender erhalt das Eineinhalbfache dieses Betrags.

Die Mitglieder des Priifungsausschusses erhalten eine zu-
satzliche jahrliche feste Vergltung in Hohe von 40.000 €; der
Ausschussvorsitzende erhélt das Doppelte. Aufsichtsrats-
mitglieder, die einem oder mehreren anderen Ausschiissen
des Aufsichtsrat angehéren, die mindestens einmal im Jahr
tatig geworden sind, erhalten fir die Mitgliedschaft in jedem
Ausschuss eine zusatzliche jéhrliche Verglitung in Hohe von
20.000 €; im Falle des Ausschussvorsitzenden 40.000 €.

1.728.237 WY PN 1.728.237

2.418.269

=
N

COO CFO seit 1. April 2015

2014 2015 2014 2014
550.000 CEONO0l  550.000 550.000 -
110.000 110.000 - -
30.032 22.813 36.525 36.665 -

690.032 (:7R:3k)  586.525 586.665 - 427.800

440.000 434.808 VIeNelel) 434.500 - 330.000
1.288.237 - 1.288.237 -
Bl 1.428.641 - -

131.343

998.156

2.446.105 2.678.057 -

Die Summe aller genannten Vergtitungen zuzlglich Vergiitun-
gen fiir die Mitgliedschaft in Aufsichtsrdaten und vergleichbaren
Kontrollgremien von Konzernunternehmen darf je Aufsichts-
ratsmitglied einen Betrag in Hohe von 300.000 € je Kalender-
jahr nicht Ubersteigen.

Die Gesellschaft erstattet den Mitgliedern des Aufsichtsrats
die durch die Ausiibung ihres Amtes entstehenden angemes-
senen Auslagen. Die Umsatzsteuer 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 austiben.
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Die Verglitung des Aufsichtsrats von Vonovia verteilt sich
wie folgt anteilig fur die Zeit ihrer Tatigkeit auf die einzelnen
Mitglieder:

Feste Vergiitung Vergutung fur Ausschusstatigkeit Gesamtvergitung

in € 2014 2014 2015 2014

Zum 31. Dezember 2015 amtierende
Aufsichtsratsmitglieder

Dr. Wulf H. Bernotat?3®

(seit 18.06.2013) Vorsitzender 200,000 100,000 100,000 300,000

Prof. Dr. Edgar Ernst? (seit 18.06.2013) -

stellvertretender Vorsitzender 116,667 80,000 . 196,667 230,000
Burkhard Ulrich Drescher (seit 12.12.2014) 8,333 - 8,333 106,667
Dr. Florian Funck? (seit 21.08.2014) 41,667 13,333 55,000 140,000
Dr. Ute Geipel-Faber® (seit 01.11.2015) - - - 20,000
Hendrik Jellema? (seit 02.06.2015) - - - 73,333
Daniel Just® (seit 02.06.2015) - - - 70,000
Hildegard Mller* (seit 18.06.2013) 100,000 20,000 120,000 120,000
Prof. Dr. Klaus Rauscher* (seit 01.08.2008) 100,000 6,667 106,667 120,000
Clara-Christina Streit*> (seit 18.06.2013) 100,000 46,667 146,667 160,000
Christian Ullbrich?¢ (seit 21.08.2014) 41,667 13,333 55,000 128,333

Gerhard Zeiler* (seit 02.06.2015) - - 70,000

Ehemalige Aufsichtsratsmitglieder

JoN
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Manuela Better ¢ (bis 31.05.2015) 41,667 6,667 48,333 50,000
Fraser Duncan? (bis 20.08.2014) 66,667 26,667 93,333
Summe 1,130,000 1,588,333

@ Vorsitzender des Priifungsausschusses

@ Mitglied des Priifungsausschusses

3 Vorsitzender des Prasidial- und Nominierungsausschusses
@ Mitglied des Prasidial- und Nominierungsausschusses

() Vorsitzende des Finanzausschusses

® Mitglied des Finanzausschusses

Samtliche Vergtitungen sind jeweils nach Ablauf des Geschafts-
jahres zahlbar. Aufsichtsratsmitglieder, die dem Aufsichtsrat
oder einem Ausschuss des Aufsichtsrats nur wéhrend eines
Teils des Geschéftsjahres angehort haben, erhalten fiir dieses
Geschéaftsjahr eine entsprechende, auf ganze Monate aufge-
rundete, zeitanteilige Vergltung.

Darlber hinaus hat Vonovia fiir die Mitglieder des Aufsichts-
rats eine Haftpflichtversicherung (sogenannte D&O-Versiche-
rung) abgeschlossen. Vonovia folgt dabei den Vorgaben, einen
Selbstbehalt in Hohe von 10 % des Schadens bis zu einer Héhe
des Eineinhalbfachen der festen jahrlichen Verglitung fur sdmt-
liche Schadensfalle innerhalb des Geschéftsjahres vorzusehen.

=
W
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Chancen und Risiken

Struktur und Instrumente

Vonovia ist in ihrem unternehmerischen Handeln unterschied-
lichen Chancen und Risiken ausgesetzt. Dabei werden Risiken
als mogliche kiinftige Entwicklungen oder Ereignisse, die

zu einer fir das Unternehmen negativen Prognose bzw. Ziel-

5 Saulen des Risikomanagements bei Vonovia

abweichung ftihren kénnen, definiert, wahrend Chancen als
positive Abweichungen im Vergleich zu einem erwarteten

Saulen.

Ergebnis gesehen werden. Um dieser Situation angemessen
Rechnung zu tragen, bedient sich das Unternehmen eines inte-
grierten Management-Ansatzes entlang von fiinf wesentlichen

Vorstand

(Strategie, Vorgaben/Ziele, Kontrollumfeld, Monitoring)

e Performance

e Compliance

Controlling

> Budget
> Forecast
> Ergebnisse

Compliance Officer

> Richtlinien, Vorschriften
> Vertrage

> Kapitalmarkt-Compliance
> Datenschutz

Operative Bereiche

> Performance-
management
> Technische Integritat

Operative Bereiche

> Regelkonformes
Verhalten sicherstellen

e komanagement

Controlling

> Risikomanagement-
prozess
> Risikoberichterstattung

Operative Bereiche

> Risikoidentifikation und
-bewertung
> Risikosteuerung

e Internes Kontrollsystem

9 Interne Revision

IT

> Prozessdokumentation

Rechnungswesen

> Rechnungslegungs-
bezogenes IKS

Interne Revision

> Prozessorientierte
Prifungen

Operative Bereiche

> Dokumentation der
Kernprozesse
> Kontrollaktivitaten

Operative Bereiche

> Prozessverbesserungen

Strategie

Unsere Geschéftsstrategie bestimmt mafgeblich unser Risiko-
management. Im Interesse der fiinf wesentlichen Interessen-
gruppen: Kunden, Mitarbeiter, Kapitalgeber, Gesellschaft und
Lieferanten verfolgt der Vorstand eine konservative, auf Sicher-
heit ausgelegte Risikostrategie. Jeder Mitarbeiter ist dazu

angehalten, sich risikobewusst zu verhalten, das heif3t, sich
einerseits Klarheit tber die Risikosituation innerhalb seines

=
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Verantwortungsbereichs zu verschaffen, und andererseits mit
erkannten Risiken verantwortlich umzugehen. Unangemessen
hohe Risiken sind zu vermeiden. Der Schwellenwert zur Mel-
dung von neuen Einzelrisiken tragt der konservativen Strategie
des Unternehmens Rechnung und liegt derzeit bei niedrigen
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10.000 €. Das Unternehmen stellt somit sicher, dass geeignete
Mafnahmen zur Vermeidung, Reduzierung oder Ubertragung

von Risiken getroffen werden oder eine bewusste Inkaufnahme
von kalkulierten Risiken erfolgt.

Verantwortlichkeit

Der Vorstand tragt die Gesamtverantwortung fiir das Risiko-
management. Er entscheidet Uber die Aufbau- und Ablauf-
organisation des Risikomanagements und die Ausstattung

mit Ressourcen. Er verabschiedet die dokumentierten Ergeb-
nisse des Risikomanagements und bericksichtigt diese bei

der Unternehmenssteuerung. Der Priifungsausschuss des
Aufsichtsrats tiberwacht die Wirksamkeit des Risikomanage-
mentsystems. Die Fiihrungskrafte der ersten Ebene unterhalb
des Vorstands sind als Risikoverantwortliche (,risk owners")
benannt und tibernehmen in dieser Rolle die Verantwortung fiir
die ldentifizierung, Bewertung, Dokumentation und Kommuni-
kation aller wesentlichen Risiken in ihrem Verantwortungsbe-
reich. Der Risikomanager koordiniert die Erfassung, Bewertung,
Dokumentation und Kommunikation der Risiken im Rahmen
des Risikomanagementprozesses. Er stofbt den periodischen
Risikomanagementprozess an, konsolidiert die Risikomeldun-
gen der Risikoverantwortlichen und erstellt den Bericht fur

das Management und den Aufsichtsrat. Die interne Revision
iberwacht die Funktion des Risikomanagements im Rahmen
ihrer Revisionsaufgaben.

Dieses System sichert nicht nur den Fortbestand des Unter-
nehmens, sondern tragt nachhaltig zum Erreichen der Unter-
nehmensziele bei. Der Vorstand ist jederzeit in der Lage,
wesentliche Risiken im Unternehmen bzw. im Unternehmens-
umfeld rechtzeitig zu identifizieren und zu bewerten sowie
entsprechende Gegenmafinahmen einzuleiten.

Der Vorstand von Vonovia sieht aus heutiger Sicht keine
Risiken, denen das Unternehmen nicht in angemessener Weise
entgegenwirken kann oder die sich bestandsgefahrdend auf
Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage des Konzerns auswirken
kénnten.

Saule 1 - Performance Management

Eine qualitativ hochwertige Unternehmensplanung sowie

eine entsprechende Berichterstattung tiber die operativen

und finanziellen Kennzahlen aus dem Controlling bilden das
Rickgrat des im Unternehmen eingesetzten Friihwarnsystems.
Hierbei wird die Geschaftsentwicklung im Vergleich zu den im
Aufsichtsrat genehmigten Planen und im Vergleich zum Vor-
jahr analysiert. Zudem wird regelméafig eine Prognose erstellt,
die die Auswirkung moglicher Risiken und Chancen auf die
Geschaftsentwicklung in angemessener Weise berticksichtigt.

=
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Die Berichterstattung umfasst detaillierte monatliche Cont-
rolling-Berichte gegentiber dem Aufsichtsrat. Das unmittelbare
operative Geschaft wird durch regelmafige, in Teilen wochent-
lich erstellte Kennzahlenreports abgebildet. Auf Basis dieser
Reports bzw. der darin enthaltenen Soll-/Ist-Abweichungen
werden Gegenmafinahmen umgesetzt und in den anschliefen-
den Berichtsperioden auf ihre Wirksamkeit hin Gberpruft.

Séaule 2 - Compliance Management

Compliance beschreibt das rechtméafige Handeln von Unter-
nehmen, ihren Organen und Mitarbeitern. Die Einhaltung
gesetzlicher Vorschriften und Befolgung interner Richtlinien ist
fur den Vorstand die Grundlage seiner Unternehmensfiihrung
und -kultur. Es sollen die Integritat von Mitarbeitern, Kunden
und Geschaftspartnern gewahrleistet und moégliche negative
Folgen flir das Unternehmen vermieden werden.

Die Unternehmensfiihrung und -kontrolle von Vonovia leitet
sich aus den mafdgeblichen gesetzlichen Bestimmungen, der
Satzung und den Geschaftsordnungen von Aufsichtsrat und
Vorstand ab. Sie bilden die Grundlage fiir unternehmensinterne
Regeln und Richtlinien, deren Einhaltung von einem zentra-

len Compliance-Management-System tberwacht und einem
Richtlinienmanagement verwaltet wird, das in der Rechtsabtei-
lung angesiedelt ist.

In den Richtlinien sind klare Organisations- und Uberwa-
chungsstrukturen mit festgelegten Verantwortlichkeiten und
entsprechend eingerichteten Kontrollen beschrieben. Das
rechtskonforme Verhalten aller Mitarbeiter innerhalb der
Geschéftsprozesse wird durch geeignete Kontrollmaftnahmen
und die Aufsicht der Fiihrungskréfte sichergestellt. Dartiber
hinaus wurde ein Compliance-Management-System nach
IDW Standard PS 980 etabliert und ein zentraler Compliance-
Beauftragter ernannt, um insbesondere Compliance-Risiken
zu identifizieren, geeignete Maftnahmen zur Vermeidung und
Aufdeckung dieser Risiken zu ergreifen und auf festgestellte
Compliance-Risiken angemessen zu reagieren (Compliance-
Programm).

Wesentliche inhaltliche Kernpunkte des Compliance-Manage-
ment-Systems sind der Verhaltenskodex (Code of Conduct)
von Vonovia, der sich an ethischen Werten und gesetzlichen
Vorgaben orientiert und die Eigenverantwortlichkeit der Mitar-
beiter starkt, die Compliance-Richtlinie von Vonovia sowie ein
Geschaftspartnerkodex, der Anforderungen an Vertragspartner
des Unternehmens stellt. Ein externer Ombudsmann steht
allen Mitarbeitern sowie Geschaftspartnern als Vertrauensper-
son bei Compliance-Fragen zur Verfiigung.
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Derzeitig sind uns keine wesentlichen Gesetzes- oder Regel-
verstofse von Mitarbeitern bekannt.

Séaule 3 - Risikomanagement

Das Risikomanagementsystem von Vonovia stellt die friih-
zeitige Erkennung, Bewertung, Steuerung und Uberwachung
aller wesentlichen Risiken sicher, die tiber die im Performance
Management verarbeiteten, kurzfristigen finanziellen Risiken
hinaus im Konzern existieren, und nicht nur die Ertrags- und
Vermoégenslage, sondern auch immaterielle Werte wie die Re-
putation des Unternehmens geféhrden kénnen. Somit werden
potenzielle Gefahren, die den Unternehmenswert bzw. die
Unternehmensentwicklung beeintrachtigen konnen, friihzeitig
erkannt. Hierbei werden umfeld- und unternehmensspezifische
Frihwarnindikatoren beriicksichtigt und auch die regionalen
Kenntnisse und Wahrnehmungen unserer bundesweit verteil-
ten Mitarbeiter einbezogen. Das Spektrum der Friihwarnindi-
katoren ist vielfaltig und umfasst zum Beispiel das technische
Monitoring des Zustandes unserer Gebdude und des Woh-
numfelds, die Analyse zur demografischen Entwicklung und
Erfassung von regionalen Wanderungsbewegungen, das Mo-
nitoring von Angebots-, Mietpreis- und Neubau-Prognosen in
unseren regionalen Wohnimmobilien-Teilmarkten, die Analyse
von Entwicklungen im Bereich neuer mietpreispreisgestalten-
den Regularien, das Monitoring unserer Wettbewerber

Risikoklassifizierung

und deren Geschaftsaktivitaten, die Beobachtung von Trends
und Entwicklungen im Bereich der Bautechnik im Sektor Ge-
baudeoptimierung und Modernisierung, Bedarfsanalysen zur
Entwicklung von Services rund um die Wohnimmobilie sowie
Analysen und Prognosen zur Entwicklung der Finanzmarkte
und der Zinsentwicklungen.

Die konkrete Risikosteuerung im Geschaftsalltag erfolgt dezen-
tral durch die erste Flihrungsebene unterhalb des Vorstands,
wéahrend der Risikomanager dem Bereich des Chief Controlling
Officers zugeordnet ist. Im Rahmen eines systematischen
Prozesses identifizieren bzw. aktualisieren die ,risk owner”
regelmafdig alle Risiken in ihrem Bereich. Diese werden nach
Validierung durch den Risikomanager in die finf Kategorien
~umfeld- und marktbezogene Risiken”, ,regulatorische und
rechtliche Risiken”, ,Risiken aus der Geschaftstatigkeit”,
Jfinanzielle Risiken” sowie , sonstige Risiken” unterteilt. Fir
jedes Risiko werden die méglichen Schadenshéhen und Ein-
trittswahrscheinlichkeiten vor Mafdnahmen (brutto) bzw. nach
Maftnahmen (netto) innerhalb von festgelegten Bandbreiten
klassifiziert und in einem konzernumfassenden Risikoregister
dokumentiert. Der zugrunde gelegte Betrachtungszeitraum
betragt analog der mittelfristigen Unternehmensplanung fiinf
Jahre. Aus der Eintrittswahrscheinlichkeit und Schadenshéhe
der Brutto- und Nettobewertung wird fiir jedes Risiko ein Score
gebildet, anhand dessen die Risiken priorisiert werden. Die
zehn Risiken mit dem héchsten Score bilden die Top-10-Risiken.

Klasse Eintrittswahrscheinlichkeit in % Schadenshohe in Mio. €
| Unwahrscheinlich <20% Gering <5
Il Méglich 21 % bis 50 % Moderat 5 bis 25
I Wahrscheinlich 51 % bis 80 % Wesentlich 25 bis 250
\% Sehr wahrscheinlich >80 % Hoch > 250

Das Risikomanagementsystem und das Risikoregister unterlie-
gen der regelméafigen Aktualisierung und Weiterentwicklung
sowie der Anpassung an Veranderungen im Unternehmen. Die
Wirksamkeit des Risikomanagementsystems wird regelmafsig
Uberprift.

Die Dokumentation des Risikomanagements erfolgt halbjéhr-
lich in einem Risikobericht, der dem Vorstand zur Verfligung
gestellt wird. Der Priifungsausschuss des Aufsichtsrats wird
zweimal jahrlich im Rahmen seiner regularen Sitzungen tber
die Risikolage informiert. Das Risikomanagementsystem ist in
einer Richtlinie beschrieben, die jahrlich aktualisiert wird.

—
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Dieses Berichtssystem stellt sicher, dass sowohl Fiihrungs- als
auch Kontrollgremien umfassend informiert sind und relevante
operative Friihwarnindikatoren zur Verfligung stehen. Auf diese
Weise kénnen Fehlentwicklungen rechtzeitig erkannt und Ge-
genmafinahmen frihzeitig initiiert werden. Sollten wesentliche
Risiken unvermittelt auftreten, werden diese ad-hoc direkt an
den Vorstand berichtet.

Séaule 4 - Internes Kontrollsystem
Rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem

Der Vorstand von Vonovia ist fiir die Aufstellung des Jahres-
abschlusses, des Konzernabschlusses und des zusammenge-
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fassten Lageberichts und Konzernlageberichts verantwortlich.
Dies umfasst die Verantwortlichkeit fir die Einrichtung und
Aufrechterhaltung eines angemessenen rechnungslegungsbe-
zogenen internen Kontroll- und Risikomanagementsystems.

Ziel des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems ist die Gewahrleistung einer
gesetzes- und ordnungsmaéfiigen Finanzberichterstattung im
Sinne der einschlagigen Vorschriften. Dabei ist das rechnungs-
legungsbezogene interne Kontroll- und Risikomanagement-
system in das gruppenweit Uibergreifende Risikomanagement-
system eingebettet.

Organisatorisch ist die Verantwortung fiir die Abschlusserstel-
lung im Bereich des Chief Financial Officers, und hier insbe-
sondere im Bereich Rechnungswesen, angesiedelt. Der Bereich
Rechnungswesen nimmt dementsprechend die Richtlinien-
kompetenz fir die Anwendung der einschlagigen Rechnungs-
legungsvorschriften wie auch fir die inhaltlichen und zeitlichen
Schritte im Abschlusserstellungsprozess wahr.

Organisatorisch und systemtechnisch erfolgen die Abschluss-
arbeiten fir alle in den Konzernabschluss einbezogenen
Gesellschaften sowie die Konzernabschlusserstellungsarbeiten
in dem daflr zentral geschaffenen Shared-Service-Center des
Rechnungswesens, was eine konsistente und stetige Anwen-
dung der Rechnungslegung in einem einheitlichen Abschluss-
erstellungsprozess sicherstellt. Dartiber hinaus wird durch

das Shared-Service-Center sichergestellt, dass Anderungen

in den Anforderungen inhaltlich und organisatorisch in den
Abschlusserstellungsprozess transformiert werden.

Die Rechenwerke aller in den Konzernabschluss einbezogenen
Gesellschaften sind in einer EDV-technischen SAP-Umgebung
mit einer einheitlichen Systemkonfiguration angesiedelt und
unterliegen demnach einheitlichen Kontenplanen, Kontierungs-
vorgaben, Prozessen und Prozesskontrollen. Dabei wird dem
Gebot der Funktionstrennung und dem Vier-Augen-Prinzip in
angemessener Weise durch praventive wie auch nachgelagerte
Kontrollen Rechnung getragen.

Die relevanten Abschlussdaten der einzelnen Gesellschaften
werden schlieBlich Uiber eine integrierte und automatisierte
sowie mit umfangreichen Validierungsregeln ausgestattete
Schnittstelle fiir das SAP-Konsolidierungsmodul zur Weiter-
verarbeitung zum Konzernabschluss bereitgestellt. Hinsichtlich
der Zugriffe auf die Rechenwerke existiert ein umfassendes
Berechtigungskonzept, was auf das jeweilige Stellenprofil des
Mitarbeiters abgestimmt ist.

=
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Neu akquirierte Gesellschaften werden in einem strukturierten
Integrationsprozess unverziiglich in das interne Kontrollumfeld
einbezogen und EDV-technisch und abschlussprozesstech-
nisch integriert. Der aufgestellte Konzernabschluss und die
Einzelabschlisse der einbezogenen Gesellschaften stellen
anschlief3end die mafgebliche Datenquelle fiir die interne
Analyse und die externe Kommunikation dar.

Im Anschluss an die Abschlusserstellung werden der Jahres-
und der Konzernabschluss nebst zusammengefasstem Lage-
bericht dem Priifungsausschuss des Aufsichtsrats vorgelegt.
Der Ausschuss gibt dem Aufsichtsrat dann die Empfehlung fur
die Feststellung bzw. Billigung. Diese Prifung erfolgt u. a. unter
Anhorung des Wirtschaftsprifers und unter Zugrundelegung
des Bestatigungsvermerks. Der Priifungsausschuss ist laufend
in die Erstellung und Fortentwicklung des rechnungslegungs-
relevanten internen Kontroll- und Risikomanagementsystems
eingebunden.

Prozessdokumentation

Alle Kernprozesse von Vonovia wurden im Rahmen des
Borsengangs im Jahr 2013 an zentraler Stelle detailliert erhoben
und mithilfe der ARIS-Softwarelésung umfassend dokumen-
tiert. Diese Dokumentation macht Chancen und Risiken im
Sinne eines prozessorientierten internen Kontrollsystems
deutlich und liefert somit die Ansatzpunkte fiir einen kontinu-
ierlichen Verbesserungsprozess im operativen Geschaft.

Saule 5 - Interne Revision

Das System- und Kontrollumfeld sowie das interne Kontroll-
system werden regelmafig durch den Bereich Interne Revision
auf ihre Wirksamkeit hin untersucht. Der jahrliche Prifungs-
plan der internen Revision wird risikoorientiert erstellt, wobei
insbesondere der Risikoatlas des Unternehmens berticksichtigt
wird, und wird vom Vorstand bzw. vom Priifungsausschuss des
Aufsichtsrats genehmigt. Im Rahmen der unterjahrig durchge-
fuhrten Prifungen liegt der Fokus auf der Bewertung der Wirk-
samkeit der Kontroll- und Risikomanagementsysteme sowie
auf Prozessverbesserungen im Sinne einer Risikominimierung.
Daneben werden in Abstimmung mit dem Compliance-
Beauftragten entsprechende Priifungen durchgefiihrt. Die
internen Prifungsberichte liegen regelmafig dem Vorstand,
dem zustdndigen Bereichsleiter des gepriiften Bereiches sowie
dem Risikomanager vor. Der Priifungsausschuss erhalt eine
quartalsweise Zusammenfassung der Priifungsergebnisse.

Der Umsetzungsstand der gemeinsam beschlossenen Ver-
besserungsmafnahmen wird laufend nach zeitlicher Falligkeit
geprift sowie gegentiber Vorstand und Priifungsausschuss im
Rahmen seiner regelmafigen Sitzungen berichtet.
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Aktuelle Einschitzung wesentlicher Risiken

Gesamteinschatzung der Risikosituation durch die
Unternehmensleitung

Im Rahmen der implementierten Risikosteuerung erfolgte im
Geschéftsjahr 2015 jeweils im 1. und im 2. Halbjahr eine plan-
mafige Risikoinventur auf Basis eines Risiko-Scorings gemaf;
interner Risiko-Richtlinie. Das daraus abgeleitete Risiko-Repor-
ting wurde dem Vorstand und dem Prifungsausschuss darge-
legt. Aufderplanmafige Ad-hoc-Risikomeldungen gab es nicht.

In der Gesamtbeurteilung der Risikosituation ergab sich fiir
Vonovia nach Integration der GAGFAH und SUDEWO ein
leichter Anstieg im Vergleich zum Vorjahr. Die Anzahl der Risi-
ken mit hoher potenzieller Netto-Auswirkung stieg von einem
Risiko in Ende 2014 auf drei Risiken Ende 2015 an. Die Anzahl
der Risiken mit wesentlicher potenzieller Netto-Auswirkung
stieg von vier Risiken Ende 2014 auf fiinf Risiken Ende 2015 an.
In der Gesamtbeurteilung sieht der Vorstand von Vonovia den
Bestand des Konzerns unverandert als nicht geféhrdet an.

In seiner ordentlichen Sitzung des 4. Quartals 2015 hat der
Prifungsausschuss die vom Vorstand vorgelegte nachstehende
Ubersicht zu den ,Top-10 Risiken aus allen ermittelten Risiken
fir den Berichtszeitraum bestétigt:

Nr.  Risiko Risikokategorie Potenzielle Auswirkung Netto
1  Beeintrachtigte Reputation und unzureichende Kundenzufriedenheit ~ Umfeld- und marktbezogene Risiken Wesentlich
2 Werthaltigkeit des bilanziellen Goodwills Umfeld- und marktbezogene Risiken Hoch
3 Fehlerhafte Verkehrswertermittlung unserer Immobilien Risiken aus Geschéftstatigkeit Hoch
4 Gesetz zur Senkung der MOD-Umlage mit fester Amortisation Regulatorische und rechtliche Risiken Hoch
5  Falsche Akquisitionsentscheidungen Risiken aus Geschéftstatigkeit Wesentlich
6  Gesetz zur Beschrankung der NV-Mieten auf 110 % OVM Regulatorische und rechtliche Risiken Wesentlich
7  Mangelnde oder ungiinstige Refinanzierbarkeit von Fremdkapital Finanzielle Risiken Wesentlich
8  Risikoaffines Managementverhalten Risiken aus Geschéftstatigkeit Moderat
9  Materielle Auswirkungen von Rechtsstreitigkeiten Regulatorische und rechtliche Risiken Moderat

10 Unzureichende IT-Sicherheit - unerlaubte externe und Risiken aus Geschéftstatigkeit Wesentlich

interne Zugriffe

Umfeld- und marktbezogene Risiken

Die Reputation (Risiko 1) eines Unternehmens ist fiir den Auf-
bau von Geschéftsverbindungen von entscheidender Bedeu-
tung. Ein schlechter Ruf kann die Vermietung unserer Wohnun-
gen erschweren oder zu Kiindigungen fiihren. Darlber hinaus
besteht auf der Finanzierungsseite das Risiko, dass die Kapital-
beschaffung beeintrachtigt werden kénnte. Vonovia nimmt
Reputation und Kundenzufriedenheit sehr ernst und begegnet
diesem Risiko mit einer Vielzahl von Mafsnahmen. So wird die
Zufriedenheit der Kunden im Quartalsrhythmus gemessen und
anhand der Steuerungskennzahl CSI tiberwacht, um friihzeitig
potenzielle Probleme zu erkennen. Verbesserungen der Pro-
zessablaufe und Qualitatsinitiativen steigern die Zufriedenheit
der Kunden. Eine aktive Offentlichkeitsarbeit tragt dazu bei,
die Anstrengungen zur Férderung der Kundenzufriedenheit zu
vermitteln, um das Ansehen von Vonovia zu erhéhen.

=
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Durch die zuletzt getatigten Akquisitionen ist ein nennens-
werter bilanzieller Goodwill entstanden, der Risiken beinhaltet.
Die Werthaltigkeit dieses bilanziellen Goodwills (Risiko 2) ist
im Wesentlichen von der Entwicklung der Marktzinsen, der
durchschnittlichen Markt- und Branchenentwicklung sowie
den zukunftigen erzielbaren Cashflows der zahlungsmittel-
generierenden Einheiten abhangig. Eine Wertminderung dieses
Goodwills wirde in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Sie hatte damit eine direkte Auswirkung auf die Vermdgens-
und Ertragslage. Zur Risikobegrenzung sind umfangreiche
Mafinahmen implementiert. Im Rahmen eines monatlichen
Performance Reportings werden Soll-Ist-Abweichungen der
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten analysiert und ggf.
Mafinahmen zur Gegensteuerung eingeleitet. Dartiber hinaus
erfolgt ein monatliches Tracking von Synergien. Somit wird
sichergestellt, dass geplante Synergien im Rahmen von Inte-
grationen entsprechend realisiert werden.
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Risiken aus der Geschaftstatigkeit

Vonovia entstehen unterschiedlichste Risiken in Zusammen-
hang mit der Austibung der Geschaftstatigkeit. So liegen der
Verkehrswertermittlung unserer Bestdnde Annahmen zugrun-
de, die sich abweichend von unserer derzeitigen Erwartung
verandern kénnen. Sollte sich beispielsweise die Einschatzung
der Mikrolagen der Geb&ude und der Makrostandortqualitat
verschlechtern oder das derzeit niedrige Zinsniveau erhéhen,
wiirde sich auch der Verkehrswert fiir unser Gesamtportfolio
verringern (Risiko 3). Hinsichtlich unserer Investment Pro-
perties werden Wertveranderungen als Wertsteigerungen
beziehungsweise Wertminderungen in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung erfasst. Sie haben damit eine direkte Auswirkung
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage unseres Unter-
nehmens. Dem damit in Verbindung stehenden Fehlerrisiko
begegnen wir mit einer eigenen Abteilung fir unsere interne
Verkehrswertermittlung, die sich an den Standards professi-
oneller Immobiliengutachter orientiert. Andererseits werden
unsere Verkehrswerte von professionellen, externen und unab-
hangigen Bewertungsfirmen geprift bzw. neutral ermittelt, die
ihrerseits nach berufsstéandischen Regeln arbeiten.

Vonovia kénnen Risiken im Zusammenhang mit Akquisitions-
entscheidungen (Risiko 5) entstehen. Zu diesen Risiken geho-
ren zum Beispiel zu hohe Kaufpreise, unerwartete Haftungs-
falle, eine hohere Verschuldung, héhere Zinsaufwendungen
und Herausforderungen bei der prozessualen Eingliederung
eines neu akquirierten Unternehmens sowie der Erreichung
der erwarteten Synergien. Weiterhin entwickeln sich Immo-
bilienportfolien oder einzelne Immobilien, die in Zukunft
erworben werden kénnen, moglicherweise nicht so vorteilhaft
wie erwartet.

Durch die Anwendung komplexer, qualitatsgesicherter Investi-
tionsmodelle im Zuge der Investitionsentscheidung begegnen
wir dem Risiko unwirtschaftlicher Immobilienank&ufe. Diese
Modelle beriicksichtigen neben dem Kaufpreis und den Finan-
zierungskosten regional spezifizierte Szenarien fiir laufende
Instandhaltung und Mietentwicklung. Zudem nutzen wir fir die
Beurteilung moglicher Akquisitionsportfolien die detaillierten
Marktkenntnisse unserer lokalen Regionalmanager.

Dem Risiko aus prozessualen Eingliederungen begegnet
Vonovia mit einem systematischen und strukturierten Inte-
grationsprozess.

—
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Es besteht das Risiko, dass das Management aufgrund unzu-
reichender Informationen oder Unkenntnis der Fakten falsche,
besonders risikobehaftete Entscheidungen trifft (Risiko 8).
Vonovia begegnet diesem Risiko mit klaren Handlungs-
anweisungen und Kompetenzregelungen. Die unternehme-
rische Verantwortung ist dezentral verteilt, um lokal eine
bessere Entscheidungsfindung zu erméglichen.

Die EDV-Systeme von Vonovia unterliegen den allgemeinen
Gefahren der IT-Sicherheit, insbesondere durch unbefugte
Zugriffe von aufen und innen (Risiko 10). Durch solche Ein-
griffe oder andere Manipulationen besteht die Gefahr, dass
die EDV-Systeme fehlerhaft funktionieren oder beeintrachtigt
werden.

Regulatorische und rechtliche Risiken

Vonovia verfolgt geplante Gesetzesanderungen mit grofser
Aufmerksamkeit, da unsere Geschaftstatigkeit vor allem den
Rahmenbedingungen des Steuer-, Umwelt-, Miet- und Bau-
rechts unterliegt. Jede nachteilige Verdnderung der rechtlichen
Rahmenbedingungen, wie etwa verbindliche Vorschriften tiber
umweltbedingte Modernisierungsmafinahmen, Einschran-
kungen der Modernisierungsmoglichkeiten oder Vorschriften
(einschliefdlich Steuern), die Kosten im Falle eines Verkaufs
von Grundstticken verursachen, kénnte sich nachteilig auf die
Geschaftstatigkeit von Vonovia auswirken.

Der Deutsche Bundestag hat im Bereich der Mietpreisregulie-
rungen (,Mietpreisbremse”) Rahmenbedingungen geschaffen,
die fiir Vonovia moégliche Risiken mit sich bringen.

Dazu zahlt die Einfiihrung der Regelung einer Kappung bei
Neuvermietungsmieten i. H. v. maximal 10 % oberhalb der orts-
tblichen Vergleichsmiete (OVM) in angespannten Wohnungs-
markten befristet auf fiinf Jahre (Risiko 6). Die Verabschiedung
dieses Gesetzentwurfs sowie die anschliefbende sukzessive
Umsetzung durch die Bundesldnder und Kommunen birgt das
Risiko veranderter und potenziell eingeschrankter Mieterho-
hungspotenziale bei Neuvermietung fir alle Marktteilnehmer,
also auch fur Vonovia.
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Dartiber hinaus haben auch die Regelungen zur Mietanhebung
aufgrund von Wohnwertverbesserung nach erfolgter Moder-
nisierung (§ 559 BGB) (Risiko 4) einen mafbgeblichen Einfluss
auf die Geschéftstatigkeit von Vonovia. Hier birgt insbesondere
die diskutierte Beschrankung der Amortisationszeit jeder ge-
tatigten Investition auf einen Zeitraum von zehn Jahren - und
damit die de-facto Aufhebung einer rentierlichen Investitions-
rechnung - ein erhebliches Risiko fir alle Marktteilnehmer.

Vonovia ist Beteiligte in verschiedenen Rechtsstreitigkeiten,

die aus der gewohnlichen Geschéftstatigkeit entstehen. Es
handelt sich hierbei insbesondere um Mietrechts- und Ver-
triebsstreitigkeiten. Keine der Rechtsstreitigkeiten wird fiir sich
genommen wesentliche Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- oder Ertragslage von Vonovia haben. Allerdings besteht
das Risiko, materielle rechtliche Auswirkungen (Risiko 9) durch
die gleichzeitige Wirkung von vielen, fiir sich genommen klei-
nen, Einzelféllen zu erleiden.

Finanzielle Risiken

Vonovia ist von der konjunkturellen wirtschaftlichen Entwick-
lung sowie von der Entwicklung der internationalen Finanz-
markte abhangig. Die Nachfrage nach Immobilien und die
Refinanzierung von immobilienbezogenen Verbindlichkeiten
(Risiko 7) hangen in hohem Mafe von der erwarteten Zins-
entwicklung ab. Das gegenwartige makrodkonomische Umfeld
zeichnet sich durch niedrige Zinssatze und vergleichbar hohe
Bewertungen von Wohnimmobilienportfolien in Deutschland
aus. Jeder Zinsanstieg konnte aber nachteilige Auswirkungen
auf den deutschen Immobilienmarkt und Vonovia haben.
Sollten die Zinsen in den néachsten Jahren erheblich steigen
oder die Zurlickhaltung der Banken bei Immobilienfinanzie-
rungen wachsen, kann dies riicklaufige Auswirkungen auf die
Nachfrage nach Wohnimmobilien bzw. die Refinanzierung von
Immobilienfinanzierungen sowie die Immobilienbewertung
haben.

Zur Begrenzung von finanzwirtschaftlichen Risiken Giberwa-
chen wir laufend die Finanzierungsmarkte und sind dartiber
hinaus in standigem Kontakt mit vielen verschiedenen Markt-
teilnehmern. Zudem tiberwachen wir kontinuierlich alle zur
Verfligung stehenden Finanzierungsoptionen am Kapital- und
Bankenmarkt. Wir erwarten auch in der Zukunft, die not-
wendigen Volumina unter Verwendung aller Finanzierungs-
instrumente refinanzieren zu kénnen.
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Unsere Fremdmittelfinanzierungen unterliegen in der Regel
marktiiblichen Kreditbedingungen (Covenants), welche
einerseits die Einhaltung vorgegebener Abschlusskennzahlen
vorsehen, aber bspw. auch den Verkauf von Immobilien be-
schranken bzw. Mindestverkaufswerte vorschreiben kénnen.
Dartber hinaus ist Vonovia angehalten, die fur die Aufrecht-
erhaltung der Kreditwirdigkeitseinstufung (Credit Rating)
durch Ratingagenturen notwendigen Bedingungen einzuhalten,
welche sich ebenfalls im Wesentlichen auf die Einhaltung von
bestimmten Abschlusskennzahlen beziehen. Die Einhaltung
der betreffenden Bedingungen wird dementsprechend laufend
Uberwacht und berichtet.

Bei einem Teil unserer Fremdmittel handelt es sich um Férder-
darlehen, welche die Méglichkeit von Mieterhthungen begren-
zen und damit unsere unternehmerischen Optionen einschran-
ken. Hier achten wir streng auf die Einhaltung aller Vorgaben,
nutzen aber vorhandene Spielraume aus.

Im Rahmen der finanziellen Risiken unterliegen wir auch

einem Liquiditatsrisiko. Unser Liquiditdtsmanagement basiert
auf einer taglichen Disposition unserer Bankkonten, einem
wochentlichen Finanzstatus und einer rollierenden Liquiditats-
planung auf Monatsbasis unter Berticksichtigung der jeweiligen
Restriktionen. Regelmatfsige positive Cashflows aus unserem
Kerngeschaft lassen im Prognosezeitraum kein besonderes
Liquiditatsrisiko erkennen.

Insgesamt verfligt die Vonovia SE zum Stichtag tiber ausrei-
chend liquide Mittel und potenzielle Finanzierungsmaglich-
keiten, um die jederzeitige Zahlungsfédhigkeit des Vonovia
Konzerns zu gewahrleisten.

Verbindlichkeiten mit variabler Verzinsung setzen den Kon-
zern einem zahlungswirksamen Zinsanderungsrisiko aus.

Zur Begrenzung bzw. Ausschaltung dieser Risiken setzt

das Unternehmen derivative Finanzinstrumente ein. Diese
Finanzinstrumente dienen zur Absicherung von Zinsrisiken

im Zusammenhang mit bestehenden Finanzierungen und
diirfen grundsatzlich nicht zu Spekulationszwecken eingesetzt
werden. Zur Beschreibung der derivativen Finanzinstrumente
verweisen wir auf den Konzernanhang, Ziffer [40] Cashflow
Hedges und freistehende Zinsswaps.
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Sonstige Risiken

Vonovia kénnte Risiken durch Altlasten einschlieftlich Bergbau-
schaden, Bodenbeschaffenheit, Kriegsmunition und Schad-
stoffen in Baumaterialien sowie durch potenzielle Versttfe
gegen das Baugesetzbuch ausgesetzt sein. Zudem ist Vonovia
im Ruhrgebiet Eigentiimerin und/oder Verwalterin von einer
Vielzahl von Gebauden, die im Bereich des oberflachennahen/
tagesnahen Bergbaus tiber nur gering méchtigen Deckungs-
schichten liegen. Dies betrifft Uberwiegend den Raum Essen -
Bochum - Dortmund. Dieser Bergbau begriindet eventuell
Risiken, die moglicherweise Schaden an der Erdoberflache
und/oder an Baulichkeiten (z.B. an Verkehrswegen, Gebauden
u. a.) verursachen kénnen. Vonovia begegnet diesem sowohl
wirtschaftlichen als auch haftungsrechtlichen Risiko mit einer
systematischen Bestandsbegehung aller dem Bereich des
tagesnahen Bergbaus zugeordneten Hauser durch externe
Gutachter. Auf Basis dieser Begehungsergebnisse und unter
Einbeziehung externer Experten werden die als risikobehaftet
eingestuften Objekte bergbaulich untersucht und ggf. sofort
saniert. Der Nachweis der Stand- und Verkehrssicherheit wird
anschliefend durch ein Gutachten bestatigt.

Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichts sind keine Risiken
im Zusammenhang mit der zukinftigen Entwicklung erkenn-
bar, die den Fortbestand der Vonovia SE, eines wesentlichen
einbezogenen Unternehmens oder des Konzerns gefédhrden
konnten. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich die Einschatzung
der Eintrittswahrscheinlichkeit und/oder der moglichen finan-
ziellen Auswirkung einzelner Risikofelder beziehungsweise
einzelner Chancenfelder leicht erhoht. Daraus ergibt sich je-
doch im Gesamtbild keine grundlegende Anderung der Risiko-
beziehungsweise Chancenlage.

Aktuelle Einschitzung wesentlicher Chancen
Umfeld- und marktbezogene Chancen

Die Nachfrage nach preisgtinstigem Wohnraum wird in
starkem Mafbe von demografischen Faktoren und dem kon-
junkturellen Umfeld bestimmt. Laut Statistischem Bundes-
amt werden die Haushalte in Deutschland tendenziell immer
kleiner. Ein- bis Zweipersonenhaushalte stellen seit mehr

als drei Jahrzehnten die grofste Gruppe dar, wobei ihr An-
teil nahezu kontinuierlich zunimmt. Wéhrend die Zahl der
Ein- und Zweipersonenhaushalte nahezu stetig wachst, sinkt
die Anzahl von Haushalten mit mehr als zwei Personen. Laut
Raumordnungsprognose 2035 des Bundesinstituts fiir Bau-,
Stadt- und Raumforschung (BBSR) aus dem Jahr 2015 wird die
Bevolkerung 2030 gegenliber 2012 zwar leicht abnehmen, die
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Zahl der privaten Haushalte dagegen noch zunehmen. Zudem
soll die Entwicklung regional sehr unterschiedlich verlaufen.
Wahrend im alten Bundesgebiet und Berlin die Zahl der Haus-
halte 2030 gegeniber 2012 zunimmt, ist im Osten Deutsch-
lands ein Riickgang zu erwarten.

Nach Schéatzung des Statistischen Bundesamtes ist die Ein-
wohnerzahl Deutschlands im Jahr 2015 erneut angestiegen.
Ursache hierfiir sind vermutlich erneut Wanderungsgewinne
gegeniiber dem Ausland, die das Geburtendefizit (Differenz
aus Geburten und Sterbeféllen) mehr als ausgleichen. Vor
dem Hintergrund der schwachen Arbeitsmarktlage in einigen
stideuropéischen Staaten bzw. dem Wohlstandsgefélle zu
den osteuropédischen Mitgliedsstaaten nahm insbesondere
der Zuzug aus der Europaischen Union in den vergangenen
Jahren spuirbar zu und machte bis 2014 einen Grofteil der
Zuwanderung aus. Mit dem hohen Zustrom von Fliichtlingen
aus den Krisengebieten des Nahen und Mittleren Ostens hat
die Zuwanderung nach Deutschland in 2015 noch einmal ein
neues Niveau erreicht. So dirfte die Nettozuwanderung 2015
deutlich hoher ausgefallen sein. Auch wenn nicht jeder Asyl-
suchende auf Dauer in Deutschland bleiben wird, wird in den
kommenden Jahren doch ein grofder Teil von ihnen Nachfrage
nach Wohnraum generieren. Auch vor dem Hintergrund eines
zu erwartenden Familiennachzugs kénnte Deutschland in
den kommenden Jahren verstarkt von héherer Zuwanderung
profitieren.

Angesichts dieser Trends kénnen Nachfrage und Marktchan-
cen fir bestehende Wohnungen kleiner und mittlerer Grofse
steigen. Mit einem Immobilienbestand, der zu 86 % Wohnun-
gen < 80 m? umfasst und zu 96 % in den alten Bundeslandern
inklusive Berlin angesiedelt ist, konnte Vonovia von dieser
steigenden Nachfrage profitieren.

Zudem kann die anhaltend angespannte Wohnungsmarktlage

in bestimmten Ballungsraumen zu politischen Entscheidungen
fuihren, die Wohnraum- oder Mietférderung zu erweitern. Dies
kann regional positive Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit
von Vonovia haben.
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Chancen aus der Geschaftstatigkeit

Mit unserer eigenen Handwerkerorganisation erbringen wir
bereits heute einen wesentlichen Teil der Reparatur-, Instand-
haltungs- und Wartungsleistungen fuir unsere Wohnimmo-
bilien. Wir beabsichtigen, diesen Leistungsumfang auf alle
Arten von technischen Maftnahmen und auf unser gesamtes
Wohnungsportfolio zu erweitern und damit die Wertschopfung
aus diesen Leistungen in die Vonovia zu Uberflihren. Ebenso
werden wir das Leistungsspektrum der eigenen Mitarbeiter auf
den Bereich der Pflege des Gebdudeumfelds ausdehnen.

Gezielte Modernisierungsmaftnahmen in eigenen Wohnun-
gen, die wir unseren Mietern optional anbieten, geben uns die
Maoglichkeit, die Zufriedenheit unserer Kunden zu erhéhen und
sie langer an uns zu binden. Zudem kénnen wir hierdurch die
Qualitat des von uns angebotenen Wohnraums weiter steigern.

Bereits heute versorgen wir ca. 110.000 Haushalte direkt mit ei-
nem Kabel-TV-Signal, davon ca. 60.000 Haushalte Uiber unsere
Kooperation mit der Deutschen Telekom. Wir erwarten, dieses
Geschéft in den néachsten Jahren auszuweiten und um die Ver-
sorgung mit breitbandigem Datenzugang erweitern zu kénnen.
Dartiber hinaus kénnte sich ein Potenzial fiir eine zusatzliche
Wertschopfung und zum Vorteil unserer Kunden aus anderen
wohnnahen Dienstleistungen, wie zum Beispiel die Warme-
und Energieerzeugung und -messung direkt vor Ort, ergeben.

Vonovia bewirtschaftet ihre Wohnungsbestande bundesweit
mit standardisierten Systemen und Prozessen. Die Akquisition
weiterer Immobilienportfolien, vergleichbar mit der Akquisi-
tion der GAGFAH, der DeWAG, der Franconia, der SUDEWO
und der Vitus-Gruppe, bietet die Chance, einen zusatzlichen
Wertbeitrag durch Skaleneffekte bei der Bewirtschaftung zu
erzielen, indem die Kosten bezogen auf eine einzelne Wohnung
reduziert werden kénnen. Wir beobachten daher den Markt fiir
Akquisitionsbesténde sehr intensiv und priifen diesen auf Basis
unserer strengen Erfolgskriterien.
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Durch gezielte kleine, sog. taktische Akquisitionen von ein-
zelnen oder mehreren Gebauden an spezifischen Standorten
sowie durch gezielte Mafnahmen im Wohnumfeld sehen

wir zudem die Chance, ganze Wohnquartiere in ihrer Art und
Qualitat zu verbessern und damit den Wohnwert fiir unsere
Kunden und die Wertentwicklung unserer Wohnimmobilien zu
erhéhen. Zudem besteht die Moglichkeit, durch den Neubau
von Geb3duden auf freien Flachen, die in unserem Besitz sind,
sowie durch Aufstockung von Gebauden, das Wohnungsange-
bot von Vonovia insbesondere in Ballungsgebieten zu erweitern
und zudem einen Beitrag zur Reduzierung der Wohnraum-
knappheit in stadtischen Lagen zu leisten.

Finanzielle Chancen

Die Finanzierung von Vonovia ist abhdngig von den Bedingun-
gen am Kapitalmarkt, die aufgrund des geringen Zinsniveaus
zurzeit sehr glinstig sind. Gleichwohl versuchen wir stets, die
Finanzierungskosten bei Einhaltung unserer Rating-Kennziffern
und der angestrebten Finanzstruktur weiter zu verbessern.
Auch wenn ein weiteres Absinken des Zinsniveaus derzeit
unwahrscheinlich erscheint, so wiirde eine solche Entwicklung
Maéglichkeiten eréffnen, unsere Finanzierungskosten weiter zu
reduzieren.

Fur die interne Verkehrswertermittlung unserer Wohnimmo-
bilien werden neben gebaudespezifischen Parametern auch
Standortmerkmale in die Bewertung einbezogen. Vor dem
Hintergrund der oben beschriebenen moglichen steigenden
Nachfrage bei nahezu gleichbleibendem Angebot fiir preis-
glnstigen Wohnraum kénnten die derzeit von uns getroffenen
Annahmen fiir die Wertermittlung positiv tibertroffen werden
und zu einem hoheren Verkehrswert unserer Immobilien fiih-
ren. Dies wiirde sich direkt positiv auf die Ertragslage unseres
Unternehmens auswirken.
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Nachtragsbericht

Offentliches Ubernahmeangebot

Am 14. Oktober 2015 hatte der Vorstand von Vonovia den
Aktionaren der Deutschen Wohnen AG ein 6ffentliches Uber-
nahmeangebot fir deren Aktien unterbreitet. Am 1. Dezember
2015 hatte die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) die Angebotsunterlage fur die Pflichtveroffentlichung
nach §§ 34, 14 Abs. 2 und 3 Wertpapiererwerbs- und Ubernah-
megesetz (WpUG) genehmigt. Das Bundeskartellamt hat die
Genehmigung zu der geplanten Transaktion am 7. Dezember
2015 ohne Auflage erteilt.

Das o6ffentliche Ubernahmeangebot endete mit der Annahme-
frist vom 9. Februar 2016. Zu diesem Zeitpunkt hatten weniger
Aktionare der Deutschen Wohnen AG fiir das Ubernahmean-
gebot von Vonovia votiert, als dies nach den Ubernahmebedin-
gungen notwendig gewesen wére. Das Angebot wird somit
nicht vollzogen werden.

=y
W

Mit Kaufvertrag vom 18. November 2015 und wirtschaftlichem
Ubergang zum 1. Januar 2016 hat Vonovia ein Immobilien-
portfolio (ca. 2400) Wohneinheiten erworben. Der Kaufpreis
betragt unter Beriicksichtigung der ibernommenen Schulden
124,0 Mio. €.

Zum 1. Januar 2016 hat Vonovia im Rahmen eines Anteilkauf-
vertrags die IVV Immobiliengruppe ibernommen. Die vorlaufi-
ge Gegenleistung flir den Erwerb der Geschéftsanteile betragt
6,8 Mio. €.

Vorstand

Thomas Zinnocker hat nach Ablauf des Geschéftsjahres sein
Vorstandsmandat einvernehmlich niedergelegt, um mit Ab-
schluss der Integration der GAGFAH auferhalb von Vonovia
Aufgaben wahrzunehmen.
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Prognosebericht

Weiterer Kurs des Konzerns
Erwartete Entwicklung der Rahmenbedingungen

Deutsche Konjunktur weiter aufwarts gerichtet

Die deutsche Wirtschaft expandierte zum letzten Quartal
wieder starker, nachdem sich der Zuwachs des Bruttoinlands-
produkts (BIP) seit Jahresanfang auf 0,3 % bis 0,4 % zum
Vorquartal eingependelt hatte. Damit erreichte die gesamt-
wirtschaftliche Leistung in 2015 eine Steigerung von 1,7 %. Das
Institut fir Weltwirtschaft Kiel (IfW) hat inzwischen seine
Prognose fiir 2016 leicht nach oben revidiert und geht von
einem Zuwachs von 2,2 % aus. Ein Grund ist die hohere Ein-
schatzung der zusatzlichen Aufwendungen fur Flichtlinge.

Nach Meinung der Experten des IfW bleibt die Dynamik beim
privaten Konsum ungebrochen hoch, dessen hohe Zuwachse
vor allem aus kraftigen realen Einkommensanstiegen der pri-
vaten Haushalte resultieren. Auch wenn die Sparquote zuletzt
auch wegen der niedrigen Preise fiir Olprodukte gestiegen

ist, geht das Institut von einem noch héheren Konsum in den
nachsten Jahren aus. Der Investitionsaufschwung festigt sich
und wird in 2016 - auch getragen von den anhaltend glinsti-
gen monetdren Rahmenbedingungen - voraussichtlich zum
wesentlichen Treiber der Konjunktur. Insbesondere die Dyna-
mik bei den Wohnungsbauinvestitionen aufgrund anhaltend
glinstiger Finanzierungsbedingungen und des zunehmenden
Bedarfs an Wohnraum sowie verstarkte Infrastrukturausgaben
dirften den Investitionsanstieg beschleunigen. Die Erholung
im Euroraum erweist sich als robust, sodass auch aufkeimende
Unsicherheiten, wie sie durch Griechenland zu verzeichnen
waren, die Unternehmenszuversicht nicht triiben kénnen. Vor
allem die Unternehmen im Dienstleistungssektor schatzen ihre
Lage so gut ein wie seit der Wiedervereinigung nicht mehr. Die
Exporte behaupten sich weiter, indem leichte Riickgénge in
Schwellenlander durch Exporte in Industrielander kompensiert
werden kénnen. Die Exporte werden durch die Abwertung des
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Euro zusatzlich stimuliert, wéhrend die Importe aufgrund der
hohen konjunkturellen Dynamik in Deutschland in deutlich
beschleunigtem Tempo zulegen dirften. Die Beschaftigung
bleibt weiter aufwarts gerichtet. Die Zahl der Erwerbstatigen
dirfte in 2016 und 2017 im Durchschnitt um 414.000 bzw.
429.000 zunehmen. Die Folgen der Einfihrung des Mindest-
lohns, die zunachst zu Verlusten von Minijobs und damit zu
einer Verlangsamung der Beschéftigungsentwicklung gefthrt
haben, scheinen tiberwunden. Nachdem die Inflation durch den
Olpreisverfall spiirbar gedampft wurde, zieht sie wieder an und
dirfte 2016 bei 1,2 % liegen. Getrieben durch die glinstige Kon-
junktur verzeichnen die 6ffentlichen Haushalte laut IfW weiter-
hin Uberschiisse. Nicht zuletzt bietet der erhebliche Zuzug

von Flichtlingen grofde Chancen, wenn die Wirtschaftspolitik
entsprechende Weichenstellungen vornimmt, allen voran die
Offnung des Arbeitsrechts und mehr Flexibilitat im Baurecht.

Risiken flr die deutsche Konjunktur ergeben sich laut IfW
insbesondere aus dem aufbenwirtschaftlichen Umfeld. Der
ultraexpansive Kurs der grofden Notenbanken macht die
Weltwirtschaft anfallig fur krisenhafte Entwicklungen. Schon
ein geringfligiges Anziehen der geldpolitischen Zigel dirfte

zu extremen Wechselkursreaktionen mit entsprechenden
Auswirkungen auf die internationalen Handelsstrome ftihren.
Allein die Reaktionen auf die jiingsten, vergleichsweise gerin-
gen Abwertungen der chinesischen Wahrung lassen erahnen,
dass starke 6konomische Verwerfungen die Folge eines Abwer-
tungswettlaufs der groften Wahrungsraume waére. Das IfW
sieht zudem in der weiteren 6konomischen Entwicklung Chinas
einen nicht unerheblichen Einfluss auf die deutsche Export-
wirtschaft.

Wohnungsmarkt: Mieten und Preise steigen im
Durchschnitt weiter an

Nach Angabe des IVD hat sich die Entwicklung der Mieten -
mit einem moderaten Anstieg in 2015 - weiter stabilisiert.
Die Entwicklung der Kaufpreise war zwar deutlich nach oben



ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT - PROGNOSEBERICHT

gerichtet, jedoch mit geringerer Dynamik als noch im Vorjahr.
Nach Ansicht der Experten des unabhéngigen Beratungs-
unternehmens empirica findet der ,,normale” Wohnungsmarkt-
zyklus langsam ein Ende. Unklar ist aber die Auswirkung der
Flichtlingswelle, die am Wohnungsmarkt noch nicht nachfrage-
wirksam ist. Je mehr Fliichtlinge mittelfristig in Deutschland
bleiben und in Knappheitsstédten statt Leerstandsregionen
wohnen, desto gréfder wird die induzierte Sonderkonjunktur
der Mieten kiinftig ausfallen berichtet empirica. Bei den
Kaufpreisen fiir Eigentumswohnungen fiihren fehlende Anlage-
alternativen und niedrige Zinsen zu einer Sonderkonjunk-

tur. Nach Einschatzung des Bundesverband der Deutschen
Volksbanken und Raiffeisenbanken - BVR dirften die Preise
fir Wohneigentum in 2015 und 2016 im Bundesgebiet durch-
schnittlich um Gber 4 % zulegen. Wahrend diinn besiedelte,
einkommensschwache Regionen auch zukinftig ricklaufige
Preise fir Wohnraum verzeichnen werden, kénnen die Preise in
den deutschen Grofdstadten kréftig zulegen. Wichtige Preis-
treiber sind laut BVR die steigende Einwohnerzahl, Niedrigzins
und Einkommen sowie das trdge Wohnungsangebot. Die HSH
Nordbank erwartet ein Wachstum der Bestandsmieten um
1,4 % bzw. der Neubaumieten um 1,7 % in 2016. Mit Blick auf

die Mietpreisbremse nehmen die Experten der HSH Nordbank
an, dass auf angespannten Markten in gefragten Grofdstadten
kiinftig damit zu rechnen sei, dass Mietsteigerungen im
Bestand insbesondere am oberen Rand restriktiv gedrosselt
werden. Gleichzeitig steigen hier Erstbezugsmieten nachfrage-
getrieben weiter splirbar an. Angesichts eher ausgeglichener
Maérkte sei in den tbrigen untersuchten Stadten von einem
moderaten Mietwachstum auszugehen. Eine Sonderanalyse
von ImmobilienScout24 zur Einfihrung der Mietpreisbremse
in Berlin zeigt, dass das Zustandekommen von Angebotsmie-
ten noch immer wesentlich von der jeweiligen Marktsituation
abhangig ist, es seien jedoch zumindest in Teilen des Marktes
leichte Dampfungseffekte zu beobachten. Ob diese Effekte von
Dauer sind und tatsachlich mit der Einfiihrung der Mietpreis-
bremse zusammenhangen, werde laut ImmobilienScout24 die
Zukunft zeigen. Ende 2015 galt die Mietpreisbremse in neun
Bundeslédndern und tritt zum 1. Januar 2016 auch fiir 31 Stadte
und Gemeinden Brandenburgs in Kraft (siehe Wirtschaftsbe-
richt). Weitere Bundeslander kénnten folgen.

Laut Einschatzung der Experten des IW Kéln gibt es derzeit
keine Blase, auch wenn momentan 50 % aller Kredite deut-
scher Banken in den Wohnungsbau fliefsen. Mit Ausnahme
einiger grofstadtischen Innenstadtlagen haben sich die Preise
im internationalen Vergleich sehr moderat entwickelt. Da die
Banken immer noch sehr vorsichtig agieren, habe es auch bei
Kreditvergabe bisher keinen auffélligen Aufwartstrend gege-
ben. Die Experten des Forschungsinstituts empirica sahen zum
4. Quartal 2015 bundesweit ebenfalls keine Blase. Mieten und
Kaufpreise wachsen jedoch in 199 von 402 Landkreisen und
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kreisfreien Stadten nicht mehr im Gleichklang, in 124 Kreisen
zeigt der Blasenindex eine hohe Gefahr. Dennoch kann nur in 14
Kreisen ein tiberméfiges Neubauvolumen gemessen werden.
Die Blasengefahr in Wachstumsregionen steigt weiter an.

Im historischen Vergleich ist Wohneigentum in Deutschland
laut Deutsche Bank Research nach wie vor vergleichsweise
erschwinglich. Es bestehen aber ausgepragte regionale Unter-
schiede. Grundlage der im Durchschnitt hohen Erschwing-
lichkeit sind die wachsenden verfliigbaren Einkommen und die
glinstigen Zinsen. Wegen héherer Kreditkosten wiirde ein Zins-
anstieg jedoch die Erschwinglichkeit von Wohneigentum - bei
ansonsten gleichen Bedingungen - reduzieren.

Sehr hoher Neubaubedarf

Gingen bisherige Schatzungen noch von einem jahrlichen Neu-
baubedarf von 300.000 bis 400.000 Wohnungen aus, halten
die Experten des IW Kéln bis 2020 430.000 Wohnungen pro
Jahr fur notwendig. Dazu miisse die derzeitige Bautatigkeit um
75 % gesteigert werden. Die starke Zunahme der Zuwanderung
im Jahr 2015 mache eine ergénzende Abschatzung der demo-
grafischen Entwicklung erforderlich. Entsprechend werden
einer Schatzung des IW-KéIn zu Folge 2020 wegen starker Zu-
wanderung aus anderen EU-Staaten und der grofden Zahl von
Fltchtlingen rund 83,75 bis 85 Mio. Menschen in Deutschland
leben. Die Bevdlkerungsvorausberechnung des Statistischen
Bundesamtes vom Marz 2015 ging nur von 81,4 bis maximal
82,25 Mio. Menschen bis 2020 aus.

Erwartete Entwicklung des Geschiifts

Vergleich der im Vorjahr berichteten Prognosen mit dem
Geschaftsjahr 2015

Fur Vonovia war das Geschaftsjahr 2015 insgesamt ein sehr
erfolgreiches und bedeutsames Jahr. Durch den Zusammen-
schluss mit der GAGFAH konnten wir unser Portfolio deutlich
vergrofiern und dadurch unsere Marktposition mafdgeblich
verbessern. Zusatzlich konnten wir durch den Erwerb der
SUDEWO unser Portfolio nochmals weiter vergrofern. Der
EPRA NAV stieg von 6.578 Mio. € Ende 2014 um 12,7 % auf
13.988,2 Mio. € an. Mit 30,02 € lag der EPRA NAV/Aktie 30,3 %
deutlich tber dem Vorjahreswert und deutlich Gber dem in
2014 prognostizierten Anstieg von bis zu 4 %. Der bereinigte
EPRA NAV/Aktie lag mit 24,19 € 6,7 % Uber dem Vorjahreswert.
Unsere im Geschéftsbericht 2014 sowie die zuletzt vertffent-
lichte Prognose im Quartalsbericht Q3 2015 haben wir deutlich
Ubertroffen. Die Integration der neu akquirierten Portfolios in
unsere Immobilienplattform erfolgte planméafig. Unsere Miet-
einnahmen lagen mit 1.414,6 Mio. € 79,2 % (ber dem Vorjah-
reswert von 789,3 Mio. € und deutlich Uber dem im Geschéfts-
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bericht 2014 prognostizierten Wert von 880 bis 9oo Mio. €
(ohne GAGFAH/SUDEWO).

Der nachhaltige Zinsaufwand ohne Sondereinfliisse (FFO-Zins)
lag mit 339,8 Mio. € in 2015 akquisitionsbedingt, im Wesentli-
chen durch die GAGFAH, deutlich tiber dem Vorjahreswert von
209,3 Mio. € und der Prognose 2014, die von nur einem leichten
Anstieg gegentiber dem Vorjahreswert ausging.

Prognose 2015 im

Die nachstehende Ubersicht gibt einen Uberblick tiber die
Geschéftszahlen 2014, die im Geschéftsbericht 2014 und die
zuletzt verdffentlichte Prognose fiir 2015, die Geschaftszahlen
2015 sowie Uber die Prognose 2016. Insbesondere zeigt die Ent-
wicklung des FFO 1 von 286,6 Mio. € in 2014 auf 608,0 Mio. € in
2015 wie deutlich wir unser Geschéft in 2015 ausgebaut haben.

Letzte Prognose 2015
Quartalsbericht

Ist 2014 Geschaftsbericht 2014 Q3 2015 (eipschl.

(DAIG ohne GAGFAH  (DAIG ohne GAGFAH)  GAGFAH/SUDEWO) Ist 2015 Prognose 2016
Bereinigter EPRA NAV/Aktie* 22,67 € 23,50-24,50 € 24,19 € 24-25€
EPRA NAV/Aktie* 23,04 € 23-24 € 29-30 € 30,02 € 30-31€
FFO 1 286,6 Mio. € 340-360 Mio. € 590-600 Mio. € 608,0 Mio. € 690-710 Mio. €
FFO 1/Aktie* 1,00 € 1,19-1,27 € 1,27-1,29 € 130€ 1,48-1,52 €

csl

Steigerung um 5,7 %
(=+3 Indexpunkte)

Steigerung um
bis zu 5%

Steigerung um
bis zu 5%

Steigerung um 2,8 %

Steigerung um
bis zu 5%

Monatliche Ist-Miete pro m? 5,62 € Steigerung um Steigerung um 578 € Steigerung um
(like-for-like)** 2,6-2,8% 2,8-2,9% 2,8-3,0%
Leerstandsquote 3,4% rd. 3,3% rd. 3% 2,7% rd. 3%
Instandhaltung inkl. substanz-  173,8 Mio. € rd. 200 Mio. € rd. 330 Mio. € 330,7 Mio. € rd. 330 Mio. €
wahrende Investitionen

Modernisierung 171,7 Mio. € > 200 Mio. € 330-350 Mio. € 355,6 Mio. € 430-500 Mio. €
Anzahl Wohnungsverkaufe 2.238 ca. 1.600 ca. 2.900 2.979 ca. 2.400
Privatisierung

Step-up Privatisierung 37,6% ca.30% ca. 30% 30,5% ca.30%

Anzahl Wohnungsverkaufe 1.843 Opportunistischen Opportunistischen 12.195 Opportunistischen
Non-Core Verkauf fortsetzen Verkauf fortsetzen Verkauf fortsetzen
Step-up Non-Core 10,9% Auf Vorjahresniveau 0% 9,2% 0%

* Aufgrund der erfolgten Bezugsrechtsaktienemission, bei der die neuen Aktien mit einem Abschlag erworben werden konnten, wurden alle Kennzahlen pro Aktie bereinigt, um sie mit den
Werten inklusive der Bezugsrechtsemission vergleichbar zu machen (TERP-Adjustierung). Der Anpassungsfaktor berechnet sich aus dem letzten Aktienkurs vor Abzug der Bezugsrechte
(26,46 €) geteilt durch den angenommenen Aktienkurs nach der Emission der neuen Aktien (25,18 €) (TERP, theoretical ex-rights price). Dementsprechend ergibt sich ein Anpassungs-

faktor von 1,051, durch den die Istwerte sowie die urspriinglichen Prognosen des EPRA NAV/Aktie und FFO 1/Aktie zur Herstellung der Vergleichbarkeit dividiert wurden.
** Monatliche Ist-Miete 2014 pro m? (like-for-like) inkl. DeWAG/Vitus ohne GAGFAH/Franconia)

Prognose fiir das Geschéftsjahr 2016

Unsere Prognose flir das Geschaftsjahr 2016 basiert auf der im
Kapitel Steuerungssystem dargestellten Unternehmensplanung
fur den Gesamtkonzern Vonovia. Im Rahmen unserer Planung
fur das Jahr 2016 wurden maogliche Chancen und Risiken der
zukilnftigen Entwicklung des Unternehmens angemessen
beriicksichtigt, sodass diese Planung eine realistische Erwar-
tung der Portfolioentwicklung und Entwicklung von Vonovia
widerspiegelt. Die nachstehenden Prognosedaten beziehen
sich auf das Portfolio von Vonovia zum Zeitpunkt der Planung
fur das Jahr 2016 im Herbst 2015.

—
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Dariber hinaus bleiben allgemeine Chancen und Risiken
hinsichtlich der zukinftigen Entwicklung des Konzerns be-
stehen. Diese sind im Kapitel Chancen und Risiken detailliert
beschrieben.

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

Im kommenden Geschéftsjahr beabsichtigen wir, unsere fiih-
rende Position im deutschen Wohnimmobilienmarkt nochmals
weiter auszubauen. Es ist unser Ziel, mit einer hohen Kunden-
orientierung unseren Kunden bedarfsgerechtes, bezahlbares
Wohnen in Verbindung mit wohnungsnahen Diensten und ei-
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nem verlasslichen Service zu bieten und unseren Kapitalgebern
eine nachhaltige, risikoadaquate Rendite zu sichern.

Wir erwarten, dass wir auch 2016 unseren Unternehmenswert
weiter steigern. Zum Jahresende 2016 erwarten wir eine Steige-
rung des bereinigten EPRA NAV pro Aktie auf 25 € sowie eine
Steigerung des EPRA NAV pro Aktie auf bis zu 31 €.

Im Geschéftsjahr 2016 beabsichtigen wir, unsere nachhaltige
operative Ertragskraft nochmals weiter zu verbessern. Hierzu
werden auch die im Geschéftsjahr 2015 realisierten Moderni-
sierungen beitragen. Dariiber hinaus werden sich die 2015 geta-
tigten Akquisitionen erstmals mit einem ganzjéhrigen Ergeb-
nisbeitrag niederschlagen. Fiir den FFO 1 erwarten wir einen
Anstieg in 2016 auf 690 bis 710 Mio. €. Dies entspricht einem
FFO 1 pro Aktie von 1,48 € bis 1,52 € und beinhaltet die in 2015
abgeschlossenen Akquisitionen von GAGFAH und SUDEWO.
In dieser Prognose beriicksichtigen wir keine weiteren grofe-
ren Akquisitionen von Immobilienbestanden.

Weiterhin streben wir auch flir 2016 eine Verbesserung unseres
Kundenservices an. Damit einhergehend erwarten wir eine
Steigerung unseres Kundenzufriedenheitsindex CSI um bis zu
5% gegeniiber 2015,

Auch in 2016 werden wir wieder nennenswerte Volumina

in unsere Immobilienbestande investieren. Das flr das
Geschéaftsjahr 2016 geplante Modernisierungsprogramm wird
voraussichtlich ein Volumen von 430-500 Mio. € umfassen.
Die Schwerpunkte liegen dabei unverandert auf Mafsnahmen
zur Energieeinsparung, auf der Sanierung von Wohnungen zur
Verbesserung des Wohnstandards und auf Mafnahmen far
den seniorenfreundlichen Umbau von Wohnungen. Aber auch
in neue Programme wie Modernisierung auf Mieterwunsch,
die Entwicklung von Wohnquartieren oder in den Neubau

von Wohnungen werden wir investieren. Darlber hinaus
erwarten wir laufende Instandhaltungsmafnahmen inklusive
substanzwahrender Investitionen mit einem Volumen von
rund 330 Mio. €. In Summe bedeutet dies ein Investitions-
volumen von bis zu 830 Mio. € oder bis zu 38 € pro m? in 2016.
Fur die monatliche Ist-Miete pro Quadratmeter like-for-like
erwarten wir 2016 nunmehr eine Steigerung von 2,8 bis 3,0 %.
Zum Jahresende 2016 erwarten wir eine Leerstandsquote von
ca. 3%. Insgesamt gehen wir davon aus, dass die Mieteinnah-
men von 1,4 Mrd. € in 2015 auf rund 1,5 Mrd. € in 2016 steigen
werden.
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Fir den Zinsaufwand ohne Sondereinflisse (FFO-Zins) erwar-
ten wir ein Niveau von rund 320 Mio. €.

Im Segment Vertrieb werden wir unsere Strategie des selekti-
ven Verkaufs weiter fortsetzen. In der Wohnungsprivatisierung
erwarten wir in 2016 den Verkauf von ca. 2.400 Wohnungen bei
einem Step-up Uber dem Verkehrswert dieser Wohnungen von
ca. 30%. Dartiber hinaus werden wir den opportunistischen
Verkauf von Gebauden aus dem Subportfolio Non-Core zu
Preisen, die in etwa den Verkehrswerten entsprechen, in 2016
verstarkt fortsetzen.

Fir das Jahr 2016 beabsichtigen wir, unsere Aktionare wieder
addquat am Unternehmenserfolg teilhaben zu lassen und pla-
nen, eine Dividende von ca. 70 % des FFO 1 auszuschutten.

Dusseldorf, den 26. Februar 2016
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Rolf Buch Klaus Freiberg
(CEO) (CO0O)
Dr. A. Stefan Kirsten Gerald Klinck
(CFO) (CCO)
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KONZERNABSCHLUSS

Konzernabschluss

|

Zum Stichtag weist der Konzern eine stabile finanz-
und vermogenswirtschaftliche Lage aus. Bei einer um
16,2 Mrd. € auf 31,0 Mrd. € erhohten Bilanzsumme
betrigt die Eigenkapitalquote 38,3 %.

Das Immobilienvermdégen betragt inklusive selbst-
genutzter Bestinde und zur Verduflerung gehaltener
Immobilien 24,2 Mrd. €. Die Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteliquivalente betrugen zum Jahresende
3,1 Mrd. € und resultieren aus den Zufliissen
im Rahmen der Anleiheplatzierungen.
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Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung

1. Januar bis 31. Dezember

in Mio. € Erlduterungen 2014
Erlose aus der Vermietung - 1.138,4
Andere Erl6se aus der Immobilienbewirtschaftung _ 18,2
Erlése aus der Immobilienbewirtschaftung 6 _ 1.156,6
Erlése aus der VerduBerung von Immobilien - 287,3
Buchwert der verdufserten Immobilien _ -243,4
Wertveranderungen der zur Verdufberung gehaltenen Immobilien _ 25,1
Ergebnis aus der Verduerung von Immobilien 7 _ 69,0
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 8 - 371,1
Aktivierte Eigenleistungen 9 _ 85,6
Materialaufwand 10 _ -542,6
Personalaufwand 11 _ -184,6
Abschreibungen 12 _ -7.4
Sonstige betriebliche Ertrage 13 _ 65,3
Sonstige betriebliche Aufwendungen 14 _ -152,4
Finanzertrage 15 m 8,8
Finanzaufwendungen 16 -280,3
Ergebnis vor Steuern 589,1
Ertragsteuern 17 - -179,4
Periodenergebnis _ 409,7
davon entfallen auf:

Anteilseigner von Vonovia 401,4

Hybridkapitalgeber von Vonovia _ 1,2

Nicht beherrschende Anteilseigner _ 71
Ergebnis je Aktie (verwi t und unverwa t) in € 18 m 1,56

—
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KONZERNABSCHLUSS - KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG/KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Konzern-
Gesamtergebnisrechnung

1. Januar bis 31. Dezember

in Mio. €

Periodenergebnis

Cashflow Hedges

Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste

Steuern auf Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste

Realisierte Gewinne/Verluste

Steuern auf Veranderung der realisierten Gewinne/Verluste

Zur Veraufierung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte

Veranderungen der Periode

=)
()}

Steuereffekt

'
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Posten, die kiinftig aufwands- oder ertragswirksam werden kénnten

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus Pensionen und dhnlichen Verpflichtungen

Veranderung der versicherungsmathematischen Gewinne/Verluste

Steuereffekt

Posten, die kiinftig nicht aufwands- oder ertragswirksam werden kénnen

Sonstiges Ergebnis

34,3

Gesamtergebnis

davon entfallen auf:

Anteilseigner von Vonovia

Hybridkapitalgeber von Vonovia

Nicht beherrschende Anteilseigner

Siehe auch die begleitenden Erlauterungen im Konzernanhang.
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2014

409,7

38,5
7,8
-81,7
19,9

-31,1

-58,1
19,6
-38,5

-69,6
340,1

3318
1,2
7,1
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Konzernbilanz

in Mio. € Erlduterungen

Aktiva
Immaterielle Vermdgenswerte 19
Sachanlagen 20
Investment Properties 21
Finanzielle Vermogenswerte 22
Sonstige Vermogenswerte 23
Laufende Ertragsteueranspriiche 24
Latente Steueranspriiche 17

Langfristige Vermogenswerte
Vorrate 25
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 26
Finanzielle Vermogenswerte 22
Sonstige Vermogenswerte 23
Laufende Ertragsteueranspriiche 24
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 27
Zur Verdufberung gehaltene Vermogenswerte 28

Kurzfristige Vermégenswerte

Summe Aktiva

=
N

23.431,3

3

158,5

26.678,6

1
'
1
r
'
'
I
'
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113,4

4.280,5

0,1
8,1

31.12.2014

108,5
29,0
12.687,2
93,2
47,0

01

15,0
12.980,0
2,2

65,1

2,0

77,5
13,8
1.564,8
53,8
1.779,2
14.759,2



KONZERNABSCHLUSS - KONZERNBILANZ

in Mio. €

Erlduterungen

Passiva

Gezeichnetes Kapital

Kapitalriicklage

Gewinnricklagen

Sonstige Ricklagen

Eigenkapitalanteil der Anteilseigner von Vonovia

Eigenkapital der Hybridkapitalgeber

Eigenkapitalanteil der Anteilseigner von Vonovia und der Hybridkapitalgeber

Nicht beherrschende Anteile

Eigenkapital 29
Rickstellungen 30
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 31
Originare finanzielle Verbindlichkeiten 32
Derivate 33
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 34
Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherrschenden Anteilseignern 35
Sonstige Verbindlichkeiten 36
Latente Steuerschulden 17

Langfristige Schulden
Ruickstellungen 30
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 31
Originédre finanzielle Verbindlichkeiten 32
Derivate 33
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing 34
Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherrschenden Anteilseignern 35
Sonstige Verbindlichkeiten 36

Kurzfristige Schulden

Schulden

Summe Passiva

Siehe auch die begleitenden Erlauterungen im Konzernanhang.
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31.12.2015

466,0
5.892,5
4.309,9

-47,9

10.620,5
1.001,6

11.622,1

244,8
11.866,9
612,9
0,9
13.951,3
1445
94,9
46,3
25,9
2.528,3
17.405,0
429,5
91,6
988,6
58,8

4,4

9,8
104,5
1.687,2

19.092,2
30.959,1

31.12.2014

271,6
2.076,0
2.643,4

-58,4
4.932,6
1.001,6
5.934,2

28,0
5.962,2
4221
1,0
6.539,5
54,5
88,1
46,3
8,6
1.132,8
8.292,9
2113
51,5
125,3
21,9
4,4

7,5
82,2

504,1
8.797,0

14.759,2
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Konzern-
Kapitalflussrechnung

1. Januar bis 31. Dezember

in Mio. € Erlduterungen _ 2014
Periodenergebnis 409,7
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 8 -371,1
Wertveranderungen der zur Verduerung gehaltenen Immobilien 7 -25,1
Abschreibungen 12 7.4
Zinsaufwendungen/-ertrage 2749
Ertragsteuern 17 179,4
Ergebnisse aus Abgéngen von Investment Properties -43,9
Ergebnisse aus Abgéngen von sonstigen langfristigen Vermogenswerten 1,6 -
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage -0,4 0,4
Veranderung der Vorrate 0,4
Verdnderung der Forderungen und sonstigen Vermoégenswerte _ -11,8
Verdnderung der Riickstellungen _ 11,0
Verdnderung der Verbindlichkeiten _ 27,0
Riickzahlung der Steuerverbindlichkeiten aus EK 02 _ -
Ertragsteuerzahlungen _ -51
Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit” _ 453,2
Einzahlungen aus Abgédngen von Investment Properties und zur Verdufberung gehaltenen Vermogenswerten - 329,6
Einzahlungen aus Abgangen von sonstigen Vermdgenswerten 0,9
Einzahlungen aus der Veraufberung von Anteilen an konsolidierten Unternehmen (Nettozufluss) 3 37,0
Auszahlungen fur Investitionen in Investment Properties 21 _ -241,0
Auszahlungen fir Investitionen in sonstige Vermogenswerte 19/20 _ -1.079,0
Auszahlungen fir den Erwerb von Anteilen an konsolidierten Unternehmen (Nettoabfluss) 3 -230,7
Zinseinzahlungen 53
Cashflow aus der Investitionstétigkeit® m -1.177,9

=
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KONZERNABSCHLUSS - KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

in Mio. € Erlduterungen _ 2014
Kapitaleinzahlungen aus der Ausgabe neuer Aktien (einschliefdlich Agio) 29 - 1.024,0
Aus-/Einzahlungen der Hybridkapitalgeber 29 990,2
Auszahlungen an Aktionare der Vonovia SE und nicht beherrschende Anteilseigner 29 _ -179,7
Einzahlungen aus der Aufnahme von finanziellen Verbindlichkeiten 32 _ 1.702,3
Auszahlungen fir die Tilgung von finanziellen Verbindlichkeiten 32 _ -1.525,9
Auszahlung fir Transaktionskosten im Zusammenhang mit Kapitalmaftnahmen _ -39,5
Auszahlungen fir sonstige Finanzierungskosten _ -44.6
Aus-/Einzahlungen fiir den Verkauf/Erwerb von Anteilen an bereits konsolidierten Unternehmen n

(Nettozufluss) 2,9
Zinsauszahlungen _ -188,0
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit _ 1.741,7
Nettoveranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente - 1.017,0
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente zum Periodenanfang _ 547,8
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteliquivalente zum Periodenende? 27 _ 1.564,8

Siehe auch die begleitenden Erlauterungen im Konzernanhang.

D Angepasster Ausweis von Transaktionskosten des Vorjahres in Hohe von 10,1 Mio. €. Diese werden wie die im Jahr 2015 angefallenen Transaktionskosten
in Hohe von 42,0 Mio. € im Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit gezeigt.

2) Davon mit Verfiigungsbeschrankungen 84,2 Mio. € (3112.2014: 32,8 Mio. €)
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Konzern-

Eigenkapitalverinderungsrechnung

Sonstige Riicklagen

Reklassifizierungsfahig

Zur Veraufberung

verflgbare
Gezeichnetes finanzielle
in Mio. € Kapital Kapitalriicklage ~ Gewinnriicklagen  Cashflow Hedges  Vermdgenswerte
Stand 1. Januar 2014 224,2 1.430,1 2.178,5 -27,3 0,0
Periodenergebnis 401,4
Sonstiges Ergebnis
Anderungen der Periode -38,5 30,7 0,0
Ergebniswirksame Reklassifizierung -61,8
Gesamtergebnis 362,9 -31,1 0,0
Kapitalerhohung 47,4
Agio aus der Ausgabe neuer Aktien 976,5
Transaktionskosten im Rahmen der Ausgabe von Aktien -6,2
Ausschtttung durch die Vonovia SE -168,2
Entnahme aus der Kapitalrticklage -324,9 324,9
Ergebnisneutrale Eigenkapitalveranderung 0,5 -54,7
Stand 31. Dezember 2014 271,6 2.076,0 2.643,4 -58,4 0,0

Stand 1. Januar 2015

Periodenergebnis

Sonstiges Ergebnis

Anderungen der Periode

Ergebniswirksame Reklassifizierung

Gesamtergebnis

Kapitalerhohung

Agio aus der Ausgabe neuer Aktien

Transaktionskosten im Rahmen der Ausgabe von Aktien

Ausschittung durch die Vonovia SE

Entnahme aus der Kapitalrticklage

Ergebnisneutrale Eigenkapitalveranderung

Stand 31. Dezember 2015

2.076,0

o
~
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-333
-276,2
-1.000,0 1.000,0

466,0 5.892,5 4.309,9
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D Die wesentlichen Veranderungen in der ergebnisneutralen Eigenkapitalveranderung betreffen im Bereich der nicht beherrschenden Anteile die Erstkonsolidierung der GAGFAH-Gruppe
sowie den im Oktober 2015 vollzogenen Verkauf von 5,7 % der Anteile an der Stiddeutsche Wohnen GmbH, Stuttgart.

Siehe auch Erlduterung [29] im Konzernanhang.
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KONZERNABSCHLUSS - KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Eigenkapital der

Eigenkapital Anteilseigner

Eigenkapital der der Hybrid- und der Hybrid- Nicht

Anteilseigner von kapitalgeber von kapitalgeber von beherrschende
Summe Vonovia Vonovia Vonovia Anteile Eigenkapital
-27,3 3.805,5 3.805,5 12,5 3.818,0
401,4 12 402,6 7,1 409,7
30,7 -7,8 -7.8 0,0 -7.8
-61,8 -61,8 -61,8 -61,8
-31,1 331,8 12 333,0 7,1 340,1
47,4 990,2 1.037,6 1.037,6
976,5 976,5 976,5
-6,2 -6,2 -6,2
-168,2 -168,2 -168,2
-54,2 10,2 -44,0 8,4 -35,6
-58,4 4.932,6 1.001,6 5.934,2 28,0 5.962,2

5.934,2 5.962,2

963,5 994,7

68,9
-34,6

.
o
[

31,1 1.029,0
194,4
4.849,2
33,3
-276,2
-40,0

185,7 141,6

10.620,5

1.001,6 244.8 11.866,9
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Konzernanhang

Grundsitze der Rechnungslegung

1
Grundlagen des Konzernabschlusses

Am 6. Marz 2015 ist mit dem Vollzug des freiwilligen 6ffent-
lichen Ubernahmeangebots fiir die Aktien der GAGFAH S.A.
und damit der Einbeziehung der GAGFAH-Gruppe (GAGFAH)
in den Konzernabschluss der Vonovia SE (zu dem Zeitpunkt:
Deutsche Annington Immobilien SE) der zweitgrofite bérsen-
notierte Immobilienkonzern in Kontinentaleuropa entstanden.

Seit dem 3. September 2015 firmiert die Deutsche Annington
Immobilien SE unter dem neuen Namen Vonovia SE und sie
wird an der Deutschen Borse unter dem neuen Kiirzel VNA
geflihrt. Die Eintragung ins Handelsregister erfolgte bereits
Ende August 2015. Die Deutsche Borse hat zudem am

3. September 2015 auf Empfehlung des Arbeitskreises Aktien-
indizes entschieden, dass die Vonovia SE mit Wirkung zum
21. September 2015 in den DAX aufsteigt.

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

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2015 wird in Uberein-
stimmung mit samtlichen in der EU anzuwendenden Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt. Darlber
hinaus sind ergdnzend die nach § 315a Absatz 1 HGB anzuwen-

denden handelsrechtlichen Vorschriften beriicksichtigt worden.

Der Konzernabschluss wird auf Basis fortgefiihrter Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten erstellt, mit Ausnahme von
Investment Properties, zur Verdufberung gehaltenen Vermo-
genswerten, derivativen Finanzinstrumenten, zur Veraufberung
verfligbaren Finanzinstrumenten, Planvermdgen und finanzi-

=
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ellen Verbindlichkeiten, die sich aufgrund von verbindlichen
Andienungsrechten, die Minderheitsgesellschaftern fiir die

von ihnen gehaltenen Anteile gewéhrt werden, ergeben. Diese
werden zu ihrem beizulegenden Zeitwert, bzw. bei den verbind-
lichen Andienungsrechten gegebenenfalls mit dem hoheren
Mindestkaufpreis, bewertet. Die Gewinn- und Verlustrechnung
ist nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt.

Der Konzernabschluss wird in Euro - der funktionalen Wahrung
des Konzerns - aufgestellt. Alle Angaben erfolgen in Millionen
Euro (Mio. €), soweit nicht anders vermerkt.

Der Vorstand der Vonovia SE hat den Konzernabschluss am
26. Februar 2016 aufgestellt.

2
Konsolidierungsgrundsatze

Unternehmenszusammenschlisse
Unternehmenszusammenschliisse werden nach der Erwerbs-
methode bilanziert, wenn der Konzern Beherrschung erlangt
hat. Dabei werden im Rahmen der erforderlichen Neubewer-
tung samtliche stille Reserven und Lasten des ibernommenen
Unternehmens aufgedeckt. Ein nach Aufdeckung stiller Reser-
ven und Lasten verbleibender positiver Unterschiedsbetrag
wird in der Bilanz als Geschafts- oder Firmenwert (Goodwill)
aktiviert. Die beim Erwerb Ubertragene Gegenleistung sowie
das erworbene identifizierbare Nettovermégen werden grund-
satzlich zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Transaktions-
kosten werden sofort als Aufwand erfasst, sofern es sich nicht
um Kosten der Kapitalbeschaffung bzw. Kosten der Ausgabe
von Fremdkapital handelt.



KONZERNABSCHLUSS - KONZERNANHANG

Tochterunternehmen

Tochterunternehmen sind vom Konzern beherrschte Unter-
nehmen. Der Konzern beherrscht ein Unternehmen, wenn
eine Risikobelastung durch oder Anrechte auf schwankende
Renditen aus seinem Engagement in dem Beteiligungsun-
ternehmen vorliegt und der Konzern die Fahigkeit besitzt,
seine Verfligungsgewalt (iber das Beteiligungsunternehmen
dergestalt zu nutzen, dass dadurch die Héhe der Rendite des
Beteiligungsunternehmens beeinflusst wird. Bei der Vollkon-
solidierung werden die Vermogenswerte und Schulden einer
Tochtergesellschaft vollstéandig in den Konzernabschluss
tibernommen. Die Einbeziehung von Tochterunternehmen in
den Konzernabschluss beginnt zu dem Zeitpunkt, zu dem die
Maéglichkeit der Beherrschung erstmalig besteht; sie endet,
wenn diese Moglichkeit nicht mehr gegeben ist.

Nicht beherrschende Anteile

Anteile am Nettovermdégen von Tochterunternehmen, die nicht
Vonovia zuzurechnen sind, werden unter den nicht beherr-
schenden Anteilen (im Folgenden: Minderheitenanteile) als
separate Komponente des Eigenkapitals ausgewiesen. Nicht
beherrschende Anteile werden zum Erwerbszeitpunkt mit ih-
rem entsprechenden Anteil am identifizierten Nettovermdogen
des erworbenen Unternehmens bewertet.

Anderungen des Konzernanteils an einem Tochterunterneh-
men, die nicht zu einem Verlust der Beherrschung fiihren,
werden als Eigenkapitaltransaktionen bilanziert.

Verlust der Beherrschung

Verliert Vonovia die Beherrschung tiber ein Tochterunterneh-
men, werden die Vermoégenswerte und Schulden der Tochter-
gesellschaft sowie die dazugehérigen nicht beherrschenden
Anteile ausgebucht. Das Ergebnis wird in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst. Die Bewertung der zurtickbehaltenen
Anteile erfolgt zum Fair Value zum Zeitpunkt des Verlustes der
Beherrschung.

Gemeinsame Vereinbarungen

Gemeinsame Vereinbarungen, die als Gemeinschaftsunter-
nehmen klassifiziert sind, werden nach der Equity-Methode
bilanziert. Ein Gemeinschaftsunternehmen ist eine gemein-
same Vereinbarung, bei der die Parteien, die gemeinschaftliche
Fuhrung tber die Vereinbarung austiben, Rechte am Netto-
vermdogen der Vereinbarung besitzen, anstatt Rechte an deren
Vermogenswerten und Verpflichtungen fir deren Schulden zu
haben.

Bei der Konsolidierung eliminierte Geschéftsvorfalle

Die Auswirkungen der Geschaftsvorfalle zwischen den in den
Vonovia Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften
werden bei der Erstellung des Konzernabschlusses eliminiert.
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Die Ergebnisse aus Geschéftsvorfallen mit Unternehmen, die
nach der Equity-Methode bilanziert werden, werden nur ent-
sprechend der Hohe des Anteils des Konzerns an dem Beteili-
gungsunternehmen eliminiert.

Die Abschliisse der Vonovia SE sowie ihrer Tochterunter-
nehmen werden stetig nach einheitlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsatzen erstellt.

3
Konsolidierungskreis und Unternehmenszusammenschliisse

Insgesamt wurden zum 31. Dezember 2015 inklusive der
Vonovia SE 190 Unternehmen (31.12.2014: 114), davon 158
(3112.2014: 95) inldndische und 32 (31.12.2014: 19) ausléndische
Unternehmen in den Konzernabschluss einbezogen. Darliber
hinaus wurden vier Gesellschaften als Gemeinschaftsunter-
nehmen einbezogen.

Fur alle einbezogenen Tochterunternehmen gilt der Stichtag
31. Dezember flir die Abschlusserstellung.

Die Anteilsbesitzliste von Vonovia ist als Anlage Bestandteil
des Konzernanhangs.

Gesellschaften, welche die Befreiungsvorschrift gemaf § 264
Abs. 3 HGB in Anspruch genommen haben, sind in der Anteils-
besitzliste entsprechend gekennzeichnet.

Die Veranderungen zum 31. Dezember 2015 im Vergleich

zum Vorjahr resultieren im Wesentlichen aus der Akquisition
der GAGFAH (73 Gesellschaften), der SUDEWO-Gruppe

(23 Gesellschaften) und der Franconia-Bestande (zehn Gesell-
schaften) sowie aus 22 Verschmelzungen, drei Liquidationen
und einem Verkauf.

Akquisition der GAGFAH

Im Rahmen des freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeange-
bots vom 1. Dezember 2014 der Vonovia SE an die Aktionare
der GAGFAH S.A., Luxemburg, wurden nach dem Ablauf

der Annahmefrist am 9. Februar 2015, 24:00 Uhr insgesamt
230.954.655 Aktien der GAGFAH S.A. angenommen. Dies ent-
spricht circa 93,82 % des Grundkapitals und der Stimmrechte
der GAGFAH S.A.

88,79 % der angedienten Aktien wurden durch die Vonovia SE
tibernommen und 5,03 % durch den Co-Investor J.P. Morgan
Securities plc, London.

Der Erwerbszeitpunkt, an dem die Vonovia SE die Beherr-
schung Uber die GAGFAH S.A. erlangt hat, ist der 6. Marz 2015.
An diesem Tag wurde die letzte Vollzugsbedingung im Rahmen
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des Ubernahmeangebots, die Eintragung der gemischten Bar-
und Sachkapitalerh6hung in das Handelsregister Diisseldorf,
erfillt. Bei der Transaktion handelt es sich um einen Unterneh-
menserwerb im Sinne des IFRS 3.

Gemafs Art. 16 in Verbindung mit dem Art. 15 des luxemburgi-
schen Gesetzes vom 19. Mai 2006 tiber 6ffentliche Ubernah-
meangebote wurden bis zum 10. Mai 2015 weitere 12.355.521
der GAGFAH S.A.-Aktien der Vonovia SE angedient. Davon
entfielen 12196.224 auf die kombinierte Gegenleistung, die
aus einer Barzahlung von 122,52 € und einer zusatzlichen
Gegenleistung von je fiinf neuen Aktien der Vonovia SE fir je
14 GAGFAH S.A.-Aktien besteht, und 159.297 entfielen auf die
bare Gegenleistung von 18,68 € je Aktie. Es handelt sich um
eine mit dem eigentlichen Anteilserwerb zusammenhangende
Transaktion. Dadurch erhohte sich der Anteil von Vonovia am
Grundkapital der GAGFAH S.A. von 88,79 % auf 93,80 %.

Die vorlaufige Ubertragene Gegenleistung fiir den Erwerb von
93,80 % der Aktien am Grundkapital der GAGFAH S.A. setzt
sich wie folgt zusammen:

in Mio. €

Netto-Barkaufpreiskomponente 2.022,5

Eigenkapitalinstrumente 2.671,5

Bedingte Kaufpreisverpflichtung 12,1

4.706,1

Gesamtgegenleistung

Die im Rahmen der urspriinglichen Andienung kombinierte
Gegenleistung fir je 14 GAGFAH S.A.-Aktien setzte sich aus
einer Barzahlung von 122,52 € und einer zusatzlichen Gegen-
leistung von je flinf neuen Aktien der Vonovia SE zusammen.
Die Aktienkomponente bezieht sich auf 78.060.390 nennwert-
lose Sttickaktien aus der Sachkapitalerhéhung der Vonovia

SE, die durch die Vonovia SE gegen die GAGFAH S.A.-Aktien
eingetauscht wurden. Diese Aktienkomponente wurde mit dem
XETRA-Schlusskurs in Hohe von 32,58 € je Aktie vom 6. Mérz
2015 bewertet und betrdgt 2.543,2 Mio. €. Die Barkomponente
belduft sich auf 1.912,8 Mio. €.

Die im Rahmen der erweiterten Andienung nach Luxemburger
Recht gewadhrte Aktienkomponente bezieht sich auf 4.355.790
nennwertlose Sttickaktien der Vonovia SE, die durch die
Vonovia SE gegen die GAGFAH S.A.-Aktien eingetauscht wur-
den. Die Aktienkomponente wurde mit dem XETRA-Schluss-
kurs in Hohe von 29,45 € je Aktie vom 8. Mai 2015 bewertet.

Da es sich bei dem 10. Mai 2015 um einen Sonntag handelt, war
das Andienungsfristende der 8. Mai 2015. Diese Aktienkompo-
nente betrdgt 128,3 Mio. €. Die Bewertung der baren Gegenleis-
tung erfolgt mit einem im Rahmen des Andienungsverfahrens
festgelegten Preis in Hohe von 18,68 € je Aktie. Der Gesamt-
wert dieser Barkaufpreiskomponente betrdgt 109,7 Mio. €.

Bei der bedingten Gegenleistung handelt es sich um eine Opti-
on des Co-Investors J.P. Morgan Securities plc. hinsichtlich der
urspriinglich erworbenen 5,03 % am Grundkapital der GAGFAH
S.A. Die Bewertung erfolgte zum Fair Value unter Verwendung
des Black-Scholes-Modells. Die maximale Gegenleistung
aus dieser Option (Ausgleichsanspruch) ergibt sich bei einer
Aktienanzahl von 12.385.559 aus dem garantierten Preis pro
Aktie von 18,00 €.

Die vorlaufige Allokation des Gesamtkaufpreises auf die
erworbenen Vermogenswerte und Schulden (PPA) der
GAGFAH-Gruppe zum Erstkonsolidierungszeitpunkt basiert
auf einem zu diesem Zwecke in Auftrag gegebenen vorlaufigen
externen Bewertungsgutachten zur Ermittlung der beizulegen-
den Zeitwerte dieser Vermégenswerte und Schulden.

Die im Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses
bernommenen Vermogenswerte und Schulden weisen zum
Erstkonsolidierungszeitpunkt die folgenden vorlaufigen beizu-
legenden Zeitwerte auf:

in Mio. €

Investment Properties

Sachanlagen

Finanzielle Vermogenswerte

Liquide Mittel

Sonstige Aktiva zu Zeitwerten

Summe Vermoégenswerte

Nicht beherrschende Anteile

Originare finanzielle Verbindlichkeiten

Derivate

Pensionsverpflichtungen

Sonstige Ruckstellungen

Latente Steuerschulden

Sonstige Verbindlichkeiten

Summe Schulden

Nettovermégen zu Zeitwerten

Gegenleistung

Goodwill

Der Goodwill reprasentiert Synergien aus der Integration des
GAGFAH-Immobiliengeschafts. Weitere Erlduterungen zum

Goodwill sind im Kapitel [19] Immaterielle Vermogenswerte

enthalten.

Bei der Bewertung der Investment Properties wurden erwartete
Kosten fiir Verkehrssicherungsmaftnahmen durch einen Wert-
abschlag beriicksichtigt.

o
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Die Bewertung der sogenannten Multi-Employer-Pléne konnte
aufgrund ausstehender aktueller Daten noch nicht abschlie-
fend erfolgen. Daher wurde die Verpflichtung mit einem
vorlaufigen Wert in Héhe von 31,7 Mio. € in den sonstigen
Rickstellungen berticksichtigt.

Von den erworbenen Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen sind zum Erwerbszeitpunkt voraussichtlich 17,5 Mio. €
uneinbringlich. Der Bruttobetrag der erworbenen Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen betrug 49,1 Mio. €. Der Netto-
buchwert, der dem beizulegenden Zeitwert entspricht, betragt
31,6 Mio. €.

Seit Mérz 2015 erzielte die GAGFAH-Gruppe Erlése aus der
Immobilienbewirtschaftung in Hohe von 702,5 Mio. € sowie
einen Ergebnisbeitrag im Sinne des Ergebnisses vor Bewer-
tung von Investment Properties, Abschreibungen, Zinsen und
Steuern (EBITDA IFRS) in Héhe von 310,5 Mio. €. Wenn die
GAGFAH-Gruppe bereits zum 1. Januar 2015 vollkonsolidiert
worden ware, hatte sie zu den Erlésen aus der Immobilien-
wirtschaft in Hohe von 841,1 Mio. € sowie zum EBITDA IFRS in
Hohe von 363,9 Mio. € beigetragen.

Im Geschéftsjahr 2015 sind Transaktionskosten in Héhe von
28,9 Mio. € erfolgswirksam in den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen erfasst worden.

Insgesamt wurden durch den Erwerb der GAGFAH-Gruppe
68 inlandische und finf auslédndische Gesellschaften neu in
den Konsolidierungskreis einbezogen.

Akquisition SUDEWO-Gruppe

Am 14. Juni 2015 hat eine Tochtergesellschaft der Vonovia SE
einen Kaufvertrag mit einer Investorengruppe tiber den Erwerb
von 94,3 % der SUDEWO-Gruppe (SUDEWO) geschlossen.
Der Immobilienbestand der SUDEWO umfasst rund 19.400
Wohneinheiten, die sich Gberwiegend in Baden-Wirttemberg
befinden.

Der Erwerbszeitpunkt, an dem Vonovia die Beherrschung tiber
die SUDEWO erlangt hat, ist der 8. Juli 2015. Diese Transaktion
wird als Unternehmenserwerb im Sinne des IFRS 3 behandelt.

Die Gesellschaften der SUDEWO werden ab diesem Zeitpunkt
erstmalig in den Konzernabschluss der Vonovia SE einbezogen.

Die vorlaufige Gegenleistung fir den Erwerb der Gesellschafts-
anteile setzt sich wie folgt zusammen:

in Mio. €

Liquide Mittel

Put-Option

Gegenleistung fiir den Anteilserwerb

—

Der Preis flir den Erwerb von 94,3 % der Anteile betragt
1.062,8 Mio. €.

Der Kaufvertrag beinhaltete eine Put-Option in Bezug auf die
Andienung der restlichen Anteile. Diese Put-Option wurde
entsprechend der anticipated-acquisition method abgebildet.
Die Bilanzierung erfolgte in Hohe des Barwertes des Aus-
Gbungspreises. Am 4. November 2015 wurden die restlichen
Anteile in Hohe von 5,7 % zu einem Kaufpreis in Hohe von
65,2 Mio € an Vonovia verkauft.

Die vorlaufige Allokation des Gesamtkaufpreises auf die erwor-
benen Vermoégenswerte und Schulden der SUDEWO zum Erst-
konsolidierungszeitpunkt basiert auf einem zu diesem Zwecke
in Auftrag gegebenen vorlaufigen externen Bewertungsgutach-
ten zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte dieser Vermo-
genswerte und Schulden.

Die im Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses
tibernommenen Vermogenswerte und Schulden weisen zum
Erstkonsolidierungszeitpunkt die folgenden vorlaufigen bei-
zulegenden Zeitwerte auf:

in Mio. €

Investment Properties

Liquide Mittel

Sonstige Aktiva zu Zeitwerten

I
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Summe Vermogenswerte

Origindre finanzielle Verbindlichkeiten

Derivate

Pensionsriickstellungen

Sonstige Ruckstellungen

Latente Steuerschulden

Sonstige Verbindlichkeiten

Summe Schulden

Nettovermégen zu Zeitwerten

Gegenleistung

Goodwill

Der Goodwill reprasentiert Synergien aus der Integration des
SUDEWO-Immobiliengeschafts. Weitere Erlduterungen zum
Goodwill sind im Kapitel [19] Immaterielle Vermdgenswerte
enthalten.

Die Bewertung der sogenannten Multi-Employer-Plane konnte
aufgrund ausstehender Daten noch nicht abschliefbend er-
folgen. Daher wurde die Verpflichtung mit einem vorlaufigen
Wert in Héhe von 12,7 Mio. € in den sonstigen Riickstellungen
berticksichtigt.
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Von den erworbenen Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen waren zum Erwerbszeitpunkt voraussichtlich 1,1 Mio. €
uneinbringlich. Der Bruttobetrag der erworbenen Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen betrug 5,4 Mio. €. Der Netto-
buchwert, der dem beizulegenden Zeitwert entspricht, betragt
4,3 Mio. €.

Seit Juli 2015 erzielte die SUDEWO Erl6se aus der Immobi-
lienbewirtschaftung in Hohe von 68,3 Mio. € sowie einen
Ergebnisbeitrag im Sinne des Ergebnisses vor Bewertung von
Investment Properties, Abschreibungen, Zinsen und Steuern
(EBITDA IFRS) in Héhe von 23,2 Mio. €. Wenn die SUDEWO
bereits zum 1. Januar 2015 vollkonsolidiert worden waére,

hatte sie zu den Erl6sen aus der Immobilienbewirtschaftung
in Hohe von 138,9 Mio. € sowie zum EBITDA IFRS in Hohe von
52,8 Mio. € beigetragen.

Im Geschéftsjahr 2015 sind Transaktionskosten in Héhe von
6,4 Mio. € erfolgswirksam in den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen erfasst worden.

Insgesamt werden durch den Erwerb der SUDEWO 22 inlan-
dische Gesellschaften und eine ausléndische Gesellschaft neu
in den Konsolidierungskreis einbezogen.

4
Wahrungsumrechnung

In den Einzelabschlissen der Vonovia SE und der einbezogenen
Tochtergesellschaften werden Fremdwahrungstransaktionen
mit dem aktuellen Wechselkurs am Tag des Geschéftsvorfalls
in die funktionale Wahrung umgerechnet. Die Umrechnung
von monetdren Vermégenswerten und Schulden in Fremdwah-
rung erfolgt zum Stichtagskurs. Nicht-monetare Posten, die zu
historischen Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet
werden, werden zum Bilanzstichtag mit dem Kurs zum Zeit-
punkt der Erstverbuchung bewertet. Nicht-monetare Posten,
die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden zum
Bilanzstichtag mit dem Kurs umgerechnet, der am Tag der Er-
mittlung des beizulegenden Zeitwertes gultig war. Entstehende
Umrechnungsgewinne und -verluste werden erfolgswirksam
erfasst.

5
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

a) Aufwands- und Ertragsrealisierung

Erl6se aus der Immobilienbewirtschaftung beinhalten Einnah-
men aus der Vermietung von Bestandsimmobilien (Investment
Properties) und von zur Verdufberung gehaltenen Immobilien,
die unter Abzug von Erlésschmalerungen entsprechend der
zugrunde liegenden Vertragslaufzeiten realisiert werden,
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sofern die Vergiitung vertraglich festgesetzt oder verlasslich
bestimmbar und die Erfiillung der damit verbundenen Forde-
rungen wahrscheinlich ist.

Bei Vonovia werden fir alle bis zum Jahresende erbrachten
Leistungen fiir Betriebskosten auch die korrespondierenden
Erl6se im Jahr der Leistungserbringung erfasst.

Bei Immobilienverkdufen erfolgt die Gewinnrealisierung, sobald
die mafdgeblichen Risiken und Chancen aus der Immobilie auf
den Kaufer tUbertragen sind und keine wesentlichen Verpflich-
tungen bei Vonovia verbleiben. Bei durch den Kaufvertrag
limitierten Restverpflichtungen wird der Gewinn nach Bildung
einer Rickstellung fiir das wahrscheinliche Risiko realisiert.

Aufwendungen werden mit Inanspruchnahme der Leistung
bzw. zum Zeitpunkt ihrer Verursachung erfasst. Zinsen werden
periodengerecht unter Berticksichtigung der Effektivzinsme-
thode als Aufwand bzw. Ertrag erfasst.

b) Geschafts- oder Firmenwerte

Ein Geschéfts- oder Firmenwert ergibt sich im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses als Uberschuss der
Anschaffungskosten fiir die Anteile an einem Unternehmen
und dem erworbenen anteiligen Nettovermogen. Das Netto-
vermogen stellt den Saldo aus den geméf IFRS 3 zu Zeitwerten
bewerteten erworbenen identifizierbaren Vermoégenswerten
und den Gbernommenen Schulden und Eventualverbindlich-
keiten dar.

Geschafts- oder Firmenwerte unterliegen keiner planmafigen
Abschreibung, sondern werden jahrlich auf eine Wertminde-
rung Uberpriift. Eine Uberpriifung wird aufterdem vorgenom-
men, wenn Ereignisse oder Umsténde eintreten, die auf eine
Wertminderung hindeuten.

Die Uberpriifung auf Wertminderung der Geschéfts- und
Firmenwerte erfolgt auf der Ebene einer zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit (ZGE) oder einer Gruppe von zahlungsmit-
telgenerierenden Einheiten. Eine zahlungsmittelgenerierende
Einheit eines Vermogenswertes ist die kleinste Gruppe von
Vermogenswerten, die den Vermdgenswert enthalt und Mit-
telzufllsse erzeugt, die weitestgehend unabhéngig von den
Mittelzuflissen anderer Vermogenswerte oder einer ande-
ren Gruppe von Vermdogenswerten sind. Ein Geschéafts- oder
Firmenwert, der im Rahmen eines Unternehmenszusammen-
schlusses erworben wurde, wird den ZGE bzw. einer Gruppe
von ZGE zugeordnet, von denen erwartet wird, dass sie einen
Nutzen aus den Synergien des Zusammenschlusses ziehen.
Bei Vonovia erflllt grundsatzlich jede Immobilie die Voraus-
setzungen einer ZGE. Diese werden im Rahmen der operativen
Steuerung zunachst zu geografisch strukturierten Business
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Units und dann zu regionalen Geschaftsbereichen zusammen-
gefasst. Da die regionalen Geschaftsbereiche die niedrigste
Ebene innerhalb des Unternehmens darstellen, auf der der
Goodwill fuir interne Managementzwecke tberwacht wird, wird
der Impairment Test auf Ebene der Geschéftsbereiche und
damit in Ubereinstimmung mit |AS 36.80 fir eine Gruppe von
ZGE durchgefiihrt. Die erworbenen Vermogenswerte werden
anhand der geografischen Lage der Immobilien den Geschafts-
bereichen zugeordnet. Eine weitere Gruppe von ZGE, auf der
der Goodwill fur interne Managementzwecke iberwacht wird,
ist das Segment Extension. Im Gesché&ftssegment Extension
werden alle Geschéaftsaktivitaten zusammengefasst, die eine
Erweiterung des Kerngeschéafts von Vonovia darstellen und auf
zusatzliche Services rund um die Immobilie abstellen. Dazu
zahlen im Wesentlichen die Geschaftsaktivitaten der eige-

nen Handwerkerorganisation, die Versorgung der Mieter mit
Kabelfernsehen und Internet sowie die Immobilienverwaltung
fur Dritte.

Die ZGE, denen ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet
wurde, werden einer Werthaltigkeitspriifung unterzogen.

Hierzu ist der erzielbare Betrag mit dem Buchwert der zah-
lungsmittelgenerierenden Einheit zu vergleichen. Der erziel-
bare Betrag einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit ist der
hohere Betrag aus Nutzungswert und beizulegendem Zeit-
wert abzliglich Veraufberungskosten. Bei der Berechnung des
Nutzungswertes werden die geschatzten kiinftigen Cashflows
auf ihren Barwert abgezinst. Es wird ein Abzinsungssatz vor
Steuern verwendet, der gegenwartige Marktbewertungen des
Zinseffektes und die speziellen Risiken eines Vermdgenswertes
oder eines Geschéftsbereichs widerspiegelt.

Wourde einem Geschéftsbereich ein Geschafts- oder Firmen-
wert zugeordnet und liegt sein Buchwert (iber dem zukiinftig
erzielbaren Betrag, so ist zunachst der Geschafts- oder Firmen-
wert in Hohe des Differenzbetrages abzuschreiben. Ein darlber
hinausgehender Abschreibungsbedarf wird buchwertproporti-
onal auf die anderen Vermdégenswerte der zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit verteilt.

Ein Wertminderungsaufwand im Rahmen der Bewertung eines
Geschéfts- oder Firmenwertes wird nicht aufgeholt.

c) Sonstige immaterielle Vermdgenswerte

Erworbene sonstige immaterielle Vermogenswerte werden zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten und selbst erstellte imma-
terielle Vermogenswerte zu fortgefiihrten Herstellungskosten
aktiviert, wenn die Voraussetzungen fir eine Aktivierung
selbst erstellter immaterieller Vermogenswerte gemafd IAS 38
vorliegen. Alle sonstigen immateriellen Vermogenswerte von
Vonovia weisen eine bestimmbare Nutzungsdauer auf und
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unterliegen einer planmafigen linearen Abschreibung. Software
und Lizenzen werden grundsétzlich auf Basis einer Nutzungs-
dauer von drei Jahren abgeschrieben.

d) Sachanlagen

Gegenstande des Sachanlagevermdogens sind zu fortgefiihrten
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten und - soweit ab-
nutzbar - gemindert um planmafige lineare Abschreibungen
bewertet.

Nachtragliche Anschaffungs- oder Herstellungskosten werden
aktiviert, sofern es wahrscheinlich ist, dass ein mit der Sach-
anlage verbundener kiinftiger wirtschaftlicher Nutzen Vonovia
zufliefben wird und die Anschaffungs- oder Herstellungskosten
verlasslich geschatzt werden kénnen.

Die selbst genutzten Immobilien werden tiber 50 Jahre und
die Betriebs- und Geschaftsausstattung zwischen drei und
13 Jahren abgeschrieben.

e) Wertminderungen von sonstigen immateriellen
Vermogenswerten und Sachanlagen
Sonstige immaterielle Vermogenswerte und Vermogenswerte
des Sachanlagevermdogens werden gemaft IAS 36 ,Wertmin-
derung von Vermogenswerten” auf die Notwendigkeit einer
Wertminderung geprift, sobald Anzeichen oder veranderte
Umstande auf einen Wertminderungsbedarf hindeuten. Eine
Wertminderung wird erfasst, wenn der erzielbare Betrag des
Vermogenswertes den Buchwert unterschreitet. Ist der erziel-
bare Betrag flr einen einzelnen Vermoégenswert nicht ermit-
telbar, so wird die Wertminderung auf Basis der ZGE durch-
geftihrt, der der Vermogenswert angehort. Wertminderungen
werden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.

Ein Wertminderungsaufwand wird dann wieder aufgehoben,
wenn sich seit der Erfassung des letzten Wertminderungsauf-
wands eine Anderung in den Schitzungen ergeben hat, die bei
der Bestimmung des erzielbaren Betrags des Vermogenswer-
tes (bzw. der ZGE) herangezogen wurden. Der Buchwert des
Vermogenswertes (bzw. der ZGE) wird auf den neu geschatz-
ten erzielbaren Betrag erhoht. Der Buchwert ist dabei auf den
Wert beschrankt, der bestimmt worden wére, wenn fiir den
Vermogenswert (bzw. die ZGE) in Vorjahren kein Wertminde-
rungsaufwand erfasst worden wére.

f) Investment Properties

Wenn Vonovia Immobilien erwirbt - sei es durch einen Unter-
nehmenszusammenschluss oder separat - werden diese unter
Berlicksichtigung der beabsichtigten Nutzung entweder als zur
Finanzinvestition gehaltene Immobilien (Investment Proper-
ties) oder als selbst genutzte Immobilien klassifiziert.
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Investment Properties sind Immobilien, die zur Erzielung von
Mieteinnahmen oder zum Zwecke der Wertsteigerung gehal-
ten und nicht selbst genutzt oder zum Verkauf im Rahmen
der gewohnlichen Geschaftstatigkeit gehalten werden. Zu
den Investment Properties zéhlen unbebaute Grundstticke,
Grundstiicke und grundstticksgleiche Rechte mit Bauten und
Grundstlicke mit Erbbaurechten Dritter. Ebenfalls als Invest-
ment Properties klassifiziert werden Immobilien, die im
Rahmen eines Finanzierungsleasings entsprechend IAS 17
.Leasingverhaltnisse"” aktiviert werden und der Definition der
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien entsprechen.

Investment Properties werden bei Zugang mit ihren Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten bewertet. Transaktionskosten,
wie z. B. Honorare und Gebtihren fiir Rechtsberatung oder
Grunderwerbsteuern, werden bei der erstmaligen Bewer-
tung mit einbezogen. Werden Immobilien im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses erworben und handelt es
sich dabei um einen Geschaftsbetrieb, erfolgt die Bilanzierung
entsprechend den Regelungen des IFRS 3. Transaktionskosten
werden dabei als Aufwand erfasst. Immobilien, die im Rahmen
eines Finanzierungsleasings gehalten werden, werden erst-
malig zum beizulegenden Zeitwert der Immobilie bzw. zum
Barwert der Mindestleasingzahlungen, sofern dieser Wert
niedriger ist, erfasst.

Nach erstmaligem Ansatz werden Investment Properties zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen werden erfolgs-
wirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Fur die Bewertung der Investment Properties wendet Vonovia
die Discounted-Cashflow (DCF)-Methode an. In der DCF-
Methodik werden die erwarteten kiinftigen Einnahmen und
Ausgaben der Immobilie Giber einen Zeitraum, in der Regel
Uber zehn Jahre, prognostiziert. Eine ausfiihrliche Beschrei-
bung der Vorgehensweise zur Bestimmung des beizulegenden
Zeitwertes von Investment Properties ist unter Erlauterung [21]
Investment Properties zu finden.

Investment Properties werden in die Sachanlagen umgeglie-
dert, wenn eine Nutzungsanderung vorliegt, die durch den
Beginn der Selbstnutzung der Immobilie belegt wird. Die
Anschaffungs- und Herstellungskosten fir die Folgebewer-
tung entsprechen dabei dem beizulegenden Zeitwert zum
Zeitpunkt der Umklassifizierung.

g) Leasing
Finanzierungsleasing

Vertragliche Regelungen, die dem Leasingnehmer alle wesent-
lichen mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken
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eines Vermogenswertes tbertragen, werden als Finanzierungs-
leasing bilanziert.

Vonovia als Leasingnehmer im Rahmen eines
Finanzierungsleasings

Der Leasinggegenstand und die korrespondierende Verbind-
lichkeit werden zum niedrigeren Wert aus beizulegendem
Zeitwert des Leasinggegenstands und dem Barwert der
Mindestleasingzahlungen angesetzt. In der Folge wird der
Leasinggegenstand entsprechend der fur ihn geltenden Stan-
dards bilanziert. Die Mindestleasingzahlungen werden in
eine Zins- und in eine Tilgungskomponente aufgeteilt.

Operating-Leasing

Alle vertraglichen Regelungen, bei denen nicht alle wesent-
lichen mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken
Ubertragen werden, werden als Operating-Leasing klassifiziert.

Vonovia als Leasinggeber im Rahmen eines Operating-Leasings
Die Leasingzahlungen werden als Ertrag linear tber die Laufzeit
des Leasingverhaltnisses erfasst.

Vonovia als Leasingnehmer im Rahmen eines
Operating-Leasings

Die Leasingzahlungen werden als Aufwand linear tber die
Laufzeit des Leasingverhaltnisses erfasst.

h) Nicht derivative finanzielle Vermogenswerte

Forderungen und Darlehen werden zum Zeitpunkt ihres Ent-
stehens, sonstige nicht derivative finanzielle Vermégenswerte
zum Handelstag erstmalig bilanziell erfasst. Der Handelstag
ist der Tag, an dem Vonovia Vertragspartner des Finanzinstru-
ments wird. Die Erstbewertung aller Finanzinstrumente erfolgt
zum Fair Value unter Berticksichtigung von Transaktionskosten.
Eine Ausbuchung erfolgt, wenn die vertraglichen Rechte auf
Cashflows aus dem finanziellen Vermégenswert auslaufen
oder der finanzielle Vermogenswert tibertragen wird und
Vonovia weder eine Verfligungsmacht noch wesentliche mit
dem Eigentum verbundene Risiken und Chancen zuriickbehalt.

Vonovia ermittelt auf Ebene einzelner Finanzinstrumente, wenn
diese wesentlich sind, und fuir Finanzinstrumente, fur die auf
Einzelebene kein Wertminderungsbedarf festgestellt wurde
oder die unwesentlich sind, gruppiert nach Risikoprofilen, ob
ein objektiver Hinweis auf Wertminderung vorliegt. Wertmin-
derungen werden fur einzelne Finanzinstrumente identifiziert,
wenn es zu Zahlungsausfallen oder Vertragsbriichen bei dem
Kontrahenten kam oder aufgrund von Ratingverschlechterung
und der allgemeinen Informationslage Wertminderungen
erkennbar werden (loss event). Fir Gruppen von Finanzinstru-
menten mit dhnlichen Risiken werden historische Ausfall-
wahrscheinlichkeiten in Abhangigkeit der Uberfalligkeiten
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herangezogen (loss event). Eine Wertminderung wird nach
dem Auftreten eines loss events als Differenz zwischen dem
Buchwert und dem diskontierten, noch erwarteten Zahlungs-
strom berechnet. Als Diskontsatz dient der urspriingliche
Effektivzins. Wertminderungen werden erfolgswirksam erfasst
und direkt mit dem Buchwert des Finanzinstruments saldiert.
Zinsertrage wertgeminderter Finanzinstrumente werden
weiterhin erfasst. Soweit Anhaltspunkte fiir eine Verringerung
der Wertminderung bestehen, wird diese erfolgswirksam dem
Finanzinstrument bis maximal zu dem Betrag der fortgeflihrten
Anschaffungskosten, der sich ohne die Wertminderung erge-
ben hatte, zugeschrieben.

Zur Veraufberung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte
(Available for Sale financial assets)

Bei den zur Veraufberung verfiigbaren finanziellen Vermogens-
werten erfolgt die Folgebewertung grundsatzlich zum beizule-
genden Zeitwert. In Ausnahmeféllen wird die Folgebewertung
zu Anschaffungskosten erfolgen, wenn der beizulegende Zeit-
wert nicht ermittelt werden kann. Anderungen des beizulegen-
den Zeitwertes werden, sofern es sich nicht um eine Wert-
minderung (impairment loss) handelt, im sonstigen Ergebnis
erfasst. Wertminderungen werden als Reklassifizierung aus
dem sonstigen Ergebnis in die Gewinn- und Verlustrechnung
umgebucht. Wertaufholungen werden nach den Grundsétzen
der IAS 39.67f. erfasst.

Der beizulegende Zeitwert von zur Veraufberung verfligbaren
finanziellen Vermogenswerten basiert auf dem notierten
Marktpreis zum Bilanzstichtag. Wenn ein zur Verauféerung ver-
fugbarer finanzieller Vermogenswert ausgebucht wird, werden
die kumulierten im sonstigen Ergebnis erfassten Gewinne oder
Verluste erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Zinsen aus zinstragenden Finanzinstrumenten dieser
Kategorie werden nach der Effektivzinsmethode berechnet.
Dividenden aus Eigenkapitalinstrumenten in dieser Kategorie
werden in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Forderungen und sonstige Vermogenswerte

Ausleihungen und Forderungen werden zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten unter Berlicksichtigung der Effektivzins-
methode bilanziert.

i) Vorrate
Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungs-
kosten und Nettoverdufberungswert bewertet.

i) Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfassen
Kassenbestande, Schecks, Guthaben bei Kreditinstituten sowie
kurzfristige Wertpapiere des Umlaufvermdégens mit einer
Ursprungslaufzeit von bis zu drei Monaten.

=
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k) Zur Verdufberung gehaltene Vermégenswerte

(assets held for sale)
Die Klassifizierung als zur Verdufberung gehalten setzt vor-
aus, dass die Vermdgenswerte im gegenwartigen Zustand zu
gangigen Bedingungen verduferbar sind und die Veraufterung
hochstwahrscheinlich ist. Eine Veraufberung ist hochstwahr-
scheinlich, wenn der Plan fiir den Verkauf beschlossen wurde,
die Suche nach einem Kéaufer und die Durchfiihrung des Plans
aktiv begonnen wurde, der Vermogenswert zu einem ange-
messenen Preis aktiv angeboten wird und die Verauferung
erwartungsgemaf innerhalb eines Jahres ab dem Zeitpunkt der
Klassifizierung erfolgt.

Vonovia bilanziert Investment Properties als zur Verdufberung
gehaltene Vermdogenswerte, wenn zum Bilanzstichtag notari-
elle Kaufvertrage bzw. eine von beiden Parteien unterschrie-
bene Kaufabsichtserklarung vorliegen, aber der Besitziibergang
vertragsgematf’ erst in der Folgeperiode erfolgen wird. Der erst-
malige Ansatz erfolgt zum vertraglich vereinbarten Verkaufs-
preis und anschliefbend mit dem beizulegenden Zeitwert nach
Abzug der Verdufserungskosten, soweit dieser niedriger ist.

[) Direkt im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage

und Aufwendungen
In dieser Position werden erfolgsneutrale Veranderungen
des sonstigen Ergebnisses ausgewiesen, soweit sie nicht auf
Kapitaltransaktionen mit Anteilseignern (z. B. Kapitalerhohun-
gen oder Ausschittungen) beruhen. Hierzu zéhlen bei Vonovia
unrealisierte Gewinne und Verluste aus der Zeitbewertung von
zur Verauferung verfigbaren finanziellen Vermogenswerten
und von derivativen Finanzinstrumenten, die als Cashflow
Hedges designiert wurden, sowie versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste leistungsorientierter Pensionszusagen.

m) Steuern

Laufende Ertragsteuern

Ertragsteuern fir das laufende Geschaftsjahr und frithere
Geschaftsjahre werden in dem Umfang, in dem sie noch nicht
bezahlt sind, als laufende Ertragsteuerverbindlichkeit ange-
setzt.

Die Dividendenzahlung an die Anteilseigner |6st keine Steuer-
belastung bei der Vonovia SE aus.

Latente Steuern

Aktive und passive latente Steuern werden grundsatzlich
mittels des Temporary-Konzepts in Verbindung mit der liability
method flir sémtliche temporare Unterschiede zwischen
steuerlichen und bilanziellen Wertansatzen gebildet. Aktive
latente Steuern auf temporare Unterschiede und Verlust-
vortrage werden nur angesetzt, sofern ihnen aufrechenbare
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passive latente Steuern - unter Beachtung der Mindestbesteu-
erung - gegenliberstehen bzw. eine Nutzung der betreffenden
Steuerentlastungen auf Basis prognostizierbarer Ergebnisse der
voraussehbaren Zukunft nachgewiesen werden kann.

Aktive und passive latente Steuern werden nicht angesetzt,
soweit sich die temporare Differenz aus dem erstmaligen
Ansatz eines Geschafts- oder Firmenwertes als Folge eines
Unternehmenszusammenschlusses oder aus der erstmaligen
Erfassung (aufter bei Unternehmenszusammenschliissen) von
anderen Vermogenswerten und Schulden, welche aus Vorféllen
resultieren, die weder das zu versteuernde Einkommen noch
den Jahrestiberschuss bertihren, ergibt.

Aktive Steuerlatenzen werden zu jedem Bilanzstichtag auf ihre
Werthaltigkeit Gberprift. Gegebenenfalls wird der Buchwert
eines latenten Steueranspruchs in dem Umfang verringert, in
dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ausreichend zu
versteuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird.

Die latenten Steuern werden auf Basis der Steuersatze ermit-
telt, die nach der derzeitigen Rechtslage in den jeweiligen Lan-
dern zum Realisationszeitpunkt gelten bzw. erwartet werden.
Fur die Berechnung der inlandischen latenten Steuern wurde
wie flir 2014 auch fir 2015 der kombinierte Steuersatz aus Kor-
perschaft- und Gewerbesteuer von 33,1% herangezogen.

Aktive und passive latente Steuern werden nur dann miteinan-
der saldiert, sofern ein einklagbares Recht besteht, die bilan-
zierten Betrage gegeneinander aufzurechnen, sie gegentber
derselben Steuerbehérde bestehen und die Realisationsperiode
tibereinstimmt. In Ubereinstimmung mit den Regelungen des
IAS 12 ,Ertragsteuern” werden latente Steueranspriiche bzw.
-verbindlichkeiten nicht abgezinst.

n) Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie wird mittels Division

des auf die Anteilseigner entfallenden Periodenergebnisses
durch die gewichtete durchschnittliche Anzahl der innerhalb
der Berichtsperiode im Umlauf befindlichen Stammaktien
errechnet. Das verwasserte Ergebnis je Aktie ergibt sich durch
die Korrektur des Periodenergebnisses und der Anzahl der
ausstehenden Aktien aufgrund der Annahme, dass wandelbare
Instrumente umgewandelt, Optionen oder Optionsscheine
ausgelibt oder Stammaktien unter bestimmten Voraussetzun-
gen ausgegeben werden.

o) Riickstellungen
Rickstellungen fr Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Bei der Bewertung der Pensionsriickstellungen werden die
Verpflichtungen aus der betrieblichen Altersversorgung nach

—
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dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit
Method) entsprechend IAS 19 ,Leistungen an Arbeitnehmer”
ermittelt. Danach werden nicht nur die am Stichtag bekannten
Renten und erworbenen Anwartschaften, sondern auch kiinftig
zu erwartende Steigerungen von Gehaltern und Renten beriick-
sichtigt. Zu jedem Bilanzstichtag wird eine versicherungsma-
thematische Bewertung durchgefiihrt.

Der bilanzierte Betrag stellt den Barwert der leistungsorien-
tierten Verpflichtung (Defined Benefit Obligation - DBO) nach
Verrechnung mit dem beizulegenden Zeitwert des Planvermé-
gens dar.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden
vollstandig in der Periode ihrer Entstehung bilanziert und

als Komponente des sonstigen Ergebnisses aufberhalb der
Gewinn- und Verlustrechnung in den Gewinnrlicklagen erfasst.
Auch in Folgeperioden werden die versicherungsmathemati-
schen Gewinne und Verluste nicht mehr erfolgswirksam.

Der Dienstzeitaufwand wird im Personalaufwand ausgewiesen.
Als Dienstzeitaufwand wird der Anstieg des Barwertes einer
leistungsorientierten Verpflichtung bezeichnet, der auf die von
Arbeitnehmern in der Berichtsperiode erbrachte Arbeitsleis-
tung entfallt.

Der Zinsaufwand der Jahreskosten wird im Finanzergebnis
erfasst. Als Zinsaufwand wird der Anstieg des Barwertes einer
leistungsorientierten Verpflichtung bezeichnet; dieser entsteht
im Grundsatz, weil der Zeitpunkt der Leistungserfillung eine
Periode naher geriickt ist.

Fur die Versorgungszusagen einzelner Personen wurden Riick-
deckungsversicherungen abgeschlossen, die als Planvermogen
zu klassifizieren sind. Ubersteigt der Wert der Riickdeckungs-
versicherungen den entsprechenden Verpflichtungsumfang,
wird in Héhe des Uberschiefbenden Betrages ein Vermdogens-
wert unter den sonstigen Vermdgenswerten ausgewiesen.

Verpflichtungen aus leistungsorientierten gemeinschaftlichen
Planen mehrerer Arbeitgeber (Multi-Employer-Plane) werden
entsprechend IAS 19.34 wie Verpflichtungen aus beitragsorien-
tierten Planen bilanziert, sofern die notwendigen Informationen
fur die Bilanzierung leistungsorientierter Plane nicht zur Verfa-
gung stehen. Die Verpflichtungen bestimmen sich nach den fiir
die laufende Periode zu entrichtenden Betragen.

Ubrige Rickstellungen

Ubrige Rickstellungen werden gebildet, wenn eine rechtliche
oder faktische Verpflichtung gegeniiber Dritten aufgrund eines
Ereignisses der Vergangenheit besteht, die Inanspruchnahme
wahrscheinlich und die voraussichtliche Hohe des notwendi-
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gen Rickstellungsbetrages zuverlassig schatzbar ist. Riick-
stellungen werden abgezinst, sofern der Effekt hieraus wesent-
lich ist. Effekte aus der Aufzinsung von Riickstellungen durch
Zeitablauf werden im Zinsaufwand ausgewiesen. Der Abzin-
sungssatz entspricht einem Satz vor Steuern, der die aktuellen
Markterwartungen widerspiegelt.

Ruckstellungen fir Restrukturierungsaufwendungen wer-
den erfasst, wenn der Konzern einen detaillierten, formalen
Restrukturierungsplan aufgestellt und kommuniziert hat und
keine realistische Maglichkeit besteht, sich diesen Verpflich-
tungen zu entziehen.

Rickstellungen fur belastende Vertréage werden erfasst, wenn
der erwartete wirtschaftliche Nutzen aus dem Vertrag die un-
vermeidbaren Kosten zur Erfillung der vertraglichen Verpflich-
tungen unterschreitet. Die Riickstellung wird mit dem niedri-
geren Wert aus dem Barwert der Erflillungsverpflichtung oder
einer moglichen Entschadigung bzw. Strafzahlung bei Ausstieg
aus dem Vertrag bzw. bei Nichterfillung passiviert.

Rickstellungen werden regelmatfig tiberprift und bei neuen
Erkenntnissen oder gednderten Umstanden angepasst.

Bei der Erfassung der Riickstellungen fiir Altersteilzeit handelt
es sich grundsatzlich um andere langfristig fallige Leistungen
an Arbeitnehmer, die Uiber die betreffende Dienstzeit der Ar-
beitnehmer ratierlich anzusammeln sind.

Die Aktivwerte der Versicherung zur Insolvenzsicherung der
Erfullungsriickstande aus Altersteilzeit werden mit den in den
Rickstellungen flr Altersteilzeit enthaltenen Betragen fur
Erflllungsrickstande verrechnet.

p) Finanzielle Verbindlichkeiten

Vonovia erfasst originére finanzielle Verbindlichkeiten, die im
Wesentlichen Verbindlichkeiten gegentiber den Kreditinstitu-
ten sowie gegentiber den anderen Kapitalgebern beinhalten,
am Handelstag zu ihrem beizulegenden Zeitwert abzliglich der
direkt zurechenbaren Transaktionskosten. Die Folgebewertung
erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Bertick-
sichtigung der Effektivzinsmethode. Eine Ausbuchung wird
vorgenommen, wenn die im Vertrag genannten Verpflichtun-
gen beglichen oder aufgehoben sind oder die Verbindlichkeit
ausgelaufen ist.

Un- bzw. niedrigverzinsliche Verbindlichkeiten, fur deren
Gewahrung die Kreditgeber Belegungsrechte fir Wohnungen
zu verglinstigten Konditionen erhalten, werden mit dem Bar-
wert angesetzt.

Derivative Finanzinstrumente werden bei ihrem erstmaligen
Ansatz mit ihrem beizulegenden Zeitwert am Handelstag

—
N

erfasst. Die Marktwerte der derivativen Finanzinstrumente
werden mit Gblichen Marktbewertungsmethoden unter
Berticksichtigung der am Bewertungsstichtag vorliegenden
Marktdaten ermittelt.

Bei Derivaten, die in keinem bilanziellen Sicherungszusammen-
hang stehen, werden Anderungen des beizulegenden Zeit-
wertes erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.

Stehen die Derivate in einem Sicherungszusammenhang,
richtet sich die Erfassung der Anderungen des beizulegenden
Zeitwertes nach der Art der Absicherung:

Bei einem Fair Value Hedge werden die Veranderungen aus der
Marktbewertung derivativer Finanzinstrumente und der dazu-
gehorigen Grundgeschafte erfolgswirksam erfasst.

Bei einem Cashflow Hedge werden die unrealisierten Gewinne
und Verluste in Hohe des hedge-effektiven Teils zunachst im
sonstigen Ergebnis erfasst; die Umbuchung (Reklassifizierung)
in die Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt zeitgleich mit

der Erfolgswirkung des abgesicherten Grundgeschafts. Der
hedge-ineffektive Teil der Veranderungen des beizulegenden
Zeitwertes wird unmittelbar im Zinsergebnis beriicksichtigt.

Eingebettete derivative Finanzinstrumente, die mit einem
nicht derivativen Finanzinstrument (Basisvertrag) zu einem
zusammengesetzten Finanzinstrument kombiniert wurden,
sind gemaf3 IAS 39 grundsatzlich dann vom Basisvertrag abzu-
spalten und gesondert zu bilanzieren und zu bewerten, wenn
(i) ihre wirtschaftlichen Merkmale und Risiken nicht eng mit
den wirtschaftlichen Merkmalen und Risiken des Basisvertrags
verbunden sind, (ii) ein eigensténdiges Instrument mit den
gleichen Bedingungen die Definition eines Derivats erfillen
wirde und (iii) das hybride zusammengesetzte Instrument
nicht erfolgswirksam mit dem beizulegenden Zeitwert bewer-
tet wird. Soweit eine Abspaltung vorzunehmen ist, werden

die einzelnen Komponenten des zusammengesetzten Finanz-
instruments nach den Regelungen flr die jeweiligen Finanz-
instrumente bilanziert und bewertet.

Zur Bewertung der Zinsswaps werden zukinftige Zahlungs-
strome kalkuliert, die anschliefsend diskontiert werden. Die
kalkulierten Zahlungsstrome ergeben sich aus den Vertrags-
konditionen. Die Vertragskonditionen verweisen dabei auf
die EURIBOR-Referenzwerte (3M- und 6M-EURIBOR). Die
Diskontierung basiert auf Markt-Zinsdaten zum Stichtag fur
vergleichbare Instrumente (EURIBOR gleichen Tenors). Der
beizulegende Zeitwert beinhaltet das Kreditrisiko der Zins-
swaps und berticksichtigt daher Anpassungen fir das eigene
oder fur das Counterparty-Kreditrisiko.



VONOVIA SE - GESCHAFTSBERICHT 2015

Zur Bewertung der ,Cross Currency Swaps” werden zukinf-
tige Zahlungsstrome kalkuliert, die anschliefsend diskontiert
werden. Die kalkulierten Zahlungsstréme ergeben sich aus den
Vertragskonditionen und den US-$ forward rates (durch den
Markt erwartete Wechselkursentwicklung). Die Diskontierung
basiert auf Markt-Zinsdaten zum Stichtag fiir vergleichbare
Instrumente (EURIBOR gleichen Tenors). Der beizulegende
Zeitwert beinhaltet das Kreditrisiko der Cross Currency Swaps
und bericksichtigt daher Anpassungen flir das eigene oder flir
das Counterparty-Kreditrisiko.

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing werden bei ihrem
erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert des Leasing-
gegenstandes oder dem niedrigeren Barwert der Mindest-
leasingzahlungen angesetzt. Im Rahmen der Folgebewertung
wird der Leasinggegenstand entsprechend den fiir ihn gelten-
den Standards bilanziert. Die Mindestleasingraten werden in
einen Zins- und einen Tilgungsanteil der Restschuld aufgeteilt.

Der Erstansatz der Verbindlichkeiten gegeniber nicht beherr-
schenden Anteilseignern, die insbesondere Verpflichtungen
aus den Garantiedividendenvereinbarungen umfassen, erfolgt
zum beizulegenden Zeitwert. Die Folgebewertung wird unter
Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgeftihrten An-
schaffungskosten vorgenommen.

q) Anteilsbasierte Vergiitung

Die Berechnung der Verpflichtungen aus anteilsbasierten
Vergtitungen erfolgt anhand finanzmathematischer Methoden
auf der Grundlage von Optionspreismodellen.

Anteilsbasierte Verglitungen, die durch Eigenkapitalinstru-
mente beglichen werden, werden im Zeitpunkt der Gewéhrung
mit dem beizulegenden Zeitwert der bis dahin erdienten Eigen-
kapitalinstrumente angesetzt. Der beizulegende Zeitwert der
Verpflichtung wird daher ratierlich Giber den Erdienungszeit-
raum als Personalaufwand erfasst und direkt mit der Kapital-
riicklage verrechnet.

Die Verpflichtungen aus anteilsbasierten Vergtitungen mit
Barausgleich werden als sonstige Rlckstellungen angesetzt
und an jedem Abschlussstichtag zum beizulegenden Zeitwert
neu bewertet. Die Aufwendungen werden ebenfalls tiber den
Erdienungszeitraum als Personalaufwand erfasst (siehe Kapitel
[30] Riickstellungen und [46] Anteilsbasierte Vergiitung).

r) Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Die Unternehmen von Vonovia erhalten Zuwendungen der
offentlichen Hand in Form von Baukostenzuschtissen, Aufwen-
dungszuschissen, Aufwendungsdarlehen sowie zinsvergiins-
tigten Darlehen.

—
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Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden erfasst, wenn
eine angemessene Sicherheit dariiber besteht, dass die damit
verbundenen Bedingungen erflllt und die Zuwendungen ge-
wahrt werden.

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand, die nicht auf Investiti-
onen bezogen sind, werden regelmafig in den Perioden als

Ertrag erfasst, in denen die entsprechenden Aufwendungen
anfallen.

Die Aufwendungszuschisse, die in Form von Miet-, Zins- und
sonstigen Aufwendungszuschissen gewahrt werden, werden
korrespondierend zum Anfall der Aufwendungen erfolgswirk-
sam vereinnahmt. Der Ausweis erfolgt unter den anderen
Erl6sen aus der Immobilienbewirtschaftung.

Bei den zinsvergiinstigten Darlehen handelt es sich um Beihil-
fen der 6ffentlichen Hand, die - soweit diese im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses zugegangen sind - mit
ihrem Barwert bilanziert werden. Der Unterschiedsbetrag zwi-
schen Nominalwert und Barwert wird erfolgswirksam tber die
Laufzeit der entsprechenden Darlehen erfasst.

Der Erstansatz neuer aufwendungs- oder zinsbegtinstigter
Darlehen erfolgt zum Barwert auf Basis des zur Aufnahme gil-
tigen Marktzinssatzes in den originéren finanziellen Verbind-
lichkeiten. Die Differenz zwischen dem Nominalbetrag und
dem Barwert des Darlehens wird als passiver Abgrenzungs-
posten eingestellt. Die Auflésung erfolgt grundsatzlich erfolgs-
wirksam entsprechend dem Zeitraum der Zinsbindungsfrist der
entsprechenden Darlehen. Soweit die zinsbeglinstigten Darle-
hen im Rahmen von aktivierten Modernisierungsmaftnahmen
begeben werden, wird die Differenz zwischen dem Nominal-
wert und dem Barwert des Darlehens von den aktivierten An-
schaffungskosten abgesetzt. In der Folgebewertung werden die
Darlehen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Im
Geschéftsjahr 2015 wurden Vonovia zinsverglinstigte Darlehen
in Hohe von 84,0 Mio. € (2014: 27,3 Mio. €) gewahrt.

s) Eventualschulden

Eventualschulden sind auf vergangenen Ereignissen beruhende
mogliche Verpflichtungen gegeniber Dritten, deren Existenz
durch das Eintreten oder Nicht-Eintreten zukiinftiger unsiche-
rer Ereignisse erst noch bestatigt wird, bzw. auf vergangenen
Ereignissen beruhende gegenwartige Verpflichtungen, bei
denen ein Ressourcenabfluss nicht wahrscheinlich ist oder
deren Hohe nicht ausreichend verlasslich geschatzt werden
kann. Eventualschulden werden gemaf IAS 37 ,Riickstellungen,
Eventualschulden und Eventualforderungen” grundsatzlich
nicht angesetzt.



KONZERNABSCHLUSS - KONZERNANHANG

t) Schéatzungen, Annahmen, Wahlrechts- und Ermessens-
ausiibungen des Managements
Die Erstellung des Konzernabschlusses erfordert zu einem
gewissen Grad Schatzungen und Annahmen, die die bilanzier-
ten Vermogenswerte und Schulden, die Angabe von Eventual-
forderungen und -schulden am Bilanzstichtag und den Ausweis
von Ertrdgen und Aufwendungen wahrend des Berichtsjahres
beeinflussen. Die tatsdchlichen Betrdge kénnen sich aufgrund
einer von den Annahmen abweichenden Entwicklung der
Rahmenbedingungen von den Schatzwerten unterscheiden.
In diesem Fall werden die Annahmen und, sofern erforderlich,
die Buchwerte der betroffenen Vermoégenswerte oder Schul-
den entsprechend prospektiv angepasst.

Annahmen und Schatzungen werden fortlaufend Gberprift
und basieren auf Erfahrungswerten und weiteren Faktoren,
einschlieBlich Erwartungen hinsichtlich zukiinftiger Ereignisse,
die unter den gegebenen Umstanden verniinftig erscheinen.

Die Annahmen und Schatzungen, die ein wesentliches Risiko
in Form einer Anpassung der Buchwerte von Vermdgenswer-
ten und Schulden mit sich bringen kénnen, beziehen sich im
Wesentlichen auf die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte
von Investment Properties.

Der beste Hinweis flir den beizulegenden Zeitwert von Invest-
ment Properties sind auf einem aktiven Markt notierte aktuelle
Preise vergleichbarer Immobilien. Sofern diese Informationen
jedoch nicht vorhanden sind, greift Vonovia auf standardisierte
Bewertungsverfahren zurtick.

Eine detaillierte Beschreibung des zur Anwendung kommenden
Discounted-Cashflow (DCF)-Verfahrens findet sich im Kapitel
[21] Investment Properties.

Fur die als Investment Properties im Bestand von Vonovia be-
findlichen Immobilien werden die jeweiligen Marktwerte zum
Bilanzierungszweck, gemaf |AS 40 in Verbindung mit IFRS 13,
auf jahrlicher Basis mit vierteljahrlichen Aktualisierungen zum
jeweiligen Stichtag ermittelt. Verdnderungen relevanter Markt-
bedingungen wie aktuelle Mietzinsniveaus und Leerstands-
raten kénnen die Bewertung von Investment Properties
beeinflussen. Etwaige Anderungen des beizulegenden Zeitwer-
tes des Investmentportfolios werden im Periodenergebnis der
Gruppe erfasst und kénnen somit die Ertragslage von Vonovia
wesentlich beeinflussen.

Die Bewertung der Finanzverbindlichkeiten zu fortgefihrten
Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzins-
methode berlicksichtigt die voraussichtlichen vertraglichen
Cashflows. Teilweise beinhalten die Vereinbarungen keine
festen Laufzeiten. Daher unterliegen die bei der Bewertung
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berticksichtigten Cashflows hinsichtlich Hohe und Laufzeit den
Annahmen des Managements.

Wie in den Bilanzierung- und Bewertungsmethoden dargestellt,
Uberprift Vonovia jahrlich und sofern irgendein Anhaltspunkt
dafiir vorliegt, ob eine Wertminderung der Geschafts- oder
Firmenwerte eingetreten ist. Dann ist der erzielbare Betrag der
ZGE zu schéatzen. Dieser entspricht dem héheren Wert von
beizulegendem Zeitwert abzliglich Verdufberungskosten und
dem Nutzungswert. Die Bestimmung des Nutzungswertes
beinhaltet die Vornahme von Anpassungen und Schatzungen
bezliglich der Prognose und Diskontierung der kiinftigen
Cashflows. Obwohl das Management davon ausgeht, dass

die zur Berechnung des erzielbaren Betrags verwendeten An-
nahmen angemessen sind, kdnnten etwaige unvorhersehbare
Veranderungen dieser Annahmen zu einem Wertminderungs-
aufwand fuhren, der die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage
nachteilig beeinflussen kénnte.

Bei der Feststellung der Hohe von tatséchlichen und latenten
Steuern beriicksichtigt der Konzern die Auswirkungen von
ungewissen Steuerpositionen und prift, ob zusatzliche Steuern
und Zinsen fallig sein kdnnen. Diese Beurteilung erfolgt auf der
Basis von Schatzungen und Annahmen und kann eine Reihe
von Ermessenentscheidungen Uber kiinftige Ereignisse ent-
halten. Es konnen neue Informationen zur Verfligung stehen,
die den Konzern dazu veranlassen, seine Ermessensentschei-
dungen beztiglich der Angemessenheit der bestehenden
Steuerschulden zu dndern; solche Anderungen an den Steuer-
schulden werden Auswirkungen auf den Steueraufwand in der
Periode haben, in der eine solche Feststellung getroffen wird.

Dariiber hinaus muss Vonovia bei der Erstellung des Konzern-
abschlusses die Ertragsteuerverpflichtungen schatzen. Dies
beinhaltet sowohl die Schatzung der Steuerbelastung, als auch
die Beurteilung von temporéaren Differenzen, die sich aus der
unterschiedlichen Behandlung von Bilanzpositionen fiir steu-
erliche und bilanzielle Zwecke ergeben. Zur Bestimmung der
Rickstellung fur Ertragsteuern ist eine Schatzung notwendig,
da es im Rahmen der tiblichen Geschéftstatigkeit Transaktio-
nen und Kalkulationen gibt, bei denen die endgiltige Steuer-
belastung ungewiss ist.

Aktive latente Steuern werden in dem Ausmaf angesetzt, in
dem nachgewiesen werden kann, dass es wahrscheinlich ist,
dass zukiinftig ein zu versteuerndes Ergebnis zur Verfligung
stehen wird, gegen das die temporére Differenz verwendet
werden kann. Zu jedem Bilanzstichtag werden die latenten
Steueranspriiche Uberpriift und in dem Umfang vermindert,
in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ausreichend zu
versteuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird, um den
Nutzen des latenten Steueranspruchs zu verwenden. Eine



VONOVIA SE - GESCHAFTSBERICHT 2015

Schatzung ist notwendig, um die Hohe der latenten Steueran-
spriiche zu bestimmen und um zu beurteilen, ob diese Anspri-
che verwendet werden kénnen.

Weitere Annahmen und Schatzungen beziehen sich im Wesent-
lichen auf die konzerneinheitliche Festlegung von Nutzungs-
dauern, die Annahmen beziglich der Werthaltigkeit von
Grundstticken und Gebauden, die Bilanzierung und Bewertung
von Rickstellungen sowie die Realisierbarkeit zuklnftiger
Steuerentlastungen.

Wahlrechts- und Ermessensausiibungen bei der Anwendung
der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden durch das
Management, die die Betrage im Konzernabschluss erheblich
beeinflussen kénnen, stellen sich wie folgt dar:

> Die Beurteilung, ob es sich bei den im Rahmen eines Un-
ternehmenszusammenschlusses erworbenen Investment
Properties um einen Geschéftsbetrieb oder um den Erwerb
eines einzelnen Vermogenswertes oder einer Gruppe von
Vermogenswerten handelt, kann ermessensbehaftet sein.

> Bei erstmaliger bilanzieller Erfassung von Immobilien muss
das Management festlegen, ob diese Immobilien als Invest-
ment Properties oder selbstgenutzte Immobilien klassifi-
ziert werden. Die Klassifizierung legt die Folgebewertung
dieser Vermégenswerte fest.

> Vonovia bewertet Investment Properties zum beizulegen-
den Zeitwert. Hatte das Management das Anschaffungs-
kostenmodell, wie gemafs IAS 40 gestattet, gewahlt,
wirden die Buchwerte der Investment Properties ebenso
wie die korrespondierenden Aufwands- oder Ertragsposten
erheblich abweichen.

> Die Kriterien zur Beurteilung, in welcher Kategorie ein
finanzieller Vermogenswert einzuordnen ist, konnen
ermessensbehaftet sein.

> Die Bilanzierung der Betriebskosten bei Vonovia erfolgt
entsprechend der Principal-Methode, da Vonovia als Ver-
mieter die Verantwortlichkeit fur die Leistungserbringung
sowie das Kreditrisiko tragt. Bei der Principal-Methode
werden die Aufwendungen und Ertrdge unsaldiert aus-
gewiesen.

> Die Entscheidung, wie eine zahlungsmittelgenerierende
Einheit abzugrenzen ist, der ein Geschéfts- oder Firmen-
wert zugeordnet wird, kann ermessensbehaftet sein.
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> Daruber hinaus kann die Zuordnung des Geschafts- oder
Firmenwertes auf die einzelnen zahlungsmittelgenerieren-
den Einheiten ermessensbehaftet sein.

> Die im Rahmen der Werthaltigkeitsprifung verwendeten
Parameter wie die Bestimmung der abgezinsten Zahlungs-
strome, der gewichtete Kapitalkostensatz und die Wachs-
tumsrate kénnen ebenfalls ermessensbehaftet sein.

> Mangels Konkretisierung einer Definition des Begriffs
woperation” (IFRS 5) kann es sich bei dem Abgang des
Geschafts- und Firmenwertes im Rahmen der Immobilien-
veraufberungen um Ermessensentscheidungen handeln.

> Mangels Konkretisierung einer Definition des Begriffs
.eines gesonderten wesentlichen Geschaftszweigs oder
geografischen Geschaftsbereichs” (IFRS 5) kann es sich bei
einer Veraufberungsgruppe im Rahmen der Immobilienver-
aufderungen um Ermessensentscheidungen handeln.

u) Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

aufgrund neuer Standards und Interpretationen
Zahlreiche neue Standards, Interpretationen und Anderungen
zu bereits veroffentlichten Standards waren erstmalig ver-
pflichtend im Geschéftsjahr 2015 anzuwenden.

Die folgenden neuen oder gednderten Standards und Interpre-
tationen waren erstmalig verpflichtend im Geschaftsjahr 2015

anzuwenden und haben keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss von Vonovia:

> Verbesserungen und Ergénzungen ausgewahlter
IFRS 2010-2012

> Verbesserungen und Ergdnzungen ausgewahlter
IFRS 2011-2013

> Anderungen an IAS 19 , Leistungen an Arbeitnehmer”
> |FRIC 21, Abgaben”

v) Neue Standards und Interpretationen, die nicht friihzeitig
angewendet werden
Die Anwendung folgender Standards, Interpretationen und
Anderungen zu bestehenden Standards ist fiir das Geschafts-
jahr 2015 noch nicht verpflichtend. Vonovia hat die entspre-
chenden Verlautbarungen auch nicht freiwillig friihzeitig
angewendet. Die verpflichtende Anwendung bezieht sich
jeweils auf Geschéftsjahre, die an oder nach dem genannten
Datum beginnen:
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Ubersic_:_ht der relevanten neuen Standards und Interpretationen
sowie Anderungen zu bestehenden Standards

Verpflichtende
Anwendung
fr Vonovia ab

Verbesserungen und Erganzungen ausgewahlter IFRS 2012-2014

Anderungen der Standards

01.01.2016

01.01.2017*

01.01.2017*

01.01.2016

01.01.2016

01.01.2016*

01.01.2016

01.01.2016

01.01.2016*

01.01.2016

IAS 1 .Darstellung des Abschlusses”

IAS 7 .Kapitalflussrechnungen”

|IAS 12 .Ertragsteuern”

IAS 16 »Sachanlagen”

IAS 27 ,Einzelabschlisse"”

|AS 28 LAnteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen”
IAS 38 JImmaterielle Vermégenswerte”

IAS 41 LLandwirtschaft”

IFRS 10 Konzernabschliisse”

IFRS 11 .Gemeinsame Vereinbarungen”

IFRS 12 +Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen”

01.01.2016*

Neue Standards

01.01.2018*

01.01.2016*

01.01.2018*

IFRS 9 +Finanzinstrumente: Klassifizierung und Bewertung”
IFRS 14 .Regulatorische Abgrenzungsposten”

IFRS 15 .Umsatzrealisierung”

IFRS 16 .Leasingverhaltnisse”

01.01.2019*

*Noch nicht endorsed

Die Erstanwendung von IAS 28 ,Anteile an assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen” und IFRS

10 ,Konzernabschlisse" ist vom IASB auf unbestimmte Zeit
verschoben worden. Eine vorzeitige Anwendung ist trotzdem
moglich. Die Anderungen an IFRS 10 und IAS 28 haben keine
Auswirkungen auf den Konzernabschluss von Vonovia.

IAS 7, Kapitalflussrechnungen”

Nach den Anderungen des IAS 7 hat ein Unternehmen An-
gaben tiber die Anderungen von Finanzverbindlichkeiten zu
machen, deren Einzahlungen und Auszahlungen in der Kapital-
flussrechnung im Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

gezeigt werden. Dazugehorige finanzielle Vermoégenswerte
sind ebenfalls in die Angaben einzubeziehen. Das IASB schlagt
vor, die Angaben in Form einer Uberleitungsrechnung oder
anderen Darstellungen anzugeben. Die Anderungen sind ver-
pflichtend flir Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2017 beginnen; eine frithere Anwendung ist
zulassig. Vonovia priift die Auswirkungen des neuen Standards.

IFRS 16 , Leasingverhéltnisse”

IFRS 16 regelt den Ansatz, die Bewertung, den Ausweis sowie
die Angabepflichten fur Leasingverhaltnisse. Fiir den Leasing-
nehmer sieht der Standard ein einziges Bilanzierungsmodell
vor. Dieses Modell fiihrt beim Leasingnehmer dazu, dass
samtliche Vermogenswerte und Verbindlichkeiten aus Leasing-
vereinbarungen in der Bilanz zu erfassen sind, es sei denn, die
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Laufzeit betragt zwolf Monate oder weniger oder es handelt
sich um einen geringwertigen Vermdgenswert. Beim Leasing-
geber sind die Regelungen des neuen Standards dagegen ahn-
lich zu den Vorschriften des IAS 17. Die Leasingvertréage werden
weiterhin entweder als Finanzierungs- oder Operating-Leasing-
verhéltnisse klassifiziert. Der neue Standard ist verpflichtend
fur Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem

1. Januar 2019 beginnen; eine friihere Anwendung ist zulassig,
sofern IFRS 15 ebenfalls angewendet wird. Vonovia pruft die
Auswirkungen des neuen Standards.

Eine Beschreibung der weiteren neuen bzw. gednderten Stan-
dards und Interpretationen und deren moégliche Auswirkungen
auf den Konzernabschluss von Vonovia ist bereits im Vorjahres-
abschluss erfolgt.
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Erlduterungen zur Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung

Die Vorjahreszahlen sind aufgrund der im Geschéftsjahr erfolg-
ten Akquisitionen nur bedingt vergleichbar.

6
Erlése aus der Immobilienbewirtschaftung

8
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties

Die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien (Invest-
ment Properties) werden nach dem Modell des beizulegenden
Zeitwertes bewertet. Gewinne oder Verluste aus einer Ande-
rung des beizulegenden Zeitwertes werden erfolgswirksam in
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Die Bewertung der
Investment Properties fiihrte im Geschéftsjahr 2015 saldiert

in Mio. € _ 2014 74 einem positiven Ergebnis in Héhe von 1.323,5 Mio. € (2014:
o 3711 Mio. €).
Mieteinnahmen 1.414,6 789,3
Betriebskosten 620,7 349,1 . .
Weitere Erlduterungen zur Bewertung der Investment Proper-
Erldse aus der Vermietung m 11384 {jes werden in Kapitel [21] Investment Properties gegeben.
Andere Erlése aus der
Immobilienbewirtschaftung 2 18,2 9
Erlése aus der . . .
Immobilienbewirtschaftung m 1.156,6 Aktivierte ElgenleIStungen
Die aktivierten Eigenleistungen des Geschéftsjahres betragen
7 174,9 Mio. € (2014: 85,6 Mio. €) und betreffen im Wesentlichen
Ergebnis aus der Veraufberung von Immobilien die in den aktivierten Modernisierungskosten enthaltenen
Eigenleistungen der konzerninternen Handwerkerorganisation
n Mio. € 20 2014 sowie die Regiekosten fiir GroBmodernisierungen.
Erlose aus der Veraufderung
von Investment Properties 155,0 10
Buchwert der verdufserten Materialaufwand
Investment Properties -111,1
Ergebnis aus der Veraufierung in Mio. € 2014
von Investment Properties 3 43,9
- Aufwendungen flr Betriebskosten 601,7 344,4
Erlése aus dem Verkauf der zur
Verdufderung gehaltenen Immobilien 277,3 132,3 Aufwendungen fir Instandhaltung 268,7 141,0
Abgangsbuchwert der zur Sonstige Aufwendungen fuir
Veraufserung gehaltenen Immobilien -132,3 bezogene Lieferungen und Leistungen 102,1 57,2
Wertveranderungen der zur 542,6
Verdufderung gehaltenen Immobilien 51,7 25,1
Ergebnis aus dem Verkauf der zur
Veraufterung gehaltenen Immobilien 25,1 n
119,0 69,0 Personalaufwand
Die Wertanpassung von zur Verdufberung gehaltenen Invest- in Mio. € 2015 2014
ment Properties, fur die ein Kaufvertrag geschlossen, aber noch . )
. L . . Léhne und Gehalter 3 150,9
kein Besitztibergang erfolgt ist, fiihrte zum 31. Dezember 2015
. iti Ergebni Mi ( . Mio. €) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Zu einem positiven Ergebnis von 51,7 Viio. € (2014: 251 Mio. €). Altersversorgung und Unterstiitzung 52,1 33,7
Nach erfolgter Wertanpassung wurden diese Immobilien in 3597 1846

den Bilanzposten , Zur Verdufberung gehaltene Vermaogens-
werte” umgebucht.

Dem Gesamtergebnis aus der Verdufberung von Immobilien
stehen Transaktionskosten, im Wesentlichen fir eigenes Perso-
nal, Vertriebsprovisionen sowie sonstige Verkaufsnebenkosten
in den Positionen Personalaufwand, Materialaufwand und
sonstiger betrieblicher Aufwand gegeniiber.
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In den Personalaufwendungen sind Aufwendungen fir Abfin-
dungen in Héhe von 71,5 Mio. € (2014: 5,1 Mio. €), Zufihrungen
zu den Altersteilzeitriickstellungen in Héhe von 8,4 Mio. €
(2014: 3,2 Mio. €) sowie Aufwendungen fiir den Long-Term-
Incentive-Plan (LTIP) mit 8,2 Mio. € (2014: 8,3 Mio. €) enthal-
ten (siehe Erlauterung [30] Riickstellungen).
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Im Geschéftsjahr wurden Arbeitgeberbeitrage zur gesetzlichen
Rentenversicherung in Héhe von 20,0 Mio. € (2014: 12,4 Mio. €)
gezahlt.

Zum 31. Dezember 2015 waren 6.368 Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter (31.12.2014: 3.850) bei Vonovia beschéftigt. Im Jah-
resdurchschnitt waren 6.027 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
(2014: 3.411) beschaftigt. Zum 31. Dezember 2015 waren bei
Vonovia 352 Auszubildende (31.12.2014: 152) beschéftigt.

12
Abschreibungen

In Bezug auf die Entwicklung der Abschreibungen und Wert-
minderungen verweisen wir auf die Erlduterungen in den Kapi-
teln [19] Immaterielle Vermégenswerte und [20] Sachanlagen.

13
Sonstige betriebliche Ertrage

in Mio. € 2014
Schadenersatz und Kostenerstattungen 27,2
Auflésung von Rickstellungen 3,9
Mahn- und Inkassogebiihren 57
Auflésung von Wertberichtigungen -
Ubrige sonstige 28,5

65,3

Die Steigerung der Beratungskosten und Prifungsgebiihren
steht insbesondere im Zusammenhang mit dem Erwerb der
im Kapitel [3] Konsolidierungskreis und Unternehmenszusam-
menschlisse néher erlduterten Akquisitionen GAGFAH und
SUDEWO sowie des Franconia-Portfolios.

15
Finanzertrage

in Mio. € 2014

Ertrage aus tbrigen Beteiligungen 3,4

Ertrage aus anderen Wertpapieren

und Ausleihungen des Finanzanlage-

vermdogens 2,0

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrége 3,4
8,8

16
Finanzaufwendungen

Die Finanzaufwendungen betreffen hauptsachlich den Zins-
aufwand aus Finanzverbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bilanziert werden sowie Transaktions-
kosten fur Finanzierungsmafnahmen.

Durch die Anwendung der Effektivzinsmethode wurde der
Zinsaufwand im Berichtszeitpunkt in Hohe von 53,2 Mio. €

entlastet. In 2014 waren die Finanzaufwendungen durch die
Anwendung der Effektivzinsmethode in Hohe von 18,2 Mio. €
belastet.

Der Posten Schadenersatz und Kostenerstattungen enthalt
26,8 Mio. € Versicherungsentschadigungen (2014: 18,4 Mio. €).

14
Sonstige betriebliche Aufwendungen

In den Zinsaufwendungen sind die Zinsanteile an Riickstel-
lungszuftihrungen fiir Pensionen in Hohe von 9,0 Mio. €
(2014: 9,1 Mio. €) und fiir sonstige tibrige Riickstellungen

in Mio. € _ 2014 Entlastungen in Hdhe von -0,4 Mio. € (2014: Zinsbelastungen
Beratungskosten und Priifungsgebiihren 46,9 in Hohe von 3,3 Mio. €) enthalten.

Kiz” und Reisekosten 171 In 2015 sind Transaktionskosten in Héhe von 60,5 Mio. € im
Wertberichtigungen 142 Wesentlichen fiir Refinanzierungen, Grundschuldbestellungen
Zufiihrung zu Riickstellungen 133 und Beratungskosten aufwandswirksam erfasst worden

Mieten, Pachten und Erbbauzinsen 11,3 (2014: 5,0 Mio. €).

Kommunikationskosten -

und Arbeitsmittel A 84 Des Weiteren haben Zinsen aus Vorfalligkeitsentschadigungen
Verwaltungsdienstleistungen 96 und Bereitstellungszinsen das Ergebnis in Héhe von 29,9 Mio. €
Kosten fiir Werbung 31 (2014: 34,7 Mio. €) belastet.

Verkaufsnebenkosten 2,0

Mahn- und Inkassogebiihren 32  Dasim Berichtszeitraum angefallene Zinsergebnis aus Swaps
Gerichts- und Notarkosten 29 betrUg 311 Mio. € (2014: 3.7 Mio. €).

Versicherungsschaden m 0,9

Ubrige sonstige 29,9 19,5
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Das Zinsergebnis leitet sich wie folgt auf das Zinsergebnis aus
Bewertungskategorien gematfs I1AS 39 Uber:

Zinsertrage 3,4
Zinsaufwendungen -280,3
Zinsergebnis 416,3 -276,9
aszinch: -
Zinsergebnis Pensionsriickstellungen
gem. IAS 19* 9,1
Zinsergebnis Riickstellungen
gem. |AS 37 3,3
Zinsergebnis Derivate
gem. IAS 39: Swaps 31,1 3,7
Zinsergebnis Finanzierungsleasing
gem. |IAS 17 5.2
Zinsergebnis der Bewertungs-
kategorien gemaft 1AS 39 -371,2 -255,6

*Inklusive Zinsertrag des Planvermogens 0,4 Mio. € (2014: 0,6 Mio. €)

Das Zinsergebnis leitet sich wie folgt auf die Bewertungskate-
gorien gemaf |AS 39 Uber:

Bewertungs-

kategorien
in Mio. € gemafs |AS 39* 2015 2014
Darlehen und Forderungen LaR

Zur Veraufberung verflgbare
finanzielle Vermogenswerte AfS

31
Zu Handelszwecken gehaltene
-3,9

5
finanzielle Verbindlichkeiten FLHT -25,9
Finanzielle Verbindlichkeiten
bewertet mit fortgefuhrten
Anschaffungskosten FLAC -346,8 -254,8
-371,2 -255,6
*Siehe Erlauterung [37] Zuséatzliche Angaben zu den Finanzinstrumenten.
17
Ertragsteuern
Laufende Ertragsteuern 8,0
Aperiodische laufende Ertragsteuern -4,7
Latente Steuern - temporére
Differenzen VEYN) 194,2

Latente Steuern - Verlustvortrage

179,4
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Der laufende Steueraufwand wird auf Basis des zu versteu-
ernden Ergebnisses des Geschaftsjahres ermittelt. Fiir das
Geschaftsjahr 2015 betragt bei den inlandischen Gesellschaften
der zusammengefasste Steuersatz aus Korperschaftsteuer

und Solidaritatszuschlag 15,8 % (2014: 15,8 %). Einschlief3lich
der Gewerbesteuer von annahernd 17,3 % (2014: 16,8 %) ergibt
sich fuir 2015 im Inland ein Gesamtsteuersatz von 33,1% (2014:
32,6 %). Die Vonovia Finance B.V. unterliegt mit ihren Einkiinf-
ten dem niederlandischen Steuerrecht; laufende Steuer fallt
dort in Hohe von 0,9 Mio. € (2014: 0,4 Mio. €) an. Die weiteren
in den Niederlanden und in Luxemburg ansassigen immobilien-
haltenden Gesellschaften sind in Deutschland beschrankt
korperschaftsteuerpflichtig. Diese und die irischen Gesell-
schaften zahlen in den Anséassigkeitsstaaten aus Konzernsicht
unwesentliche Mindeststeuern.

Voraussichtliche Auswirkungen aus der sogenannten erwei-
terten Grundsttickskiirzung auf die inlandische Gewerbesteuer
werden bei der Bewertung der latenten Steuern beriicksichtigt.
Wegen des Wegfalls der erweiterten Grundstiickskiirzung bei
einer Gesellschaft sind passive latente Steuern abweichend
zum Vorjahr auch mit Gewerbesteuer zu bewerten. Dieser
Effekt I6st einen latenten Steueraufwand von 55,3 Mio. € aus.

Fur inlandische abzugsfahige temporéare Differenzen (ohne
Verlustvortrage) in Hohe von 30,8 Mio. € (31.12.2014: 6,1 Mio. €)
wurden keine latenten Kérperschaftsteuern, fiir inlandische
abzugsfahige temporare Differenzen in Héhe von 30,8 Mio. €
(3112.2014: 8,4 Mio. €) wurden keine latenten Gewerbesteuern
aktiviert, da ihre kiinftige Nutzung nicht wahrscheinlich ist.

Zum 31. Dezember 2015 bestehen im Inland kérperschaftsteu-
erliche Verlustvortrége in Hohe von 3.540,7 Mio. € (31.12.2014:
1.751,8 Mio. €) sowie gewerbesteuerliche Verlustvortrage in
Hohe von 1.848,3 Mio. € (31.12.2014: 901,8 Mio. €), fiir die aktive
latente Steuern insoweit gebildet wurden, als ihre Realisierbar-
keit mit hinreichender Wahrscheinlichkeit gewahrleistet ist.
Die Erhohung der steuerlichen Verlustvortrage resultierte aus
laufenden steuerlichen Verlusten in einzelnen Gesellschaften
sowie aus dem Zusammenschluss mit der GAGFAH-Gruppe.

Fur korperschaftsteuerliche Verlustvortrage in Hohe von
1.047,8 Mio. € (3112.2014: 310,8 Mio. €) wurden in der Bilanz
keine latenten Steuern aktiviert, hiervon sind im Geschaftsjahr
2015 119,2 Mio. € (2014: 25,0 Mio. €) neu entstanden. Diese
Verlustvortrége sind nach bestehender Rechtslage zeitlich und
der Héhe nach unbegrenzt vortragsfahig. Aus dem Nichtansatz
aktiver latenter Steuern auf die neu entstandenen korper-
schaftsteuerlichen Verlustvortrage resultiert ein Steuereffekt
von 18,8 Mio. € (2014: 3,9 Mio. €). Daneben bestehen weitere
unbegrenzt vortragsfahige gewerbesteuerliche Verlustvortrage
in Hohe von insgesamt 678,8 Mio. € (31.12.2014: 190,6 Mio. €),
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die nicht zu aktiven latenten Steuern gefiihrt haben. Hiervon
sind 112,0 Mio. € im Geschéftsjahr 2015 neu entstanden

(2014: 23,0 Mio. €), der Steuereffekt hieraus betragt 19,4 Mio. €
(2014: 3,8 Mio. €).

Die Bewertung der aktiven latenten Steuern (ohne Wertberich-
tigungen auf neu entstandene steuerliche Verlust- und Zins-
vortrage) fuhrte im Geschaftsjahr 2015 zu Ertragen in Héhe von
1,7 Mio. € (2014: Aufwendungen von 2,6 Mio. €).

Latente Steuern auf Zinsvortrédge werden aktiviert, soweit es
wahrscheinlich ist, dass der Zinsvortrag in der Zukunft genutzt
werden kann. Aufgrund der Kapitalstruktur des Konzerns ist
die Nutzung eines Zinsvortrags in der Zukunft nicht wahr-
scheinlich. Deshalb werden auf Zinsvortrage in Hohe von 382,7
Mio. € (31.12.2014: 6,8 Mio. €) keine aktiven latenten Steuern
angesetzt. Die Erhohung der steuerlichen Zinsvortrage resul-
tierte im Wesentlichen aus dem Zusammenschluss mit der
GAGFAH- und der SUDEWO-Gruppe. Im Geschaftsjahr 2015
erhohten zudem nichtabziehbare Zinsen in einzelnen Gesell-
schaften den Zinsvortrag um 174,4 Mio. € (2014: 6,8 Mio. €).
Der aus dem Nichtansatz aktiver latenter Steuern auf den neu
entstandenen Zinsvortrag resultierende Steuereffekt betragt
56,9 Mio. € (2014: 1,0 Mio. €).

Die Uberleitungsrechnung zwischen dem effektiv ausgewiese-
nen Steueraufwand und dem erwarteten Steueraufwand, der
sich aus dem Produkt des Konzernergebnisses der gewdhnli-
chen Geschaftstatigkeit mit dem im Inland anzuwendenden
Steuersatz ermittelt, ergibt sich aus der folgenden Aufstellung.

in Mio. € 2015 2014
Ergebnis vor Steuern 1.734,5 589,1
Ertragsteuersatz in % 33,1 32,6
Erwarteter Steueraufwand 192,2
Gewerbesteuereffekte -7.8
Nicht abzugsfahige Betriebsausgaben 1,8
Steuerfreies Einkommen -2,0
Anderung der aktiven latenten Steuern

auf Verlustvortrage und temporare

Differenzen 2,6
Nicht angesetzte neu entstandene

Verlust- und Zinsvortrage 8,7
Aperiodische laufende Ertragsteuern

und Steuern auf Garantiedividenden -4,7
Steuersatzanderung im Inland -3,4
Abweichende auslandische Steuersatze -0,3
Ubrige Steuereffekte (netto) -7,7
Effektive Ertragsteuern 179,4
Effektiver Ertragsteuersatz in % 30,5
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Die latenten Steuern setzen sich wie folgt aus temporéren
Differenzen und ungenutzten Verlustvortragen zusammen:

in Mio. € 31.12.2014
Immaterielle Vermogenswerte n -
Investment Properties Bi5 -
Zur Verduferung gehaltene -

Vermogenswerte , -
Sachanlagen 0,1
Finanzielle Vermogenswerte 3,2 2,1
Sonstige Vermogenswerte 15,8
Pensionsriickstellungen 58,6
Ubrige Riickstellungen 18,2
Verbindlichkeiten 76,0
Steuerliche Verlustvortrage 346,2
Aktive latente Steuern m 517,0
in Mio. € 31.12.2014
Immaterielle Vermogenswerte n -
Investment Properties 1.570,1
Zur Verdufderung gehaltene -

Vermogenswerte 154,8 10,8
Sachanlagen 3,5 1,2
Finanzielle Vermdgenswerte 5,4 -
Sonstige Vermogenswerte 16,8
Ubrige Riickstellungen 2,2
Verbindlichkeiten 33,7
Passive latente Steuern 1.634,8
Uberhang passive latente Steuern 1.117,8

Eine Saldierung von aktiven und passiven latenten Steuern
erfolgt, soweit sowohl eine Identitat des Steuergldubigers
und der Steuerbehdrde als auch Fristenkongruenz bestehen.
Infolgedessen werden folgende aktive bzw. passive latente
Steuern bilanziert:

in Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
Aktive latente Steuern 15,0
Passive latente Steuern 2.528,3 1.132,8
Uberhang passive latente Steuern m 1.117,8
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Die Veranderung des Bestands latenter Steuern stellt sich wie
folgt dar:

in Mio. € 2014

Uberhang passive latente Steuern zum 1. Januar

Latenter Steueraufwand in der Gewinn-

und Verlustrechnung 176,1

Latente Steuern in Zusammenhang mit

Erstkonsolidierungen 56,1

Im sonstigen Ergebnis erfasste Veranderung
latenter Steuern auf zur Verdufierung verflighare
finanzielle Vermogenswerte

=
N =
s [ =)
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Im sonstigen Ergebnis erfasste Veranderung
latenter Steuern auf versicherungsmathema-
tische Gewinne und Verluste aus Pensionen und

ahnlichen Verpflichtungen -18,2

922,0

18
Ergebnis je Aktie

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

2014

Auf die Anteilseigner von Vonovia

entfallendes Periodenergebnis (in Mio. €) 923,5 401,4

403.95 el 257.295.886
m 1'56

Gewichteter Durchschnitt der Aktien
(in Stuck)*

Ergebnis je Aktie
(vcl a t und unver

t) in €

Im sonstigen Ergebnis erfasste Veranderung
latenter Steuern auf derivate Finanzinstrumente

beztiglich Verbindlichkeiten -12,2

Direkt im Eigenkapital erfasste latente Steuern
auf abgegrenzte Kapitalbeschaffungskosten in
Zusammenhang mit der Begebung eines Hybrids

mit unbegrenzter Laufzeit -2,9

Direkt in der Kapitalriicklage erfasste latente
Steuern auf Kapitalbeschaffungskosten fiir

Kapitalerhdhungen -3,1

Uberhang passive latente Steuern
zum 31. Dezember

Fur bei Tochtergesellschaften aufgelaufene Gewinne in Hohe
von 7.579,4 Mio. € (31.12.2014: 3.304,3 Mio. €) werden keine
latenten Steuerschulden passiviert, da diese Gewinne auf
unbestimmte Zeit investiert bleiben sollen bzw. keiner Be-
steuerung unterliegen. Bei einer Ausschittung wiirden 5% der
Gewinne der deutschen Besteuerung unterliegen, sodass sich
hieraus in der Regel eine zusatzliche Steuerbelastung ergeben
wirde. Von einer Ermittlung der potenziellen steuerlichen
Auswirkungen wurde wegen des unverhaltnismafig hohen
Aufwands abgesehen.

1.117,8

*Die Anzahl der durchschnittlichen ausstehenden Aktien wurde fiir alle Perioden
angepasst, um den Effekt der Bonuskomponente von Bezugsrechten, die im Juli 2015 im
Rahmen der Kapitalerh6hung ausgegeben wurden, zu bericksichtigen.

Im Marz und im Mai 2015 erfolgten gemischte Bar- und Sach-
kapitalerhohungen gegen Ausgabe neuer Aktien in Hohe von
82.483.803 Stiick und 4.355.780 Stiick. Zusammen mit der
gegen Bareinlage im Juli 2015 durchgefiihrten Ausgabe neuer
Aktien in Hohe von 107.538.606 Stiick erhohte sich die Gesamt-
zahl der Aktien zum 31. Dezember 2015 auf 466.000.624 Stlick.

Die im Juli 2015 durchgefiihrte Kapitalerhohung erfolgte unter
Ausgabe von Bezugsrechten fur die bestehenden Aktionére.

Da der Bezugspreis der neuen Aktien unterhalb des Markt-
preises der bestehenden Aktien lag, beinhaltet die Kapitaler-
héhung eine Bonuskomponente. Gemafs IAS 33 ergibt sich
diese Bonuskomponente aus einer impliziten Verdnderung der
ausstehenden Aktien fiir alle Perioden vor der Kapitalerhohung,
ohne dass es zu einer proportionalen Anderung der Ressourcen
kam. Infolgedessen wurden die durchschnittlich ausstehenden
Aktien fir die Vorjahresangabe entsprechend riickwirkend
angepasst.

Zum Ende der Berichtsperioden waren keine verwdssernden
Finanzinstrumente im Umlauf. Das unverwasserte stimmt mit
dem verwésserten Ergebnis tberein.

(o)
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Erlduterungen zur Konzernbilanz
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Immaterielle Vermégenswerte

Konzessionen,
gewerbliche
Schutzrechte,
Lizenzen und

in Mio. €

ahnliche Rechte

Kunden-
Selbst beziehungen Geschéfts-
erstellte und ahnliche oder
Software Werte Firmenwert Summe

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 1. Januar 2015

Zugénge durch Unternehmenszusammenschluss

Zugénge

Abgange

Stand: 31. Dezember 2015

Kumulierte Abschreibungen

Stand: 1. Januar 2015

Zugange durch Unternehmenszusammenschluss

Abschreibungen des Berichtsjahres

Abgange

Stand: 31. Dezember 2015

Buchwerte

Stand: 31. Dezember 2015

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
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Stand: 1. Januar 2014 8,0 7.4 15,8 - 31,2
Zugénge durch Unternehmenszusammenschluss 0,8 - - 106,0 106,8
Zugange 0,9 - - - 0,9
Abgénge -0,5 - - - -0,5
Stand: 31. Dezember 2014 9,2 7,4 15,8 106,0 138,4
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 1. Januar 2014 6,0 7,1 14,3 - 27,4
Zugénge durch Unternehmenszusammenschluss 0,6 - - - 0,6
Abschreibungen des Berichtsjahres 0,6 0,3 1,5 - 24
Abgénge -0,5 - - - -0,5
Stand: 31. Dezember 2014 6,7 7.4 15,8 - 29,9
Buchwerte

Stand: 31. Dezember 2014 2,5 - - 106,0 108,5

Geschafts- oder Firmenwerte

Aufgrund der Akquisitionen des laufenden Geschaftsjahres
betragen die Geschéfts- oder Firmenwerte zum 31. Dezember
2015 2.714,7 Mio. €. Davon entfallen 106,0 Mio € auf die Akqui-
sitionen des Vorjahres.

N

Zum 1. Oktober 2015 hat Vonovia aufgrund der zahlreichen
Akquisitionen ihre Organisations- und Berichtsstruktur neu
aufgestellt. Die Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten werden im Segment Bewirtschaftung durch die regi-
onalen Geschéftsbereiche Nord, Ost, Stidost, West, Mitte, Stid
und Zentral sowie durch das Segment Extension reprédsentiert.
Die Geschéfts- oder Firmenwerte aus den vorjahrigen Akqui-
sitionen wurden vor der Reallokation auf die reorganisierte
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Berichtsstruktur einer Werthaltigkeitspriifung unterzogen.
Das Ergebnis der Uberpriifung ergab keinen Wertminderungs-
bedarf. Den Vorjahresangaben liegt die Berichtsstruktur vor
der Neuaufstellung zugrunde.

Die Allokation bzw. Reallokation der Geschéfts- und Firmen-
werte auf die Geschéaftsbereiche sowie auf die ZGE Extension
erfolgt anhand der beiden die erwarteten Synergieeffekte des
Unternehmenszusammenschlusses reflektierenden Indikatoren
.Direkte Plansynergien” und ,Fair Values”.

Im 4. Quartal wurde die verpflichtende jahrliche Werthaltig-
keitsprifung durchgefihrt. Im Rahmen des Werthaltigkeits-
tests wurde nach IAS 36.19 zunachst der Nutzungswert auf
Basis der vom Vorstand genehmigten, um Portfolioeffekte
bereinigten Mittelfristplanung mit einem Planungszeitraum
von fuinf Jahren ermittelt. Wesentlicher Treiber fir die Ergeb-
nisse der Fiinfjahresplanung in Bezug auf die Gesché&ftsberei-
che des Segments Bewirtschaftung sind die Steigerung der
Bruttomieteinnahmen sowie die geplante Reduzierung der
Leerstandsquote. Die Entwicklung des Segments Extension ist
im Wesentlichen gepragt durch die Ausweitung bestehender
(Handwerkerorganisation, Multimedia, WEG-Verwaltung u. a.)

Zahlungsmittelgenerierende Einheiten zum 31.12.2015

GB GB GB
Nord Ost Stidost

sowie durch die Implementierung neuer Geschéftsfelder

(z. B. Smart Metering). Dem gegenliber steht eine Steige-
rung der operativen Kosten unter Berlicksichtigung der
Inflationsrate. Die Entwicklungen dieser Werte entsprechen
unseren Erfahrungen der Vergangenheit zur Entwicklung des
Geschaftsmodells. Die Planung wurde um ein weiteres Jahr
erganzt, um strategische Ziele fiir 2020 abzuleiten. Aus dem
letzten Planungsjahr wurden die Cashflows zur Berechnung der
ewigen Rente abgeleitet. Die Planung wurde unter Beriicksich-
tigung beeinflussbarer sowie nicht oder kaum beeinflussbarer
Faktoren erstellt.

Wesentliche Parameter fiir die Ermittlung des erzielbaren
Betrags sind die nachhaltige Wachstumsrate, die durchschnitt-
lichen Gesamtkapitalkosten (WACC), die Auszahlungen fir
Instandhaltungs- und Modernisierungsmaftnahmen sowie
Mietsteigerungen.

Die Wachstumsrate wurde regionalspezifisch auf Basis der
Ist-Mieten ermittelt. Die durchschnittlichen Gesamtkapitalkos-
ten vor Steuern basieren auf dem als Dreimonatsdurchschnitt
nach der Svensson-Methode ermittelten risikolosen Zinssatz
von 1,42 %, einer Marktrisikopramie von 6,25 % sowie einem
Beta von 0,54. Das Beta und die verwendete Eigenkapitalquote
sind auf Basis eines Peer-Vergleichs bestimmt.

GB GB GB GB
West Mitte Sud Zentral

Segment

Extension Summe

Geschafts- oder Firmenwerte

WACC vor Steuern in % 3,8

481,0

307,5

Nachhaltige Wachstumsrate in %

Zahlungsmittelgenerierende Einheiten zum 31.12.2014

337,4

527,4

39 39 38

399,7 455,0 195,5

2.714,7

GB GB GB GB
Nord/Ost Ruhrgebiet Rhein/Main Sad Summe
Geschafts- oder Firmenwerte 97,4 0,4 3,4 4,8 106,0
WACC vor Steuern in % 5,0 51 5,0 5,0 -
Nachhaltige Wachstumsrate in % 1,1 1,0 1,3 1,3 1,2

Das Ergebnis der Priifung bestéatigt die Werthaltigkeit der Ge-
schafts- oder Firmenwerte aus den Akquisitionen. Bis zu einem
Anstieg des gewichteten Kapitalkostensatzes (nach Steuern)
um 0,7 Prozentpunkte wiirde sich kein Wertminderungsbedarf

-y
oo

ergeben. Die Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte

ist auch gegeben, wenn im Rahmen einer Sensitivitatsanalyse

realistische Anderungen der weiteren wesentlichen Parameter
durchgefiihrt werden.
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Sachanlagen

in Mio. €
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Andere Anla-

Technische gen, Betriebs-

Selbst genutzte Anlagen und und Geschafts-
Immobilien Maschinen ausstattung Summe

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 1. Januar 2015

47,5

Zugange durch Unternehmenszusammenschluss

44,9

Zugange

o
w

Aktivierte Modernisierungskosten

o
N

Abgange

'
o
w

Umbuchungen von Investment Properties

4,0 4,0

Umbuchungen nach Investment Properties

~N | o
w | w
!
=
w

Stand: 31. Dezember 2015

50,1

19,4 41,4

Kumulierte Abschreibungen

Stand: 1. Januar 2015

Zugénge durch Unternehmenszusammenschluss

Abschreibungen des Berichtsjahres

Wertminderungen

2,6

.
o|lr |r o
ul [ [e)} ~

Wertaufholungen

'
o
N

Abgénge

Stand: 31. Dezember 2015
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Buchwerte

Stand: 31. Dezember 2015

11,2

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 1. Januar 2014 13,5 3,8 16,6 33,9
Zugénge durch Unternehmenszusammenschluss 4,0 0,0 2,9 6,9
Zugange 0,1 3,0 54 8,5
Aktivierte Modernisierungskosten 0,1 - - 0,1
Abgénge -0,1 - -1,9 -2,0
Umbuchungen von Investment Properties 1,2 - - 1,2
Umbuchungen nach Investment Properties -1,1 - - -1,1
Stand: 31. Dezember 2014 17,7 6,8 23,0 47,5
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 1. Januar 2014 1,3 1,3 10,6 13,2
Zugénge durch Unternehmenszusammenschluss - 0,0 2,2 2,2
Abschreibungen des Berichtsjahres 0,3 1,0 3,6 4,9
Wertminderungen 0,1 - - 0,1
Wertaufholungen -0,1 - - -0,1
Abgange 0,0 - -1,8 -1,8
Stand: 31. Dezember 2014 1,6 2,3 14,6 18,5
Buchwerte

Stand: 31. Dezember 2014 16,1 4,5 8,4 29,0

-y
Ne}
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Zum 31. Dezember 2015 sind Buchwerte der selbst genutzten
Immobilien in Héhe von 26,0 Mio. € (31.12.2014: 9,5 Mio. €)
durch Grundpfandrechte zugunsten verschiedener Kreditgeber
belastet.

21
Investment Properties

in Mio. €

Stand: 1. Januar 2015 12.687,2

Zugénge durch Unternehmenszusammenschluss 9.817,9

Zugange aus Erwerb Franconia-Portfolio 298,1

Zugange 41,8

Aktivierte Modernisierungskosten

Erhaltene Zuschisse -0,7

Sonstige Umbuchungen 22,3

~
(%)
@
[S,]

Umbuchungen von Sachanlagen

0,7

Umbuchungen zu Sachanlagen -4,0

Umbuchungen von zur Verduferung gehaltenen
Vermdgenswerten

Umbuchungen in zur Verdufberung gehaltene

o
=

Vermogenswerte -859,4
Abginge

Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 1.323,

Wertveranderung der zur Veraufberung gehaltenen

Immobilien 51,7
Stand: 31. Dezember 2015 234313
Stand 1. Januar 2014 10.266,4
Zugéange durch Unternehmenszusammenschluss 2.049,3
Zugange 13,0
Aktivierte Modernisierungskosten 1979
Erhaltene Zuschisse -1,2
Umbuchungen von Sachanlagen 1,1
Umbuchungen zu Sachanlagen -1,2
Umbuchungen von zur Verduferung gehaltenen

Vermogenswerten 13
Umbuchungen in zur Verdufderung gehaltene

Vermdégenswerte -124,5
Abgénge -111,1
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 371,1
Wertveranderung der zur Veraufberung gehaltenen

Immobilien 25,1
Stand: 31. Dezember 2014 12.687,2

o

In Hohe von 39,4 Mio. € (31.12.2014: 34,6 Mio. €) sind unter den
Investment Properties geleaste Vermogenswerte enthalten,
die als Finanzierungsleasing i. S. d. IAS 17 dem Konzern als
wirtschaftliches Eigentum zuzurechnen sind. Es handelt sich
dabei um das Objekt Spree-Bellevue (Spree-Schlange) in
Berlin. Dieses Objekt wurde von der Fondsgesellschaft

DB Immobilienfonds 11 Spree-Schlange von Quistorp KG bis
zum Jahr 2044 angemietet. Im Rahmen dieses Leasingverhalt-
nisses besteht die Verpflichtung, eine vertraglich festgelegte
Nutzungsentschadigung zu zahlen. Jeder Fondszeichner hat
Ende 2028 ein individuelles Andienungsrecht, er kann seinen
Fondsanteil zu einem festgelegten Auszahlungskurs an die
Fondsgesellschaft zurlickgeben. Sofern alle Anleger dieses
Andienungsrecht wahrnehmen, besteht seitens Vonovia die
Verpflichtung, das Objekt zu einem festgelegten Kaufpreis
unter Anrechnung der Fremdmittel zu erwerben. Liegt die An-
dienungsquote lber 75 %, besteht eine Call-Option zum Ankauf
aller Fondsanteile. Details zu den Mindestleasingzahlungen
sind unter Erlduterung [32] Originére finanzielle Verbindlich-
keiten aufgefiihrt.

Bezliglich der durch Grundpfandrechte zugunsten verschie-
dener Kreditgeber belasteten Investment Properties siehe
Erlauterung [32] Originare finanzielle Verbindlichkeiten.

Direkt zuzurechnende betriebliche Aufwendungen

Die Mieteinnahmen aus den Investment Properties beliefen
sich im Geschaftsjahr auf 1.414,6 Mio. € (2014: 789,3 Mio. €).
Die direkt mit diesen Immobilien im Zusammenhang stehen-
den betrieblichen Aufwendungen betrugen im Geschafts-
jahr 226,4 Mio. € (2014: 123,3 Mio. €). Darin enthalten sind
Aufwendungen fir die Instandhaltung, nicht umlageféhige
Betriebskosten, Personalaufwand aus der Objektbetreuer- und
Handwerkerorganisation sowie Ertréage aus den aktivierten
Eigenleistungen. Die aktivierten Eigenleistungen betreffen die
Eigenleistungen der konzerninternen Handwerkerorganisation
sowie die Regiekosten fiir Groimodernisierungen.

Langfristige Mietvertrage

Vonovia hat als Leasinggeber langfristige Mietvertrage flir
Gewerbeimmobilien abgeschlossen. Dabei handelt es sich um
nicht kiindbare Operating-Leasingverhaltnisse, deren zukiinf-
tige Erlose aufgrund von Mindestleasingzahlungen wie folgt
fallig sind:

in Mio. € 31.12.2014
Summe der Mindestleasingzahlungen 25,7
Falligkeit innerhalb eines Jahres 5,0
Falligkeit von 1 bis 5 Jahren 12,0
Falligkeit nach 5 Jahren 8,7
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Im Rahmen der Bilanzierung nach IFRS wurde flir den Im-
mobilienbestand der Verkehrswert (Fair Value) nach IAS 40
ermittelt.

Verkehrswerte (Fair Values)

Die Bestimmung des Gesamtwertes des Wohnungsportfolios
erfolgte in Anlehnung an die Definition des Market Value des
International Valuation Standard Committee. Zu- oder Ab-
schlage, die bei einer Vermarktung von Portfolien zu beobach-
ten sind, fanden ebenso wenig Berlicksichtigung wie zeitliche
Restriktionen bei einer Einzelvermarktung von Objekten. Die
Verkehrswertermittlung von Vonovia folgt den Vorschriften
des IAS 40 in Verbindung mit IFRS 13.

Vonovia bewertet ihr Portfolio anhand des sogenannten
Discounted-Cashflow (DCF)-Verfahrens. Im Rahmen des
DCF-Verfahrens werden die erwarteten kinftigen Einnahmen
und Ausgaben einer Immobilie Gber einen Zeitraum von

zehn Jahren prognostiziert und dann auf den Bewertungs-
stichtag als Barwert diskontiert. Die Einnahmen setzen sich im
Wesentlichen aus erwarteten Mieteinnahmen (aktuell erzielte
Nettokaltmiete, Marktmieten sowie Marktmietenentwicklung)
unter der Berlicksichtigung von Erlésschmalerungen aus Leer-
stand zusammen. Diese sind fiir jeden Standort aus den aktu-
ellen Mietspiegeln und Mietpreisspiegeln (bspw. IVD und IDN
ImmoDaten GmbH) sowie aus Studien zur raumlichen Pros-
peritat (Bundesinstitut fiir Bau-, Stadt- und Raumforschung,
Prognos, empirica, Bertelsmannstiftung u. a.) abgeleitet.

Auf der Kostenseite sind Instandhaltungsaufwendungen und
Verwaltungskosten in Anlehnung an die Il. Berechnungsverord-
nung bertcksichtigt und im Betrachtungszeitraum inflationiert
(ll. BV; deutsche Rechtsverordnung, in der die Wirtschaftlich-
keitsberechnung von Wohnraum geregelt ist). Weitere Kosten-
positionen sind beispielsweise Erbbauzinsen, nicht umlegbare
Betriebskosten und Mietausfall. Im Bestand durchgefiihrte
Modernisierungsmafinahmen werden mit Anpassungen der
laufenden Instandhaltungsaufwendungen und durch angepass-
te Marktmietenansatze eingewertet.

Auf dieser Grundlage werden die prognostizierten Cashflows
auf einer jahrlichen Basis berechnet und dann zum Bewer-
tungsstichtag als Barwert diskontiert. Dartiber hinaus wird der
Endwert der Immobilie (Terminal Value) am Ende des 10-j&hri-
gen Betrachtungszeitraums tber den zu erwartenden stabili-
sierten Jahresreinertrag (Net Operating Income) ermittelt und
wiederum auf den Bewertungsstichtag als Barwert diskontiert.
Der angewandte Diskontierungszinssatz reflektiert die Markt-
situation, die Lage, den Objekttyp, besondere Objektmerkmale
(bspw. Erbbau, Preisbindung), die Renditeerwartungen eines
potenziellen Investors und das Risiko der prognostizierten
kiinftigen Cashflows der Immobilie. Der so ermittelte Barwert

=
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wird durch Abzug marktiblicher Transaktionskosten wie
Grunderwerbsteuer, Makler- und Notarkosten auf den Markt-
wert Uibergeleitet.

Die im Bestand befindlichen Gewerbeobjekte stellen Giberwie-
gend Kleingewerbe zur lokalen Versorgung im Wohnumfeld
dar. Gegeniliber dem Wohnportfolio wurden u. a. abweichende
Kostenansatze und marktspezifisch angepasste Diskontie-
rungszinssatze angesetzt.

Die Bewertung erfolgt grundséatzlich auf Basis homogener Be-
wertungseinheiten. Diese erflillen die Kriterien an wirtschaft-
lich zusammenhangende und vergleichbare Grundstiicke und
Gebdude. Dazu gehoren:

> Raumliche Lage (Identitat der Mikrolage und
raumliche N&he)

> Vergleichbare Nutzungsarten, Gebdudeklasse,
Baujahresklasse und Objektzustand

> Gleiche Objekteigenschaften wie Preisbindung,

Erbbaurecht und Voll- bzw. Teileigentum

Im Portfolio von Vonovia befinden sich mit unter 1% Wert-
anteil auch Entwicklungsflachen und Grundstiicksflachen mit
vergebenen Erbbaurechten. Bewertet werden die Entwick-
lungsflachen in einem Vergleichswertverfahren auf der Basis
des ortlichen Bodenrichtwertes. Dabei werden Abschlage,
insbesondere flr die bauliche Reife und die mogliche Nutzung,
wie auch fir die Wahrscheinlichkeit der Entwicklung und die
Erschliefbungssituation berticksichtigt. Vergebene Erbbau-
rechte werden, wie auch das Immobilienportfolio, in einem
DCF-Verfahren bewertet. Eingangsgréfien sind hier Dauer und
Hohe der Erbbauzinsen und der Bodenwert der Grundstticke.

Die Verkehrswerte (Fair Values) von Vonovia wurden zum
Stichtag 31. Dezember 2015 durch die interne Bewertungs-
abteilung anhand der beschriebenen Methodik ermittelt. Der
Marktwert aus dem unabhéangigen Gutachten des externen
Gutachters CBRE GmbH weicht im Ergebnis weniger als 0,1%
vom internen Bewertungsergebnis ab.
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Die wesentlichen Bewertungsparameter und Bewertungs-
ergebnisse stellen sich zum 31. Dezember 2015 im Uberblick

wie folgt dar:
Bewertungsparameter Mittelwert Min.* Max.*
Verwaltungskosten Wohnen 252 € pro Mieteinheit/Jahr 222 329
Lfd. Instandhaltungskosten Wohnen 10,11 € pro m?/Jahr 5,98 12,58
Kosten fir Wohnungsherrichtung 3,31 € pro m?/Jahr 0,00 15,57
Instandhaltungskosten Gesamt 13,41 € pro m?/Jahr 6,13 25,90
Kostensteigerung/Inflation 1,5% pro Jahr
Marktmiete 6,28 € pro m?/Jahr 2,44 13,15
Marktmietsteigerung 1,2% pro Jahr 0,6% 1,6%
Stabilisierte Leerstandsquote 2,7% 0,4% 12,5%
Diskontierungszinssatz 58% 4,5% 8,1%
Kapitalisierungszinssatz 4,7% 3,3% 7,1%

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

Bewertungsergebnisse

Der Immobilienbestand von Vonovia findet sich in den
Bilanzpositionen Investment Properties, Sachanlagen (selbst
genutzte Immobilien) und zur Verauferung gehaltene Ver-
mogenswerte. Der Verkehrswert dieses Immobilienbestands
mit Wohngebauden, Gewerbeobjekten, Garagen und Stell-

Auf die einzelnen Portfoliosegmente verteilen sich die
Verkehrswerte des Immobilienbestands wie folgt:

platzen sowie unbebauten Grundstiicken und vergebenen
Erbbaurechten belief sich zum 31. Dezember 2015 auf
24.157,7 Mio. € (3112.2014: 12.759,1 Mio. €).

Bewertungsergebnisse

Nettoanfangsrendite

4,5%

Ist-Mieten-Multiplikator

15,4-fach

Marktwert pro m?

1.054 € pro m* Mietflache

Wohneinheiten

Verkehrswert (Mio. €)*

31.1 31.
Strategic 43
Aktives Management 125.357
Geb&udemodernisierung 102.479
Wohnungsmodernisierung 72.507
Non-Strategic 25.056
Privatisierung 19.582
Non-Core 12.136
Gesamt 357.117

12.2014

172.546
86.325
51.901
34.320
21.530

8.952

203.028

*Verkehrswert der bebauten Grundstticke exklusive 70,5 Mio. € (3112.2014: 49,7 Mio. €) fiir unbebaute Grundstticke und vergebene Erbbaurechte

=y
N

31.12.2015 31.12.2014

21.110,0 10.867,2
5.302,1
3.271,9
2.293,2

1.493,8
348,4

24.087,2

12.709,4
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Das Ergebnis aus der Bewertung der Investment Properties be-
lief sich im Geschaftsjahr auf 1.323,5 Mio. € (2014: 3711 Mio. €).

Sensitivitatsanalysen

Die Verkehrswerte des Immobilienbestands von Vonovia
schwanken aufgrund des stabilen Marktes fur Wohnimmobi-
lien nur in vergleichsweise geringem Mafbe. Wesentliche vom
Markt beeinflusste Werttreiber sind dabei die Marktmieten-

und Marktmietenentwicklung, die Héhe der angesetzten
Verwaltungs- und Instandhaltungskosten, die Kostensteige-
rung, die Leerstandsquote sowie die Zinssatze. Die Auswirkung
moglicher Schwankungen dieser Parameter ist im Folgenden
jeweils isoliert voneinander abgebildet. Wechselwirkungen der
Parameter sind moglich, aufgrund der Komplexitat der Zusam-
menhange aber nicht quantifizierbar.

Wertauswirkung

Bewertungsparameter Anderung Parameter in Mio. € in %
Verwaltungskosten Wohnen -10% 192,3 0,8
+10% -192,8 -0,8

Instandhaltungskosten Wohnen -10% 604,0 2,5
+10% -598,9 -2,5

Kostensteigerung/Inflation -0,5 %-Punkte 914,2 3,8
+0,5 %-Punkte -960,6 -4,0

Marktmiete -2,0% -553,3 -2,3
+2,0% 547,0 2,3

Marktmietsteigerung -0,2 %-Punkte -1.284,8 -5,3
+0,2 %-Punkte 1.431,0 59

Stabilisierte Leerstandsquote -1%-Punkte 379,2 1,6
+1%-Punkte -441,9 -1,8

Diskontierungs- und Kapitalisierungszins -0,25 %-Punkte 1.405,2 5,8
+0,25 %-Punkte -1.258,6 -5,2

Vertragliche Verpflichtungen

Im Zusammenhang mit wichtigen Akquisitionen ging Vonovia
vertragliche Verpflichtungen ein oder hat solche indirekt durch
erworbene Gesellschaften ibernommen, unter anderem in
Form von Sozialchartas, durch die ihre Fahigkeit, Teile ihres
Portfolios frei zu verdufbern, Mieten fir bestimmte Einheiten
zu erhéhen bzw. bestehende Mietvertrége zu kiindigen, einge-
schrankt wird und die im Falle eines Verstofdes zu erheblichen
Vertragsstrafen fiihren kénnen. Darliber hinaus wurden bei
bestimmten Teilen des Portfolios im Zuge des Erwerbs und der
Finanzierung zudem die Verpflichtung eingegangen, je Qua-
dratmeter einen bestimmten Durchschnittsbetrag fur Instand-
haltungs- und Verbesserungsmafnahmen aufzuwenden.

Diese Verpflichtungen verlieren nach einer bestimmten Zeit
oft vollstandig oder teilweise ihre Giiltigkeit. Zum 31. Dezember
2015 unterlagen rund 209.000 Wohneinheiten von Vonovia
einer oder mehreren vertraglichen Beschrankungen sowie
anderen Verpflichtungen.

> Verkaufsbeschrankungen: Zum 31. Dezember 2015 unter-
lagen ca. 98.000 Wohneinheiten Verkaufsbeschrédnkungen
(aufter Belegungsrechten). Von diesen Einheiten diirfen

=
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ca. 75.000 vor einem bestimmten Datum nicht frei ver-
kauft werden. Solche Verkaufsbeschrankungen beinhalten
ein vollstandiges oder teilweises Verbot des Verkaufs von
Wohneinheiten und Bestimmungen, die die Zustimmung
bestimmter Beauftragter des urspriinglichen Verkaufers vor
einem Verkauf erfordern.

> Vorkaufsrechte zu Vorzugsbedingungen: Etwa 9.000 Wohn-
einheiten dirfen nur verkauft werden, wenn den Mietern
Vorkaufsrechte zu Vorzugsbedingungen gewahrt werden.
Das bedeutet, dass Vonovia verpflichtet ist, solchen Mie-
tern die Wohneinheiten zu einem Preis anzubieten, der bis
ZU 15 % unter dem Preis liegt, der erzielbar ware, wiirden die
fraglichen Wohneinheiten an Dritte verkauft.

> Beschrankungen der Kiindigung von Mietvertragen:
Beschrankungen der Beendigung von Mietvertragen be-
treffen rund 75.000 Wohneinheiten. Diese Beschrén-
kungen umfassen die Kiindigung wegen Eigenbedarfs und
wegen angemessener wirtschaftlicher Verwertung. Teil-
weise ist auch ein lebenslanger Kiindigungsschutz vor-
gesehen.
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> Aufwendungen fir Mindestinstandhaltung und Beschran-
kungen von Modernisierungs- und Instandhaltungsmafs-
nahmen: Etwa 141.000 Wohneinheiten unterliegen der Auf-
lage, jahrlich mindestens einen gewichteten Durchschnitt
von € 13,33 pro Quadratmeter flr Instandhaltung und
Modernisierung aufzuwenden. Dariiber hinaus sind rund
157.000 Wohneinheiten von Beschrankungen im Zusam-
menhang mit Modernisierungs- und Instandhaltungsmaf3-
nahmen betroffen, die eine Veranderung der soziotkono-
mischen Zusammensetzung der Mieter verhindern sollen
(Verhinderung sogenannter Luxusmodernisierungen). Von
den Beschrankungen zur Verhinderung sogenannter Luxus-
modernisierungen sind einige dauerhaft vereinbart.

> Beschrankungen von Mieterh6hungen: Beschrankungen
von Mieterhéhungen (einschlieRlich Vorschriften zur
Einholung von Zustimmungen zu sogenannten Luxusmo-
dernisierungen) betreffen etwa 107.000 Wohneinheiten.

22
Finanzielle Vermogenswerte

in Mio. €

Diese Beschrankungen kénnen Vonovia daran hindern, die
aus den betroffenen Einheiten potenziell erzielbaren Mieten
tatsachlich zu realisieren.

In vielen Fallen sind bei Ubertragung von Portfolien als Ganzes
oder in Teilen bis hin zur Verdufberung einzelner Wohnein-
heiten die vorgenannten Pflichten von Erwerbern mit der
Verpflichtung zur Weitergabe an etwaige weitere Erwerber

zu Uibernehmen.

Aus strukturierten Finanzierungen bestehen fir Vonovia grund-
satzliche Restriktionen hinsichtlich der Mittelverwendung von
Liquiditatstiberschiissen aus der Veraufserung von Immobilien,
insbesondere in der Form von verpflichtenden Mindesttilgun-
gen. Zahlungsmittelliberschiisse aus der Immobilienbewirt-
schaftung unterliegen ebenfalls in gewissem Rahmen Verfi-
gungsregelungen.

Gemeinschaftsunternehmen - at equity

Ubrige Beteiligungen

Ausleihungen an tbrige Beteiligungen

Wertpapiere

Sonstige Ausleihungen

Derivate

Langfristige Bankguthaben mit Verfigungsbeschrankungen

Dividenden von Ubrigen Beteiligungen

31.12.2015 31.12.2014
langfristig kurzfristig
00
Y 17 :
L 36 :
I 29 :
— - :

Die Buchwerte der finanziellen Vermégenswerte entsprechen
dem maximalen Ausfallrisiko.

=
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Die noch nicht falligen Ausleihungen an tbrige Beteiligungen
betreffen eine Ausleihung an den Immobilienfonds DB Immobi-
lienfonds 11 Spree-Schlange von Quistorp KG.

Unter den Derivaten werden positive Marktwerte aus den
Fremdwahrungsswaps in Héhe von 154,3 Mio. € (31.12.2014:
50,6 Mio. €) ausgewiesen.
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Sonstige Vermégenswerte

in Mio. €

Ausgleichsanspruch fiir tibertragene Pensionsverpflichtungen

Forderungen an Versicherungen

Ubrige sonstige Vermogenswerte

31.12.2015 31.12.2014
langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig
7.6 8,3 -
31 4,9 10,1
147,8 33,8 67,4
47,0 77,5

Der Ausgleichsanspruch fiir tibertragene Pensionsverpflichtun-
gen steht im Zusammenhang mit der unter den Riickstellungen
fur Pensionen ausgewiesenen mittelbaren Verpflichtung fur
auf ehemals verbundene Unternehmen der Viterra-Gruppe
Ubertragene Pensionsverpflichtungen.

In den Forderungen an Versicherungen sind die Uberhinge
des Planvermogens Uber die entsprechenden Altersteilzeit-
verpflichtungen in Héhe von 2,2 Mio. € (3112.2014: 4,2 Mio. €)
erfasst.

In den Ubrigen sonstigen Vermogenswerten sind 132,7 Mio. €
(3112.2014: 30,3 Mio. €) fur geleistete Anzahlungen auf Unter-
nehmens-/Immobilienerwerbe enthalten.

In Hohe von 9,9 Mio. € ist in den Ubrigen sonstigen Vermo-
genswerten eine unverzinsliche Sicherheit in Zusammenhang

—
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mit einem Zins-Swap (Fair Value per 31.12.2015: -7,6 Mio. €)
enthalten. Der Nettobetrag aus Sicherheit und Swap betragt
2,3 Mio. €. Die hinterlegte Sicherheit ist laufzeitkongruent mit
dem Swap bis zur Falligkeit im Oktober 2021.

24
Laufende Ertragsteueranspriiche

Die ausgewiesenen laufenden Ertragsteueranspriiche betreffen
Forderungen aus Kérperschaftsteuer und Gewerbesteuer fiir
das laufende Geschaftsjahr und Vorjahre.

25
Vorrate

Die ausgewiesenen Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe betreffen
Reparaturmaterialien unserer Handwerkerorganisation.
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Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Der Gesamtbetrag der Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen gliedert sich wie folgt:

Wertberichtigt Nicht wertberichtigt Buchwert
zum
Abschluss-
stichtag entspricht
weder dem
Wert- wertgemin- weniger zwischen zwischen zwischen maximalen
berichti- dert noch als30 30 und 90 91 und 181 und mehr als Ausfalls-
in Mio. € Bruttowert gung Uberfallig Tage Tagen 180 Tagen 360 Tagen 360 Tage risiko*

Forderungen aus dem
Verkauf von Grundstticken

Forderungen aus Vermietung

Sonstige Forderungen

Stand 31. Dezember 2015

Forderungen aus dem

Verkauf von Grundstticken 3,5 -2,5 45,2 1,2 0,3 0,2 0,3 1,6 49,8
Forderungen aus Vermietung 32,1 -17,5 - - - - - - 14,6
Sonstige Forderungen - - 0,7 - - - - - 0,7
Stand 31. Dezember 2014 35,6 -20,0 45,9 1,2 0,3 0,2 0,3 1,6 65,1

*Das maximale Ausfallrisiko ist bei den Forderungen aus dem Verkauf von Grundstticken auf die Marge und die Kosten der Riickabwicklung beschrankt, da das rechtliche Eigentum der

verdufderten Immobilien bis zum Zahlungseingang als Sicherheit bei Vonovia verbleibt.

Die Buchwerte der kurzfristigen Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen entsprechen ihren beizulegenden Zeitwerten.

Die wertberichtigten Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen sind grundsatzlich fallig. Hinsichtlich des weder wertge-
minderten noch in Zahlungsverzug befindlichen Bestands der
Forderungen deuten zum Abschlussstichtag keine Anzeichen
darauf hin, dass die Schuldner ihren Zahlungsverpflichtungen
nicht nachkommen werden.

Forderungen aus dem Verkauf von Grundstiicken entstehen
mit dem wirtschaftlichen Eigentumsibergang. Die Falligkeit
der Forderung kann hingegen von der Erfllung vertraglicher
Pflichten abhangen. In einigen Kaufvertragen ist die Hinter-
legung des Kaufpreises auf Notaranderkonten geregelt. Flr
risikobehaftete Forderungen werden Einzelwertberichtigungen
bis zur Hohe des gebuchten Verkaufsergebnisses gebildet.

Forderungen aus Vermietung entstehen generell zum Monats-
anfang. Bei der Ermittlung der Einzelwertberichtigungen auf
Mietforderungen wird hinsichtlich der Mietrlickstande unter-
schieden in solche aus beendeten und in solche aus bestehen-
den Mietverhéltnissen, bei letzteren weiterhin in solche mit

=

Mietrtickstanden durch bestehende Zahlungsschwierigkeiten
oder aus produktbezogenen Mietriickstanden basierend auf
Mieterhohungen, Nebenkostenabrechnungen sowie Mietein-
behalten.

Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen haben sich wie folgt entwickelt:

Forderungen
aus Lieferungen

in Mio. € und Leistungen

(o)

Stand der Wertberichtigung am 1. Januar 2015

Zufuhrung

Inanspruchnahme

Auflosung

Stand der Wertberichtigung am 31. Dezember 2015

Stand der Wertberichtigung am 1. Januar 2014 19,1
Zufihrung 13,3
Inanspruchnahme -12,4
Auflésung -
Stand der Wertberichtigung am 31. Dezember 2014 20,0
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In der nachfolgenden Tabelle sind die Aufwendungen fiir die
vollstandige Ausbuchung von Forderungen sowie die Ertrage
aus dem Eingang auf ausgebuchte Forderungen dargestellt:

in Mio. € 2015 2014
Aufwendungen fir die Ausbuchung

von Forderungen 0,3
Ertrage aus dem Eingang ausgebuchter

Forderungen 1,6

27
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfassen
Kassenbestidnde, Schecks und Guthaben bei Kreditinstituten
von insgesamt 2.108,0 Mio. € (31.12.2014: 714,8 Mio. €) so-
wie kurzfristige Wertpapiere von 999,9 Mio. € (31.12.2014:
850,0 Mio. €) jeweils mit einer Ursprungslaufzeit von bis zu
drei Monaten. Die aus der Platzierung von Anleihen zur Rick-
fihrung von Finanzverbindlichkeiten zugeflossene Liquiditat
wurde kurzfristig in marktibliche Wertpapiere (Commercial
Paper) angelegt.

In Hohe von 84,2 Mio. € (31.12.2014: 32,8 Mio. €) unterliegen die
Bankguthaben Verfligungsbeschrankungen.

28
Zur Verauferung gehaltene Vermogenswerte

Die zur Veraufberung gehaltenen Vermogenswerte enthalten in
Hohe von 678,1 Mio. € (31.12.2014: 53,8 Mio. €) Immobilien, fir
die zum Bilanzstichtag bereits notarielle Kaufvertrage vorliegen.

29
Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital reprasentiert das Grundkapital der
Gesellschaft in Hohe von 466.000.624,00 € eingeteilt in
466.000.624 nennwertlose und auf Namen lautende Stlick-
aktien.

Die Aktien sind derzeit unverbrieft.

Bei Kapitalerh6hungen kann die Gewinnbeteiligung neuer
Aktien abweichend von § 60 Abs.2 AktG geregelt werden.

Durch Eintragung im Handelsregister vom 6. Marz 2015 wurde
das Eigenkapital der Vonovia SE als Folge der gemischten

Bar- und Sachkapitalerhéhung im Rahmen des Vollzugs des
freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebots fiir simtliche
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Aktien der GAGFAH S.A. um 2.657.751.786,00 € erh6ht. Davon
entfielen entsprechend der Anzahl an neugeschaffenen nenn-
wertlosen Stlickaktien 82.483.803,00 € auf das Grundkapital.

Von den 82.483.803 nennwertlosen Stiickaktien aus der
Kapitalerhohung wurden 4.423.413 Aktien durch J.P. Morgan
Securities plc. zum Kurs von 25,89 € in bar gezeichnet. Die
restlichen 78.060.390 Aktien wurden im Rahmen der Sachka-
pitalerh6hung zum Xetra-Schlusskurs vom 6. Marz 2015 mit
32,58 € pro Aktie bewertet.

Gemafd Art. 16 in Verbindung mit dem Art. 15 des luxembur-
gischen Gesetzes vom 19. Mai 2006 (iber 6ffentliche Uber-
nahmeangebote wurden bis zum 10. Mai 2015 12.355.521 der
GAGFAH S.A.-Aktien der Vonovia SE angedient. Davon ent-
fielen 12196.224 auf die kombinierte und 159.297 auf die bare
Gegenleistung. Es handelte sich um eine mit dem eigentlichen
Anteilserwerb zusammenhéngende Transaktion. Die 12.355.521
GAGFAH S.A.-Aktien entsprachen 4.355.700 Aktien der Gesell-
schaft.

Auf Grundlage des Vorstandsbeschlusses der Vonovia SE vom
15. Mai 2015 und der Zustimmung des Finanzausschusses des
Aufsichtsrats vom 18. Mai 2015 wurde im Rahmen der erwei-
terten Andienung nach Luxemburger Recht das Grundkapital
der Vonovia SE gegen Sacheinlagen von 354.106.228,00 €

um 4.355.790,00 € auf 358.462.018,00 € durch Ausgabe von
4.355.790 neuen Aktien aus dem genehmigten Kapital 2013
erhoht. Die neuen Aktien wurden zu einem Ausgabebetrag von
1,00 € pro Aktie ausgegeben und sind ab dem 1. Januar 2015
dividendenberechtigt. Die Kapitalerhéhung wurde am 22. Mai
2015 in das Handelsregister eingetragen.

Die Aktienkomponente bezieht sich auf 4.355.790 nennwert-
lose Stiickaktien der Vonovia SE, die durch die Vonovia SE
gegen die GAGFAH S.A.-Aktien eingetauscht wurden. Die
Aktienkomponente wurde mit dem XETRA-Schlusskurs in
Hohe von 29,45 €/Aktie vom 8. Mai 2015 bewertet. Da es sich
bei dem 10. Mai 2015 um einen Sonntag handelte, war das
Andienungsfristende der 8. Mai 2015.

Am 14. Juni 2015 hat der Vorstand nach der Autorisierung
durch den Aufsichtsrat vom 12. Juni 2015 beschlossen, das ein-
getragene Grundkapital der Gesellschaft von 358.462.018,00 €
um 107.538.606,00 € auf 466.000.624,00 € gegen Bareinlagen
zu erhohen. Die Kapitalerhohung erfolgte aus dem genehmig-
ten Kapital 2015 durch die Ausgabe von 107.538.606 neuen, auf
den Namen lautenden Stlckaktien jeweils mit einem anteiligen
Betrag am Grundkapital der Gesellschaft von 1,00 € sowie
unter voller Dividendenberechtigung ab dem 1. Januar 2015 und
Bezugsrechten flir die bestehenden Aktionére. Der Bezugspreis
betrug 20,90 € je Aktie. 105.514.060 neue Aktien wurden zu ei-
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nem Preis von 20,90 € je Aktie bezogen. Die 2.024.546 Aktien,
fiir welche das Bezugsrecht nicht ausgelibt wurde, wurden am
Markt zu einem Preis in Hohe von 25,80 € je Aktie verkauft.
Von einem Ausgabebetrag in Hohe von 2.257,5 Mio. € entfielen
107,5 Mio. € auf eine beschlossene Erhohung des gezeichneten
Kapitals und 2.149,9 Mio. € auf eine beschlossene Zufihrung
zur Kapitalrticklage. Die Transaktionskosten wurden erfolgs-
neutral unter Beriicksichtigung latenter Steuereffekte in der
Kapitalriicklage erfasst. Die Kapitalerhohung wurde am 3. Juli
2015 in das Handelsregister eingetragen.

Entwicklung des gezeichneten Kapitals

in€

Stand zum 1. Januar 2015 271.622.425,00

78.060.390,00
4.423.413,00

Kapitalerhdhung gegen Sacheinlagen vom 6. Marz 2015

Kapitalerhohung gegen Bareinlagen vom 6. Marz 2015

Kapitalerhdhung gegen Sacheinlagen vom 22. Mai 2015 4.355.790,00

Kapitalerhdhung gegen Bareinlagen vom 3. Juli 2015 107.538.606,00

Stand zum 31. Dezember 2015 466.000.624,00

Beschlossene, aber noch nicht vollzogene Kapitalerh6hungen
im Rahmen des freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebots
an die Aktionare der Deutsche Wohnen AG

Die Aktionare der Vonovia SE haben in der auf3erordentlichen
Hauptversammlung am 30. November 2015 zur Erméglichung
des kombinierten Bar- und Tauschangebots der bestehenden
Deutsche-Wohnen-Aktien in Vonovia Angebotsaktien eine
Sachkapitalerhhung und eine Barkapitalerh6hung sowie die
Schaffung eines genehmigten Kapitals beschlossen.

Im Rahmen einer aufberordentlichen Hauptversammlung
wurde beschlossen, dass das Grundkapital der Vonovia SE

in Hohe von derzeit im Handelsregister eingetragenen
466.000.624,00 €, eingeteilt in 466.000.624 auf den Namen
lautenden Stiickaktien (Aktien ohne Nominalbetrag) mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von jeweils 1,00 € um bis

ZU 245194.002,00 € auf bis zu 711.194.626,00 € durch Ausgabe
von bis zu 245.194.002 auf den Namen lautende Stiickaktien
mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von jeweils 1,00 €
gegen Sacheinlage erhoht wird.

Des Weiteren hat die Hauptversammlung in Bezug auf die
Barkapitalerh6hung beschlossen, dass das Grundkapital der
Vonovia SE in Hohe von derzeit im Handelsregister eingetra-
genen 466.000.624,00 €, eingeteilt in 466.000.624 auf den
Namen lautenden Stiickaktien (Aktien ohne Nominalbetrag)
mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von jeweils 1,00 €,
von dem zukiinftigen Betrag des Grundkapitals, der sich nach
Durchfiihrung der zuvor beschriebenen Sachkapitalerhéhung
ergeben wiirde, um bis zu 12.266.064,00 € durch Ausgabe von

co

bis zu 12.266.064 auf den Namen lautende Stiickaktien mit ei-
nem anteiligen Betrag am Grundkapital von jeweils 1,00 gegen
Bareinlagen erhoht wird. Der vereinbarte Emissionspreis der
neuen Vonovia Aktien betragt 28,96 € je Vonovia Aktie.

Der Ausgabenbetrag der neuen Vonovia Aktien betragt im
Rahmen der Sach- und Barkapitalerh6hung jeweils 1,00 €. Er-
folgt die Ausgabe der neuen Vonovia Aktien vor der Hauptver-
sammlung, die tber die Verwendung des Bilanzgewinns flr das
am 31. Dezember 2015 endende Geschéftsjahr beschlief3t, so
sind die neuen Vonovia Aktien erstmals fir das am 31. Dezem-
ber 2015 endende Geschéftsjahr gewinnberechtigt. Andernfalls
sind sie ab Beginn des im Zeitpunkt ihrer Ausgabe laufenden
Geschéftsjahres der Vonovia SE gewinnberechtigt. Das Bezugs-
recht der Aktionare der Vonovia SE ist ausgeschlossen.

Die genannten Beschlisse Uiber die Erhhung des Grundkapi-
tals gegen Sach- bzw. Bareinlage werden ungiiltig, wenn die
Durchfiihrung dieser Kapitalerhohung nicht innerhalb von drei
Monaten nach der Eintragung dieser Beschlisse, spatestens
jedoch am 15. Juli 2016, im Handelsregister eingetragen worden
ist.

Des Weiteren haben die Aktionare der Vonovia SE in der
aufberordentlichen Hauptversammlung am 30. November
2015 die Schaffung eines genehmigten Kapitals (genehmigtes
Kapital 2015/11) beschlossen. Der Vorstand wird erméchtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der
Vonovia SE in der Zeit bis zum 30. November 2016 um bis zu
12.266.064 auf den Namen lautende Stiickaktien gegen Bar-
und/oder Sacheinlage zu erhchen.

Entwicklung des genehmigten Kapitals 2013

in €

Stand zum 1. Januar 2015 83.331.111,00

Angebotskapitalerh6hung vom 6. Mérz 2015 -77.074.531,00

Angebotskapitalerhhung vom 22. Mai 2015 -4.355.790,00

Stand zum 31. Dezember 2015 1.900.790,00

Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats bis zum 29. Juni 2018 das Grundkapital der Gesellschaft
um bis zu 1.900.790,00 € einmalig oder mehrmals durch
Ausgabe von bis zu 1.900.790 neuen auf den Namen lautenden
Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhéhen
(genehmigtes Kapital 2013). Den Aktionaren ist grundséatzlich
das gesetzliche Bezugsrecht auf die neuen Aktien zu gewahren.

Der Vorstand ist jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare nach naherer



KONZERNABSCHLUSS - KONZERNANHANG

Maftgabe der im § 5 der Satzung festgelegten Bestimmungen
ganz oder teilweise, einmalig oder mehrmals auszuschliefien.

Entwicklung und Aufhebung des genehmigten Kapitals 2014

in€

Stand zum 1. Januar 2015 5.410.101,00

-5.409.272,00

Angebotskapitalerhohung vom 6. Marz 2015

Stand zum 30. April 2015 829,00

Aufhebung -829,00

Stand zum 31. Dezember 2015

Die bestehende Ermachtigung flir das genehmigte Kapital 2014
wurde auf der Hauptversammlung vom 30. April 2015 aufge-
hoben.

Entwicklung des genehmigten Kapitals 2015

in€

Stand zum 1. Mai 2015 170.796.534,00

-107.538.606,00
63.257.928,00

Angebotskapitalerhéhung vom 3. Juli 2015

Stand zum 31. Dezember 2015

Gemafs Beschluss der Hauptversammlung vom 30. April 2015
ist der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 29. April
2020 um bis zu 63.257.928,00 € einmalig oder mehrmals durch
Ausgabe von bis zu 63.257.928 neuen auf den Namen lauten-
den Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhéhen
(genehmigtes Kapital 2015). Den Aktionaren ist grundsatzlich
ein Bezugsrecht einzuraumen.

Die Aktien konnen dabei von einem oder mehreren Kredit-
institut(en) mit der Verpflichtung tbernommen werden, sie
den Aktiondren der Gesellschaft zum Bezug anzubieten (sog.
mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand ist ermachtigt, das
Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats fiir eine oder
mehrere Kapitalerh6hungen im Rahmen des genehmigten
Kapitals nach nédherer Mafbgabe der im § 5a der Satzung fest-
gelegten Bestimmungen auszuschliefsen.

Das bedingte Kapital 2013

Die bestehende Ermachtigung flir das bestehende bedingte
Kapital (bedingtes Kapital 2013) wurde auf der Hauptver-
sammlung vom 30. April 2015 aufgehoben und durch eine neue
Ermachtigung und ein neues bedingtes Kapital (bedingtes
Kapital 2015) ersetzt.

=
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Das bedingte Kapital 2015

Zur Bedienung der aufgrund der von der Hauptversammlung
vom 30. April 2015 beschlossenen Ausgabeerméchtigung
begebbaren Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuld-
verschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuld-
verschreibungen (bzw. Kombination dieser Instrumente)
(,Schuldverschreibungen”) wurde ein bedingtes Kapital
geschaffen. Das Grundkapital ist um bis zu 177.053.114,00 €
durch Ausgabe von bis zu 177.053.114 neuen, auf den Namen
lautenden Stickaktien mit Gewinnberechtigung bedingt erhoht
(bedingtes Kapital 2015).

Durch den Beschluss der Hauptversammlung der Gesell-
schaft vom 30. April 2015 wurde der Vorstand ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 29. April 2020 ein-
malig oder mehrmals auf den Inhaber oder Namen lautende
Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibun-
gen, Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen
(bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (nachstehend
gemeinsam ,Schuldverschreibungen”) im Nennbetrag von bis
ZU 5.311.000.000,00 € mit oder ohne Laufzeitbegrenzung zu
begeben und den Glaubigern bzw. Inhabern von Schuldver-
schreibungen Wandlungs- oder Optionsrechte auf Aktien der
Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals
von bis zu 177.053.114,00 € nach naherer Mafbgabe der jeweili-
gen Options- bzw. Wandelanleihebedingungen bzw. Genuss-
rechtsbedingungen zu gewéahren. Die jeweiligen Bedingungen
kénnen auch Pflichtwandlungen zum Ende der Laufzeit oder zu
anderen Zeiten vorsehen, einschlieflich der Verpflichtung zur
Auslibung des Wandlungs- oder Optionsrechts. Die Ausgabe
von Schuldverschreibungen kann auch gegen Erbringung einer
Sacheinlage erfolgen.

Die Schuldverschreibungen kénnen aufder in Euro auch - unter
Begrenzung auf den entsprechenden Euro-Gegenwert - in der
gesetzlichen Wahrung eines OECD-Landes begeben werden.
Des Weiteren kénnen die Schuldverschreibungen daneben
durch von der Gesellschaft abhéngige oder im unmittelbaren
oder mittelbaren Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehen-

de Gesellschaften begeben werden; in diesem Fall wird der
Vorstand ermachtigt, fiir die abhangige oder im Mehrheits-
besitz stehende Gesellschaft die Garantie flir die Schuldver-
schreibungen zu Gbernehmen und den Glaubigern solcher
Schuldverschreibungen Wandlungs- oder Optionsrechte auf
Aktien der Gesellschaft zu gewahren. Bei Emission der Schuld-
verschreibungen kénnen bzw. werden diese im Regelfall in
jeweils unter sich gleichberechtigte Teilschuldverschreibungen
eingeteilt. Den Aktiondren ist grundsatzlich ein Bezugsrecht
auf die Schuldverschreibungen einzuraumen. Der Vorstand

ist jedoch ermachtigt, das Bezugsrecht der Aktionare auf die
Schuldverschreibungen mit Zustimmung des Aufsichtsrats
auszuschliefsen.
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Kapitalriicklage
Die Kapitalriicklage betragt 5.892,5 Mio. € (3112.2014:
2.076,0 Mio. €).

Im laufenden Geschaftsjahr erhohte sich die Kapitalriicklage
durch das Agio aus der Ausgabe neuer Aktien um insgesamt
4.849,2 Mio. €. Die im Rahmen der Ausgabe der neuen Aktien
auf die Gesellschaft entfallenden Kapitalbeschaffungskosten in
Hohe von 48,6 Mio. € wurden unter Berticksichtigung latenter
Steuereffekte in Hohe von 15,3 Mio. € mit der Kapitalriicklage
verrechnet.

Entwicklung der Kapitalrticklage

in€

Stand zum 1. Januar 2015 2.075.982.333,34

Kapitalerhdhung vom 6. Marz 2015 2.575.267.982,84

Kapitalerhohung vom 22. Mai 2015 123.922.225,50

Kapitalerhhung vom 3. Juli 2015 2.149.946.025,62

Transaktionskosten aus der Ausgabe neuer Aktien

(nach latenten Steuern) -33.260.358,25

Entnahme aus der Kapitalriicklage -1.000.000.000,00

Sonstige ergebnisneutrale Veranderungen 581.867,50

Stand zum 31. Dezember 2015 5.892.440.076,55

Dividende

Auf der ordentlichen Hauptversammlung am 30. April 2015
in Dusseldorf wurde unter anderem fiir das Geschéftsjahr
2014 eine Dividendenzahlung in Héhe von 78 Cent pro Aktie
beschlossen und anschliefsend in Hohe von 276,2 Mio. € aus-
geschuttet.

Gewinnriicklagen

Zum 31. Dezember 2015 werden Gewinnriicklagen in Héhe von
4.309,9 Mio. € (3112.2014: 2.643,4 Mio. €) ausgewiesen. Diese
beinhalten mit -45,9 Mio. € (3112.2014: -69,8 Mio. €) versiche-
rungsmathematische Gewinne und Verluste, die nicht reklas-
sifizierungsfahig sind und somit in nachfolgenden Berichts-
perioden nicht mehr erfolgswirksam berlcksichtigt werden
durfen.

(=}

Sonstige Riicklagen

Die sonstigen Riicklagen enthalten kumulierte ergebnisneutrale
Anderungen des Eigenkapitals. Hier werden bei Vonovia der
hedge-effektive Teil von Anderungen des beizulegenden Zeit-
wertes von Sicherungsinstrumenten im Rahmen von Cashflow
Hedges sowie die kumulierten Anderungen des beizulegenden
Zeitwertes von zur Verdufberung verfiigbaren finanziellen Ver-
mogenswerten erfasst.

Die sonstigen Ricklagen aus Cashflow Hedges und aus zur
Veraufierung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten sind
reklassifizierungsfahig. Wird das gesicherte Grundgeschaft

der Cashflow Hedges erfolgswirksam, werden die darauf
entfallenden Ricklagen erfolgswirksam reklassifiziert. Die
Reklassifizierung der sonstigen Riicklagen aus zur Veraufberung
verfligbaren finanziellen Vermogenswerten erfolgt im Fall der
Ausbuchung oder Wertminderung des Vermdégenswertes.

Aus den Veranderungen der Cashflow Hedges und den kumu-
lierten Anderungen des beizulegenden Zeitwertes von den zur
Verdufberung verfligbaren finanziellen Vermégenswerten sowie
der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus
Pensionen und ahnlichen Verpflichtungen ergibt sich das in

der Konzern-Gesamtergebnisrechnung ausgewiesene sonstige
Ergebnis.

Eigenkapital der Hybridkapitalgeber

Vonovia hat im Dezember 2014 Uber eine Tochtergesellschaft,
die Vonovia Finance B.V., Amsterdam/Niederlande (Emitten-
tin), eine Hybridanleihe mit einem Nominalvolumen von

1,0 Mrd. € begeben. Diese nachrangige Hybridanleihe hat eine
unbegrenzte Laufzeit und kann nur durch Vonovia zu bestimm-
ten, vertraglich festgelegten Terminen oder Anlédssen gektindigt
werden. Bis zum ersten Kiindigungstermin im Dezember 2021
wird die Hybridanleihe mit 4,0 % p. a. verzinst.

Nach IAS 32 ist die Hybridanleihe vollstédndig als Eigenkapital
zu klassifizieren. Die an die Anleiheinhaber zu leistenden Zins-
zahlungen werden direkt im Eigenkapital erfasst.

Nicht beherrschende Anteile
Unter den nicht beherrschenden Anteilen ist der Anteilsbesitz
Dritter an den Konzerngesellschaften erfasst.
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Ruckstellungen

in Mio. €

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Steuerriickstellungen (laufende Ertragsteuern ohne latente Steuern)

Ubrige Riickstellungen

Umuweltschutzmafinahmen

Verpflichtungen aus dem Personalbereich

Noch nicht abgerechnete Lieferungen und Leistungen

Sonstige tbrige Rickstellungen

31.12.2015 31.12.2014
langfristig langfristig kurzfristig
495'2 - 360'9 -

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
Vonovia hat verschiedenen Mitarbeitern individuelle Ver-
sorgungszusagen gewahrt, fiir deren Hohe grundsatzlich die
geleisteten Dienstjahre mafdgeblich sind. Die Finanzierung
leistungs- und beitragsorientierter Versorgungszusagen,

bei denen Vonovia einen bestimmten Versorgungsumfang
garantiert, erfolgt durch die Bildung von Pensionsriickstellun-
gen. Flr die Versorgungszusagen einzelner Personen wurden
Rickdeckungsversicherungen abgeschlossen.

In aller Regel handelt es sich um endgehaltsabhangige Versor-
gungsleistungen mit dienstzeitabhangigen Steigerungssatzen.

Die Pensionszusagen umfassen 4.320 (3112.2014: 2.479)
anspruchsberechtigte Personen.

Aktive Fihrungskrafte in den Gesellschaften der ehem.
Deutsche Annington Gruppe haben die Moéglichkeit der Teil-
nahme am Modell ,Versorgungsbeziige anstelle von Barbez(-
gen" in der Fassung von Oktober 2003. Es werden hierbei
Alters-, Invaliditats- und Hinterbliebenenleistungen in Form
einer lebenslangen Rente gegen Entgeltumwandlung angebo-
ten. Die Altersleistungen kénnen auch kapitalisiert als Einmal-
betrag in Anspruch genommen werden.
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Die Versorgungsordnung 2002 (VO 2002) der ehem.
GAGFAH-Mitarbeiter 16st die zum 31.12.2001 bestehenden
Versorgungssysteme ab. Fiir Mitarbeiter mit Firmeneintritt vor
1991 werden die bestehenden Anspriiche zum 31.12.2001 aus
der bisherigen Versorgungszusage in Form eines Besitzstandes
gewahrt. Danach erwerben diese Mitarbeiter Versorgungsan-
wartschaften nach der VO 2002. Die Versorgungsregelung fuir
Mitarbeiter mit Firmeneintritt nach 1990 wurde durch die Ein-
fuhrung der VO 2002 aufgrund von Anderungen in Gesetz und
Rechtsprechung aktualisiert. Die bis zum Abldsungszeitpunkt
erworbenen Versorgungsbausteine bleiben bestehen. Im Rah-
men der VO 2002 werden Alters-, Invaliden- und Hinterbliebe-
nenleistungen in Form von lebenslanglichen Renten gewahrt.
Die Rente ermittelt sich dabei als Summe der jahrlich erworbe-
nen Versorgungsbausteine, welche sich als fester Prozentsatz
vom Gehalt ermitteln. Dabei werden Gehaltsbestandteile
oberhalb der Beitragsbemessungsgrenze in der gesetzlichen
Rentenversicherung vierfach gewichtet. Fiir Neuzusagen ab
2002 wird eine Rentengarantie in Hohe von 1,0 % p. a. gewahrt;
fur alle Gbrigen Mitarbeiter gelten die Regelungen des

§16 BetrAVG zur Anpassung der Rentenleistungen.
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Die nachfolgende Ubersicht fasst die wichtigsten Basisdaten
der geschlossenen Versorgungsplane zusammen:

Art der Leistungen

VO 1 Veba Immobilien

VO 91 Eisenbahnges.

Bochumer Verband

Alters,- Invaliditats- u.
Hinterbliebenenleistung

Alters,- Invaliditats- u.
Hinterbliebenenleistung

Alters,- Invaliditats- u.
Hinterbliebenenleistung

Ruhegeldféhige Beziige Endgehalt Endgehalt Entfallt

Max. Versorgungsgrad

Beziige bis BBG RV 25% 27% Abhéngig von individueller
Beziige iiber BBG RV 25% 72% Eingruppierung
Gesamtversorgungsmodell Ja Ja Nein

Nettoleistungsgrenze inkl.

gesetzl. Rente Keine 90 % Keine
Bruttoleistungsgrenze 70 % Keine Keine

Anpassung der Renten

§ 16 Abs. 1,2 BetrAVG

§ 16 Abs. 1,2 BetrAVG

Anp. alle 3 Jahre durch Bochumer
Verband (Vorstandsbeschluss)

Zurechnungszeiten

55. Lebensjahr

Keine

55. Lebensjahr (halftig)

Rechtsgrundlage

Betriebsvereinbarung

Betriebsvereinbarung

Einzelvertragliche Zusage
an Fihrungskréfte

Anzahl Anspruchsberechtigte

351

380

505

Art der Leistungen

VO 60 Eisenbahnges.

Viterra-Vorstandszusage
(mit Planvermégen)

Entgeltumwandlung bis 1999

Alters,- Invaliditats- u.
Hinterbliebenenleistung

Alters,- Invaliditats- u.
Hinterbliebenenleistung

Alters,- Invaliditats- u.
Hinterbliebenenleistung

Ruhegeldfahige Bezlige Endgehalt Endgehalt Entfallt
Max. Versorgungsgrad

Beziige bis BBG RV 48 % 75% Entfallt
Bezlige Uber BBG RV 48 % 75% Entfallt
Gesamtversorgungsmodell Ja Nein Nein
Nettoleistungsgrenze

inkl. gesetzl. Rente Keine Keine Keine
Bruttoleistungsgrenze 75 % Keine Keine

Anpassung der Renten

§ 16 Abs. 1,2 BetrAVG

Jahrlich nach Entwicklung der
Lebenshaltungskosten

§ 16 Abs. 1,2 BetrAVG,
mind. 8 % alle 3 Jahre

Zurechnungszeiten

Keine

Keine

55. Lebensjahr

Rechtsgrundlage

Betriebsvereinbarung

Einzelvertragliche Zusage
an Vorstandsmitglieder

Einzelvertragliche Zusage
an Fuhrungskrafte

Anzahl Anspruchsberechtigte

178

6
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Die laufenden Renten nach der klassischen Leistungsordnung
des Bochumer Verbandes werden entsprechend deren § 20
angepasst. Es handelt sich dabei um eine an § 16 Abs. 1,2
BetrAVG angelehnte, jedoch geméaf Rechtsprechung des
Bundesarbeitsgerichtes eigenstandige Regelung. Sonstige
Betriebsrenten werden vertragsgemaf nach § 16 Abs. 1,2
BetrAVG Uberpriift und angepasst. Dabei wird zu jedem Uber-
prufungsstichtag die Entwicklung der Lebenshaltungskosten
seit dem individuellen Verrentungszeitpunkt Gberprift und
ausgeglichen. Lediglich in dem genannten Modell der Entgelt-
umwandlung wird von der seit 1. Januar 1999 bestehenden
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Moglichkeit Gebrauch gemacht, die laufenden Renten jéhrlich
um 1% anzuheben (§ 16 Abs. 3 Nr. 1 BetrAVG). Weitere Risiken
werden nicht gesehen.

Die Gesellschaft hat sich dazu entschlossen, den Innenfinan-
zierungseffekt der Pensionsriickstellungen zu nutzen und nur
zu einem relativ geringen Teil Pensionsverpflichtungen mit
Planvermdégen hinterlegt. Fiir ehemalige Vorstdnde wurden
zwecks einer zusatzlichen Insolvenzsicherung Riickdeckungs-
versicherungen gegen Einmalbeitrag abgeschlossen und an
die Beglinstigten verpfandet. Diese stellen Planvermégen dar,
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welches mit der Bruttoverpflichtung saldiert wird. Der Zeitwert
der Ruickdeckungsversicherungen lag im Vorjahr bei einzelnen
Personen tiber dem jeweils festgestellten Verpflichtungsum-
fang. Dieser Uberschuss der Marktwerte der Vermégenswerte
Uber die Verpflichtung wird unter den langfristigen sonstigen
Vermoégenswerten ausgewiesen. Der Abschluss weiterer Riick-
deckungsversicherungen ist nicht vorgesehen.

Die Bewertung der Versorgungsverpflichtungen und der zur
Deckung dieser Verpflichtungen notwendigen Aufwendungen
erfolgt gemaft dem nach IAS 19 vorgeschriebenen Anwart-
schaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method).
Hierbei werden sowohl die am Stichtag bekannten Renten und
erworbenen Anwartschaften als auch die kiinftig zu erwarten-

den Steigerungen von Gehaltern und Renten bei der Bewertung

Der Barwert der leistungsorientierten Pensionsverpflichtung
verteilt sich auf die Gruppen der Anspruchsberechtigten wie
folgt:

in Mio. € 31.12 31.12.2014
Aktive Mitarbeiter 61,8
Unverfallbar Ausgeschiedene _ 57.8
Rentner 258,6
DBO zum 31. Dezember 516,7 378,2

Das Planvermdégen besteht ausschlieRlich aus Riickdeckungs-
versicherungen. Der beizulegende Zeitwert des Planvermégens
hat sich wie folgt entwickelt:

beriicksichtigt. Die folgenden versicherungsmathematischen in Mio. € _ 2014
Annahmen wurden - jeweils bezogen auf das Jahresende und . .
o . i . X Beizulegender Zeitwert des
mit wirtschaftlicher Wirkung fiir das Folgejahr - getroffen. Planvermégens zum 1. Januar 18,2
Zugénge durch Unternehmens-
Versicherungsmathematische Annahmen zusammenschluss ' -
Mit dem Rechnungszins kalkulierter
sz g 06
Versicherungsmathematische
Rechnungszins 2,15 1,90 Gewinne aus:
Rententrend 2,00 Anderungen der finanziellen
Annahmen 0,2
Gehaltstrend 2,75
Gezahlte Leistungen _ -1,0
Beizulegender Zeitwert des
Planvermégens zum 31. Dezember 18,0

Fur die biometrischen Annahmen wurden die Richttafeln
2005 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck jeweils unverandert tiber-
nommen.

Die leistungsorientierte Verpflichtung (Defined Benefit Obliga-
tion - DBO) hat sich wie folgt entwickelt:

Die tatsachlichen Ertrage aus Planvermégen beliefen sich im
Geschéftsjahr auf 0,9 Mio. € (2014: 0,8 Mio. €).

Die folgende Tabelle leitet die leistungsorientierte Verpflich-
tung zur in der Bilanz erfassten Riickstellung fir Pensionen

DBO zum 1. Januar - 3091 in Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
Zugange durch Unternehmens-
zusammenschluss 12,3 Barwert der fondsfinanzierten
Zinsaufwand _ 100 Verpflichtungen* 271
Laufender Dienstzeitaufwand 62 33 Barwert der nicht fondsfinanzierten
: ' Verpflichtungen 351,1
Versicherungsmathematische :
Gewinne und Verluste aus: Barwert der gesamten leistungs-
- orientierten Verpflichtungen 378,2
Anderungen der biometrischen
Annahmen 13 -4,7 ) .
- Beizulegender Zeitwert des
Anderungen der finanziellen Planvermoégens* -18,0
Annahmen 62,4 K
In der Bilanz erfasste
Ubertrag aus den sonstigen Nettoverbindlichkeit 360,2
Ruckstellungen 0,1
Gezahlte Leistungen -18,1 Zu aktivierender Vermogenswert 0,7
Nachzuverrechnender In der Bilanz erfasste
Dienstzeitaufwand 2,1 3,8 Pensionsriickstellungen 360,9
DBO zum 31. Dezember m 378,2 *Entfallt auf die Versorgungspléne ,Viterra-Vorstandszusage” und ,GAGFAH-Vorstands-
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zusage"



VONOVIA SE - GESCHAFTSBERICHT 2015

In 2015 wurden versicherungsmathematische Gewinne in Hohe
von 34,8 Mio. € (ohne Beriicksichtigung latenter Steuern) im
sonstigen Ergebnis erfasst. Insgesamt sind im sonstigen Ergeb-
nis kumulierte ergebnisneutrale Anderungen des Eigenkapi-
tals in Hohe von 68,5 Mio. € (ohne Berlcksichtigung latenter
Steuern) aus versicherungsmathematischen Verlusten von
leistungsorientierten Pensionszusagen erfasst.

Die gewichtete durchschnittliche Laufzeit der leistungsorien-
tierten Verpflichtung betragt 14,6 Jahre.

Die folgende Ubersicht enthalt die geschatzten, nicht abgezins-
ten Pensionszahlungen der kommenden fiinf Geschéftsjahre
und die Summe der in den darauffolgenden fiinf Geschafts-

Sensitivitatsanalysen:

Ein Anstieg bzw. Riickgang der wesentlichen versicherungs-
mathematischen Annahmen hétte bei ansonsten konstant
gehaltenen Annahmen folgende Auswirkungen auf die DBO
zum 31. Dezember 2015;:

in Mio. €
Rechnungszins Anstieg um 1 % 450,8
Rickgang um 1 % 600,5
Rententrend Anstieg um 0,25 % 528,6
Ruckgang um 0,25 % 504,4

Eine Verlangerung der Lebenserwartung um 5,3 % hatte zum

jahren: 31. Dezember 2015 zu einem Anstieg der DBO von 23,9 Mio. €
geflihrt. Dieser prozentuale Anstieg entspricht der Verlange-
in Mio. € erwartete Pensionszahlungen o der Lebenserwartung um ein Jahr fiir einen zum Stichtag
2016 " 65-jahrigen Mann.
2017 7 Wenn mehrere Annahmen gleichzeitig gedndert werden, muss
2018 23 die kumulative Wirkung nicht die gleiche sein wie bei einer
2019 250 Anderung nur einer der Annahmen.
2020 24,8
2021-2025 120,5 Die Pensionsriickstellungen enthalten in Hohe von 7,6 Mio. €
(3112.2014: 8,3 Mio. €) im Rahmen eines Schuldbeitritts auf
Dritte Ubertragene Pensionsverpflichtungen, die sich auf
unverfallbare Anwartschaften und die Zahlung laufender Ren-
ten beziehen. Unter den Ubrigen sonstigen Vermdgenswerten
ist ein entsprechender langfristiger Anspruch ausgewiesen.
Entwicklung der Ubrigen Riickstellungen
ZufUhrgngen
durch Ande-
rungen des Saldierung Inan-
Stand Konsolidie- Zuftih- Auflo- Plan spruch- Stand
in Mio. € 01.01.2015 rungskreises rungen sungen Zinsanteil Assets nahme 31.12.2015
Ubrige Riickstellungen
Umweltschutzmafinahmen 24,7 3,3 - -0,6 - - -2,5
Verpflichtungen aus dem Personalbereich 55,6 52,8 130,9 -10,4 0,3 2,6 -54,7
Noch nicht abgerechnete Lieferungen
und Leistungen 50,7 40,5 56,7 -5,8 - - -59,0
Sonstige tbrige Rickstellungen 75,5 25,0 56,4 -5,6 -0,6 - -37,5
206,5 121,6 244,0 -22,4 -0,3 2,6 -153,7
Rickstellungsauflésungen erfolgen grundsatzlich gegen die
Aufwandsposten, gegen die die Riickstellungen urspriinglich
gebildet worden sind.
194
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Die Ruckstellungen fir Umweltschutzmaftnahmen betreffen
im Wesentlichen die Beseitigung von Verunreinigungen an
Standorten von ehemaligen Raab-Karcher-Gesellschaften. Mit
der Sanierung wurde bereits begonnen oder es liegen Ver-
einbarungen mit Behorden vor, wie der jeweilige Schaden zu
beseitigen ist. Die Kostenschatzungen basieren auf Gutachten,
die die voraussichtliche Dauer der Schadensbeseitigung und
die voraussichtlichen Kosten enthalten.

Die Verpflichtungen aus dem Personalbereich betreffen Riick-
stellungen fir den geplanten Ausstieg aus Multi-Employer-
Planen, Rickstellungen flr Altersteilzeit, fir Tantiemen,
Abfindungen aufberhalb von Restrukturierungen sowie sonstige

31
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

in Mio. €

Personalaufwendungen. Bestandteil der sonstigen Personal-
aufwendungen ist eine auf Basis der Regelungen des IFRS 2
ermittelte Rickstellung fiir den Long-Term-Incentive-Plan
(LTIP) in Hohe von 16,2 Mio. € (31.12.2014: 13,6 Mio. €) (siehe
Kapitel [45] Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und
Personen).

Die sonstigen tbrigen Rickstellungen enthalten unter anderem
zuklinftige nicht an Mieter weiterbelastbare Kosten im Zusam-
menhang mit Warme-Contracting, Kosten der Eigentumsum-
schreibungen, Kosten fiir Rechtsstreitigkeiten, Restitutionen
und belastende Mietvertrage.

Verbindlichkeiten

aus Vermietung

aus sonstigen Lieferungen und Leistungen

32
Originare finanzielle Verbindlichkeiten

in Mio. €

Originare finanzielle Verbindlichkeiten

gegeniber Kreditinstituten

gegeniber anderen Kreditgebern

Zinsabgrenzung aus originaren finanziellen Verbindlichkeiten

31.12.2015 31.12.2014
langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig
- 25,1
1,0 26,4
1,0 51,5

31.12.2015 31.12.2014
langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig
6.444,2 2.418,5 58,8
7.507,1 4.121,0 10,5
- 56,0
13.951,3 6.539,5 125,3

Die Darstellung der Zinsabgrenzung erfolgt an dieser Stelle

als kurzfristig um die Zahlungswirksamkeit der Zinszahlungen
transparent darzustellen. Grundsétzlich sind die Zinsabgren-
zungen Teil der originaren Finanzverbindlichkeit. Von den
Zinsabgrenzungen aus originaren Finanzverbindlichkeiten ent-
fallen 67,2 Mio. € (3112.2014: 55,2 Mio. €) auf Unternehmensan-
leihen, die unter den originaren finanziellen Verbindlichkeiten
gegenliber anderen Kreditgebern ausgewiesen werden.
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Die in 2013 begebenen US-Dollar Unternehmensanleihen
werden nach den anzuwendenden IFRS-Regelungen zum
Stichtagskurs umgerechnet. Unter Berlicksichtigung des
durch das abgeschlossene Zinssicherungsgeschéft fest-
geschriebenen Sicherungskurses lage diese Finanzverbind-
lichkeit um 179,4 Mio. € (3112.2014: 84,0 Mio. €) unter dem
bilanzierten Wert.
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Uber Kreditinstituten sowie der Verbindlichkeiten gegentiber
anderen Kreditgebern haben folgende Falligkeiten und Durch-

schnittszinssatze:

Die Tilgung der Nominalverpflichtungen verteilt sich wie folgt:

Nominalver- Durch-
pflichtung schnitts-
in Mio. € 31.12.2015 Laufzeit zinssatz 2016 2017 2018 2019 2020 ab 2021
Unternehmensanleihe (Bond)* 2016 2,13% 700,0 - - - - -
Unternehmensanleihe (Bond)* 2019 3,13% - - - 600,0 - -
Unternehmensanleihe (US-Dollar)* 2017 297 % - 554,9 - - - -
Unternehmensanleihe (US-Dollar)* 2023 4,58 % - - - - - 184,9
Unternehmensanleihe (EMTN)* - 2021 3,63% - - - - - 500,0
Unternehmensanleihe (EMTN)* - 2022 2,13% - - - - - 500,0
Unternehmensanleihe (EMTN)* 2020 0,88% - - - - 500,0 -
Unternehmensanleihe (EMTN)* 2025 1,50 % - - - - - 500,0
Unternehmensanleihe (EMTN)* 2017 0,84 % - 750,0 - - - -
Unternehmensanleihe (EMTN)* - 2020 1,63 % - - - - 1.250,0 -
Unternehmensanleihe (EMTN)* - 2023 2,25% - - - - - 1.000,0
Unternehmensanleihe (Hybrid)* - 2019 4,63% - - - 700,0 - -
Portfoliofinanzierungen -

Norddeutsche Landesbank (1)* 2018 3,67% 3,6 3,7 130,2 - - -

Corealcredit Bank AG (1)* - 2018 4,22% 1,8 1,8 150,4 - - -

Berlin-Hannoversche Hypotheken- -

bank (Landesbank Berlin) (1)* 2018 3,13% 8,4 8,4 552,3 - - -

Nordrheinische Arzteversorgung 2022 3,49% 0,6 0,6 0,6 0,6 0,7 31,3

AXA S.A. (Société Générale S.A)* 2018 3,61% 2,4 2,4 150,6 - - -

Norddeutsche Landesbank (2)* 2020 3,99% 2,1 2,2 2,3 2,4 30,4 -

2023 3,76 % 1,0 11 11 12 12 78,5

Berlin-Hannoversche Hypotheken- -

bank, Landesbank Berlin und

Landesbank Baden-Wirttemberg* 2020 3,58 % 4,2 4,2 4,2 4,2 402,5 -

Deutsche Hypothekenbank* - 2021 3,96 % 4,7 4,9 51 53 55 154,2
Hypothekendarlehen - 2042 2,27% 41,4 127,8 80,4 71,1 55,4 570,7
GAGFAH: I

GERMAN RESIDENTIAL -

FUNDING 2013-1 (CMBS GRF-1)* 2018 2,80% 10,0 10,0 1.830,6 - - -

GERMAN RESIDENTIAL -

FUNDING 2013-2 (CMBS GRF-2)* 2018 2,67% 3,5 3,5 672,8 - - -
Taurus* - 2018 3,35% 10,8 10,8 1.010,7 - - -
Portfoliofinanzierungen -

HSH Nordbank* 2017 2,75% 2,0 20,6 - - - -

Berlin-Hannoversche Hypotheken- -

bank (Landesbank Berlin) (2)* 2021 2,03% 23 23 2,3 23 2,3 216,8

Corealcredit Bank AG (2)* - 2016 2,95% 94,1 - - - - -
Hypothekendarlehen 2054 1,53% 19,5 11,9 17,0 21,4 14,7 2443

912,4 1.521,1 4.610,6 1.408,5 2.262,7 3.980,7

*Vonovia ist im Rahmen dieser Finanzierung zur Einhaltung bestimmter Finanzkennzahlen (,Financial Covenants”) verpflichtet.
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Die ausgewiesenen Tilgungsleistungen der Folgejahre enthal-
ten die vertraglich festgelegten Mindesttilgungen.

Die Nominalverpflichtungen sind in Héhe von 6.955,5 Mio. €
(31.12.2014: 2.906,2 Mio. €) durch Grundschulden sowie
weitere Sicherheiten (Kontoverpfandungen, Abtretungen und
Verpfandungen von Gesellschaftsanteilen und Biirgschaften)
gegenlber den Glaubigern gesichert. Bei Bruch der Covenance
(Kreditbedingungen) oder eines Ausfalls der Riickzahlung
bzw. im Falle der Insolvenz dienen die gestellten Sicherheiten
der Befriedigung der Anspriiche der Glaubiger.

Die Finanzverbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und
anderen Kreditgebern werden mit Nominalzinssatzen zwischen
0,0 % und 10,8 % (durchschnittlich rund 2,6 %) verzinst. Die
Finanzverbindlichkeiten insgesamt beinhalten kein wesentli-
ches kurzfristiges Zinséanderungsrisiko, da es sich entweder um
Finanzierungen mit langfristiger Zinsbindung handelt oder um
variabel verzinsliche Verbindlichkeiten, die mittels geeigneter
derivativer Finanzinstrumente abgesichert sind (siehe Erlaute-
rung [38] Finanzrisikomanagement).

Im Berichtsjahr erfolgten Tilgungen in Hohe von 2.390,1 Mio. €
(2014:1.525,9 Mio. €). Darin enthalten sind aufserplanmafige
Ruckzahlungen in Hohe von 1.338,4 Mio. € (2014: 989,7 Mio. €).
Dem standen Zufliisse aus Finanzierungsmaftnahmen in Hohe
von 5.007,1 Mio. € (2014: 1.702,3 Mio. €) gegeniber. In den au-
Rerplanmafigen Riickzahlungen sind 816,2 Mio. € im Rahmen
der Ubernahme der SUDEWO-Gruppe iibernommene und
kurzfristig abgeldste finanzielle Verbindlichkeiten enthalten.

Im Rahmen der Ubernahme der GAGFAH wurden verbriefte
Kredite (CMBS), Portfoliofinanzierungen und Hypotheken-
darlehen mit einem Nominalvolumen von 4.614,8 Mio. €
Ubernommen.

Begebung von Anleihen aus der EMTN-Daueremission
(European Medium Term Notes Program)

Auf Basis des aktuellen Emissions-Rahmenvertrages vom

12. Marz 2015 (8,000,000,000 € Debt Issuance Program) hat
Vonovia tber ihre niederlandische Finanzierungsgesellschaft
Anleihen in zwei Tranchen in Hohe von jeweils 500 Mio. € be-
geben. Die Platzierung der Anleihen erfolgte am 30. Méarz 2015
zu einem Ausgabekurs von 99,263 %, einem Kupon von 0,875 %
und einer Laufzeit von fiinf Jahren fur die eine Tranche sowie
zu einem Ausgabekurs von 98,455 %, einem Kupon von 1,50 %
und einer Laufzeit von zehn Jahren fir die andere Tranche.

Der Mittelzufluss diente der Refinanzierung einer syndizierten
Briickenfinanzierung im Rahmen der Akquisition der GAGFAH.

=
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Im Dezember 2015 wurden weitere Schuldverschreibungen
mit einer Endfélligkeit in 2017 iber 750 Mio. € Nennwert und
einem Kupon von 0,835 %, mit einer Endfalligkeit in 2020 tiber
1.250,0 Mio. € Nennwert und einem Kupon von 1,625 % sowie
einer Schuldverschreibung mit einer Endfalligkeit in 2023 Gber
1.000,0 Mio. € Nennwert und einem Kupon von 2,25 % ausge-
geben.

Im Rahmen der Erstkonsolidierung der GAGFAH wurden fol-
gende wesentliche Finanzierungen in den Vonovia Konzern-
abschluss tibernommen:

GERMAN RESIDENTIAL FUNDING 2013-1 (CMBS GRF-1)

Die GAGFAH hat am 19. Juni 2013 einen Kreditvertrag tiber ein
Volumen von 1.998,1 Mio. € und einer Laufzeit von 5 Jahren mit
Falligkeit am 20. August 2018 mit GERMAN RESIDENTIAL
FUNDING 2013-1 Limited (GRF 2013-1) abgeschlossen. Es
besteht eine Verlangerungsoption fir ein Jahr. Der gewichtete
durchschnittliche Zinssatz belauft sich zum 31. Dezember 2015
auf 2,80 %. Das aktuell ausstehende Kreditvolumen betragt
1.850,6 Mio. €. Die dem Kreditvertrag zugrundeliegenden
Darlehen sind durch Grundschulden, Kontoverpfandungen und
Abtretungen vollstandig besichert. Darliber hinaus wurden
Verpfandungen von Gesellschaftsanteilen gewahrt. Die Dar-
lehen wurden im Wege einer Commercial-Mortgage-backed-
Securities (CMBS)-Struktur refinanziert. Die entsprechenden
Schuldverschreibungen sind variabel verzinst und zum Handel
an der irischen Wertpapierborse (Irish Stock Exchange)
zugelassen. Zur Absicherung des mit dem verbrieften Kredit
(CMBS) verbundenen Zinsénderungsrisikos hat die Emittentin
ein entsprechendes Swapgeschaft abgeschlossen. Nach Maf3-
gabe von IFRS 10 wird GRF 2013-1im Wege der Vollkonsolidie-
rung in den Konzernabschluss der Vonovia SE einbezogen.

GERMAN RESIDENTIAL FUNDING 2013-2 (CMBS GRF-2)

Am 17. Oktober 2013 schloss die GAGFAH einen Kreditver-

trag Gber 699,7 Mio. € und einer Laufzeit von finf Jahren mit
Falligkeit am 20. November 2018 mit GERMAN RESIDENTIAL
FUNDING 2013-2 Limited (GRF 2013-2). Es besteht eine Verlan-
gerungsoption fur ein Jahr. Der gewichtete durchschnittliche
Zinssatz belauft sich zum 31. Dezember 2015 auf 2,67 %. Das
aktuell ausstehende Kreditvolumen betragt 679,8 Mio. €. Die
dem Kreditvertrag zugrunde liegenden Darlehen sind durch
Grundschulden, Kontoverpfandungen und Abtretungen voll-
standig besichert. Dartiber hinaus wurden Verpfandungen von
Gesellschaftsanteilen gewahrt. Die Darlehen wurden im Wege
einer Commercial-Mortgage-backed-Securities (CMBS)-Struk-
tur refinanziert. Die entsprechenden Schuldverschreibungen
sind variabel verzinst und zum Handel an der irischen Wertpa-
pierbdrse (Irish Stock Exchange) zugelassen. Zur Absicherung
des mit dem verbrieften Kredit (CMBS) verbundenen Zinsén-
derungsrisikos hat die Emittentin entsprechende Swapgeschaf-
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te abgeschlossen. Nach Mafsgabe von IFRS 10 wird GRF 2013-2
im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss der
Vonovia SE einbezogen.

Taurus 2013 PLC

Am 20. Februar 2013 wurde zwischen Taurus 2013 PLC und

der GAGFAH ein Kreditvertrag tiber ein Darlehensvolumen
von 1.060,5 Mio. € vereinbart. Diese Vereinbarung wurde am
13. Mai 2013 um 17,0 Mio. € erhéht auf 1.077,5 Mio. €. Aktuell ist
ein Kreditvolumen von 1.032,3 Mio. € ausstehend. Die Laufzeit
dieses Darlehens betragt finf Jahre mit einer Verlangerungs-
option fur ein Jahr, regular ist das Laufzeitende des Darlehens
somit der 14. Mai 2018. Die Verzinsung des Darlehens ist Giber-
wiegend fest mit einem variablen Anteil von derzeit weniger als
4 %. Der gewichtete durchschnittliche Zinssatz belduft sich auf
3,35% zum 31. Dezember 2015. Das Darlehen ist durch Grund-
schulden, Kontoverpfandungen und Abtretungen vollstandig
besichert. Dartiber hinaus wurden Verpfandungen von Gesell-
schaftsanteilen gewahrt.

HSH Nordbank AG

Im Zusammenhang mit der Akquisition der GAGFAH im Marz
2015 wurden folgende Darlehen zwischen der GAGFAH und der
HSH Nordbank AG tibernommen:

Im September 2008 schloss die GAGFAH ein Darlehen mit der
HSH Nordbank AG Uber 37,2 Mio. € ab, welches zum 31. August
2015 planméfig ausgelaufen ist und vollstandig abgelost
wurde.

Im Oktober 2013 schloss die GAGFAH ein weiteres von der
HSH Nordbank AG ausgereichtes Darlehen tber initial

91,0 Mio. € ab mit einer Endfalligkeit zum 21. Oktober 2020. Das
Darlehen wurde zum 21. Oktober 2015 in voller Hohe vorzeitig
zuriickgezahlt.

Die GAGFAH hat im April 2014 zwei Kreditvertrage Uber ein
Volumen von 176,4 Mio. € mit der HSH Nordbank AG ab-
geschlossen. Die erste Tranche mit einem urspriinglichen
Volumen von 133,8 Mio. € (55,3 Mio. € syndiziert an UniCredit
Bank AG) und einer urspriinglichen Laufzeit bis zum 22. April
2021 wurde zum 22. Oktober 2015 in voller Héhe vorzeitig zu-
riickgezahlt. Die zweite Tranche mit einem aktuellen Volumen
von 22,6 Mio. €, die am 22. April 2017 endfallig ist, wird variabel
verzinst und ist teilweise durch einen CAP zinsgesichert.
Basierend auf dem aktuell giiltigen EURIBOR-Zinssatz liegt
der Zinssatz bei 2,75 %. Die Besicherung erfolgte in Form von
Grundschulden, Kontoverpfandungen und Abtretungen.

Berlin Hyp AG

Am 29. September 2014 schloss die GAGFAH einen Darle-
hensvertrag mit der Berlin-Hannoversche Hypothekenbank AG
Uber insgesamt 230 Mio. €, die zum 20. Oktober 2021 endféllig
werden. Der gesamte Betrag wurde am 18. Dezember 2014 in
Anspruch genommen. Das Darlehen ist im Wesentlichen durch
Grundschulden, Kontoverpfandungsvereinbarungen und Ab-
tretungen vollstédndig besichert. Die Verzinsung des Darlehens
ist variabel und orientiert sich am 3M-EURIBOR. Das Darlehen
ist in Hohe von 160 Mio. € durch ein derivatives Finanzinstru-
ment zinsgesichert. Aufgrund der vorliegenden Finanzierungs-
struktur verfligt der ausstehende Darlehensbetrag in Hohe von
228,3 Mio. € aktuell Uiber einen gewichteten durchschnittlichen
Zinssatz von rund 2,03 % zum 31. Dezember 2015.

Corealcredit Bank AG

Das zwischen der GAGFAH und der Corealcredit Bank AG vari-
abel verzinsliche Darlehen belauft sich zum 31. Dezember 2015
auf 94,1 Mio. €. Auf Grundlage der aktuellen Zinssicherungs-
strategie und des derzeitigen EURIBOR-Zinssatzes ergibt sich
per Stichtag ein gewichteter durchschnittlicher Zinssatz von
2,95 %. Die drei Tranchen haben ihr regulares Laufzeitende am
14. Oktober 2016, es besteht jedoch die Mdglichkeit der Verlan-
gerung um ein Jahr. Sicherheiten wurden in Form von Grund-
schulden, Kontoverpfandungen und Abtretungen gegeben.
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Derivate

31.12.2015 31.12.2014

in Mio. € langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig
Derivate

Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten Andienungsrechten/

Ausgleichsanspriichen - 21,7
Cashflow Hedges 54,5 -
Freistehende Derivate - _
Zinsabgrenzungen Swaps - 0,2

54,5 219

-y
co
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Zu den derivativen finanziellen Verbindlichkeiten wird auf die
Ausfihrungen in den Kapiteln [37] Zusatzliche Angaben zu
den Finanzinstrumenten und [40] Cashflow Hedges und frei-
stehende Zinsswaps verwiesen.
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Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

In der nachfolgenden Tabelle werden die Summe der Mindest-
leasingzahlungen und die Uberleitung auf deren Barwert fiir das
Objekt Spree-Bellevue mit 93,1 Mio. € (31.12.2014: 92,5 Mio. €)
sowie das Finanzierungsleasing von Warmeerzeugungsanlagen
mit 6,2 Mio. € (31.12.2014: 0,00 Mio. €) dargestellt.

in Mio. €

Fallig innerhalb eines Jahres

Fallig in 1 bis 5 Jahren

Fallig nach 5 Jahren

31.12.2015 31.12.2014
Summe der Summe der
Mindestleasing- Mindestleasing-
zahlungen Zinsanteil Barwert zahlungen Zinsanteil Barwert
0'3 4'4 4'6 0'2 4'4
214,8 142,4 219,8 147,6 72,2
247,2 147,9 243,7 151,2 92,5

Im Rahmen des Finanzierungsleasings wurde im Geschaftsjahr
ein Aufwand in Héhe von 5,2 Mio. € (2014: 5,2 Mio. €) fiir das
Objekt Spree Bellevue und ein Aufwand von 0,6 Mio. € (2014:
0,00 Mio. €) fur das Finanzierungsleasing von Warmeerzeu-
gungsanlagen erfasst. Zum Abschlussstichtag bestehen keine
wesentlichen unkiindbaren Untermietverhéltnisse fiir das
Objekt Spree-Bellevue.

36
Sonstige Verbindlichkeiten

in Mio. €

35
Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherrschenden
Anteilseignern

Bei den Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherrschenden
Anteilseignern handelt es sich um die Verpflichtungen zur
Zahlung einer Garantiedividende im Rahmen der geltenden
Ergebnisabflihrungsvertrage.

Erhaltene Anzahlungen

Ubrige sonstige Verbindlichkeiten

31.12.2015 31.12.2014
langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig
64,7 - 43,7
39,8 8,6 38,5
8,6 82,2

Die erhaltenen Anzahlungen beinhalten in Hohe von 60,0 Mio. €
(31.12.2014: 24,2 Mio. €) von Mietern geleistete Abschlagszah-
lungen auf Betriebskosten, nach der Verrechnung mit den kor-

respondierenden Forderungen aus Lieferungen und Leistungen.
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Sonstige Erlduterungen und Angaben

37
Zusatzliche Angaben zu den Finanzinstrumenten

Bewertungskategorien und Klassen: Bewertungs-
kategorie nach Buchwerte
in Mio. € IAS 39 31.12.2015

Vermdgenswerte

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Kassenbestande und Bankguthaben

Commercial Papers

—
Y]
;UI
oo
=[O

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen aus Verkauf von Grundstiicken

,_
9]
el

Forderungen aus Vermietung

'_
Q
el

Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen

Forderungen gegeniber verbundenen Unternehmen

Finanzielle Vermogenswerte

> =
) Y]

Gemeinschaftsunternehmen, die at-equity bewertet werden

Langfristige Bankguthaben mit Verfligungsbeschrankungen

,_
©
el

L
il
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Q
el

Ausleihungen an Ubrige Beteiligungen
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Sonstige Ausleihungen

'_
Q
el

Dividenden von tbrigen Beteiligungen
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Langfristige Wertpapiere

Ubrige Beteiligungen

Derivative finanzielle Vermogenswerte

Cashflow Hedges (Fremdwahrungsswaps)

Eingebettete Derivate

Schulden
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten aus der Vermietung

Verbindlichkeiten aus sonstigen Lieferungen und Leistungen

Originére finanzielle Verbindlichkeiten

gegeniber Kreditinstituten

gegeniber anderen Kreditgebern

Zinsabgrenzungen aus sonstigen originaren finanziellen Verbindlichkeiten

Derivative finanzielle Verbindlichkeiten

Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten Andienungsrechten/Ausgleichsanspriichen

Freistehende Zinsswaps

Cashflow Hedges (Zinsswaps)

Zinsabgrenzungen Derivate

Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherrschenden Anteilseignern

davon aggregiert nach Bewertungskategorien gemafs |AS 39:

'_
Q
el

Loans and Receivables

=
wv

Available-for-Sale Financial Assets

Financial Liabilities Held-for-Trading

Financial Liabilities measured at Amortized Cost

Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht unter IAS 39 fallen:

Leistungen an Arbeitnehmer IAS 19

Ausgleichsanspruch Bruttodarstellung tibertragene Pensionsverpflichtungen

(o9
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Rickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
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Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Fortgeflihrte Wertansatz
Nominal- Anschaffungs- Anschaffungs- Fair Value Fair Value Bilanz nach
wert kosten kosten erfolgswirksam erfolgsneutral IAS 17/1AS 28

Fair Value
31.12.2015

Fair-Value-
Hierarchie-
Stufe

3.516,6

22,6

159,3

15.088,5

16.419,4
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Bewertungskategorien und Klassen: Bewertungs-

kategorie nach Buchwerte
in Mio. € IAS 39 31.12.2014
Vermogenswerte

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Kassenbestande und Bankguthaben LaR 714,8

Commercial Papers LaR 450,0

Geldmarktfonds AfS 400,0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen aus Verkauf von Grundsticken LaR 49,8

Forderungen aus Vermietung LaR 14,6

Forderungen aus Betreuungstatigkeit LaR 0,7
Finanzielle Vermogenswerte

Ausleihungen an tbrige Beteiligungen LaR 33,6

Sonstige Ausleihungen LaR 4,4

Dividenden von Ubrigen Beteiligungen LaR 2,0

Langfristige Wertpapiere AfS 2,9

Ubrige Beteiligungen AfS 1,7
Derivative finanzielle Vermogenswerte

Cashflow Hedges (Fremdwahrungsswaps) n. a. 50,6
Schulden
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten aus der Vermietung FLAC 25,1

Verbindlichkeiten aus sonstigen Lieferungen und Leistungen FLAC 27,4
Originére finanzielle Verbindlichkeiten

gegeniber Kreditinstituten FLAC 2.477,3

gegeniber anderen Kreditgebern FLAC 4.131,5

Zinsabgrenzungen aus sonstigen originéren finanziellen Verbindlichkeiten FLAC 56,0

Derivative finanzielle Verbindlichkeiten

Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewéhrten Andienungsrechten/Ausgleichsanspriichen FLHfT 21,7
Cashflow Hedges (Zinsswaps) n. a. 54,5
Zinsabgrenzungen Cashflow Hedges n. a. 0,3
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing n. a. 92,5
Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherrschenden Anteilseignern FLAC 53,7

davon aggregiert nach Bewertungskategorien gemaf IAS 39:

Loans and Receivables LaR 1.269,9
Available-for-Sale financial assets AfS 404,6
Financial Liabilities Held-for-Trading FLHT 21,7
Financial Liabilities measured at Amortized Cost FLAC 6.771,0

Finanzielle Vermogenswerte und Finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht unter IAS 39 fallen:

Leistungen an Arbeitnehmer IAS 19

Ausgleichsanspruch Bruttodarstellung tibertragene Pensionsverpflichtungen 8,3

Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 360,9

N
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Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Fortgefuihrte Wertansatz Fair-Value-
Nominal- Anschaffungs- Anschaffungs- Fair Value Fair Value Bilanz nach Fair Value Hierarchie-
wert kosten kosten erfolgswirksam erfolgsneutral IAS 17 31.12.2014 Stufe
714,8 714,8
450,0 450,0
400,0 400,0
49,8 49,8 2
14,6 14,6 2
0,7 0,7 2
33,6 55,3 2
4,4 4,4 2
2,0 2,0 2
2,9 2,9 1
1,7 1,7 n. a.
50,6 2
25,1 251
27,4 27,4
2.477,3 2.735,2 2
41315 4.446,0 2
56,0 56,0 2
21,7 21,7 3
54,5 2
0,3 2
92,5 162,8 2
53,7 53,7 3
714,8 555,1 1.291,6
400,0 1,7 2,9 404,6
21,7 21,7
6.771,0 7.343,4

N
o
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Nach den Vorschriften des IFRS 13 stellt der beizulegende
Zeitwert bzw. Fair Value einen Preis dar, der am Hauptmarkt,
beziehungsweise sofern dieser nicht verfligbar ist, am vorteil-
haftesten Markt durch den Verkauf eines Vermégenswertes er-
zielt wiirde, beziehungsweise fir die Ubertragung einer Schuld
gezahlt werden miisste. Der beizulegende Zeitwert soll durch
Verwendung moglichst marktnaher Bewertungsparameter als
Inputfaktoren ermittelt werden. Die Bemessungshierarchie
(Fair-Value-Hierarchie) priorisiert die in die Bewertungsver-
fahren eingehenden Inputfaktoren, in Abhangigkeit von der
Marktnahe, in drei absteigende Stufen:

Inputfaktoren Stufe 1: Notierte (nicht angepasste) Preise an
aktiven Markten flr identische Vermogenswerte oder Schul-
den, auf die das Unternehmen am Bewertungsstichtag zugrei-
fen kann.

in Mio. €

Inputfaktoren Stufe 2: Andere Bewertungsparameter als die
in Stufe 1 enthaltenen notierten Preise, die sich aber entweder
direkt als Preis oder indirekt als Ableitung von Preisen beob-
achten lassen.

Inputfaktoren Stufe 3: Bewertungsparameter, die nicht auf
beobachtbaren Marktdaten beruhen.

Soweit verschiedene Inputfaktoren fir die Bewertung maf3-
geblich sind, wird der Fair Value der Hierarchiestufe zugeord-
net, die dem Inputfaktor der niedrigsten Stufe entspricht, der
fur die Bewertung insgesamt wesentlich ist.

Wenn sich das Level der verwendeten Inputparameter eines
Finanzinstruments in einer dem Erstansatz nachfolgenden
Periode éndern sollte, wird das Finanzinstrument zum Ende
dieser Berichtsperiode der neuen Hierarchiestufe zugeordnet.
In der Berichtsperiode kam es zu keinen Wechseln einzelner
Finanzinstrumente zwischen den Hierarchiestufen.

Die folgende Tabelle stellt die Vermégenswerte und Schulden
dar, die in der Bilanz zum Fair Value angesetzt werden, und
deren Klassifizierung hinsichtlich der Fair-Value-Hierarchie:

31.12.2015 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Vermogenswerte

Investment Properties

23.431,3

23.431,3

Zur Verauferung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte

Wertpapiere

Ubrige Beteiligungen

Zur VerauBerung gehaltene Vermdgenswerte

Investment Properties (Kaufvertrag geschlossen)

678,1

Derivative finanzielle Vermogenswerte

Cashflow Hedges (Fremdwahrungsswaps)

154,3

Schulden

Derivative finanzielle Verbindlichkeiten

Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten Andienungsrechten/
Ausgleichsanspriichen

Ul
N
()}

Cashflow Hedges

43,7

Freistehende Derivate

100,8

N
=~
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in Mio. € 31.12.2014 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Vermoégenswerte
Investment Properties 12.687,2 12.687,2
Zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte
Wertpapiere 29 2,9
Zur VerauBerung gehaltene Vermogenswerte
Investment Properties (Kaufvertrag geschlossen) 53,8 53,8
Derivative finanzielle Vermogenswerte
Cashflow Hedges (Fremdwahrungsswaps) 50,6 50,6
Schulden
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewéhrten Andienungsrechten/
Ausgleichsanspriichen 21,7 21,7
Cashflow Hedges 54,5 54,5

Vonovia bewertete ihre Investment Properties anhand der
Discounted-Cashflow (DCF)-Methodik (Stufe 3). Die wesent-
lichen Bewertungsparameter und Bewertungsergebnisse
sind dem Kapitel [21] Investment Properties zu entnehmen.
Dariiber hinaus findet sich an dieser Stelle eine Uberleitungs-
rechnung vom 1. Januar zum 31. Dezember 2015. Verande-
rungen des Fair Values sind erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung in Héhe von 1.323,5 Mio. € (2014:

3711 Mio. €) erfasst. Im Geschéftsjahr 2015 entfielen

1.323,5 Mio. € (2014: 370,7 Mio. €) des Ergebnisses aus

der Bewertung von Investment Properties auf am Ende der
Berichtsperiode noch im Bestand befindliche Immobilien.

Im Vorjahr wurden 0,4 Mio. € bereits durch Verkaufe des
laufenden Jahres realisiert.

Die Bewertung der Wertpapiere erfolgt anhand notierter
Marktpreise auf aktiven Markten (Stufe 1).

Die zur Verauferung gehaltenen Vermogenswerte der Invest-
ment Properties werden zum Zeitpunkt der Umbuchung in zur
Veraufberung gehaltene Vermdgenswerte mit ihrem neuen

Fair Value, dem vereinbarten Kaufpreis, angesetzt (Stufe 2).

In der Berichtsperiode wurden Investment Properties in Hohe
von 859,4 Mio. € (2014:124,5 Mio. €) (Stufe 3) in die zur
Verauferung gehaltenen Vermogenswerte (Stufe 2) umgeglie-
dert, dem standen Abgange in Hohe von 277,3 Mio. € (2014:
174,0 Mio. €) gegeniiber.

Zur Bewertung der Finanzinstrumente werden zunachst Zah-
lungsstrome kalkuliert und diese Zahlungsstréme nachfolgend
diskontiert. Zur Diskontierung wird neben dem tenorspezifi-
schen EURIBOR (3M; 6M) das jeweilige Kreditrisiko heran-
gezogen. In Abhéngigkeit von den erwarteten Zahlungsstro-
men wird bei der Berechnung entweder das eigene oder das

N
1

Kontrahentenrisiko beriicksichtigt. Im Konzernabschluss war
fur Zinsswaps das eigene Kreditrisiko relevant. Dieses wird ftir
die wesentlichen Risiken aus am Kapitalmarkt beobachtba-
ren Notierungen abgeleitet und liegt in Abhangigkeit von der
Restlaufzeit zwischen 74 und 160 Basispunkten. Hinsichtlich
der positiven Marktwerte der Cross Currency Swaps wurde ein
Kontrahentenrisiko zwischen 34 und 85 Basispunkten bertick-
sichtigt.

Die Fair-Value-Bewertung der nicht derivativen finanziellen
Verbindlichkeiten, der Verbindlichkeiten aus Finanzierungslea-
sing sowie der Verbindlichkeiten gegeniber nicht beherrschen-
den Anteilseignern erfolgt durch Diskontierung der vertraglich
vereinbarten zukinftigen Cashflows.

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

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

um eine Option des Co-Investors J.P. Morgan Securities plc,
London. Wesentliche Bewertungsparameter stellen hierbei die
Aktienanzahl sowie die Differenz zwischen dem aktuellen und
dem garantierten Preis pro Aktie dar. Die Bewertung erfolgte
zum Fair Value unter Verwendung des Black-Scholes-Modells
(Stufe 2). Als aktueller Preis wurde dabei erstmalig der NAV
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pro Aktie des Teilkonzerns GAGFAH S.A. beriicksichtigt (Be- spiegeln eine erhohte Volatilitat, eine geringere NAV-Bewer-
wertungsparameter der Stufe 3), um verzerrte Bérsenbewer- tung, eine verldngerte Laufzeit und ein niedrigerer Zinssatz je-
tungen aufgrund des dufberst geringen Handelsvolumens zu weils eine Erhéhung des Optionswertes wider und umgekehrt.
vermeiden. Der Fair Value der Option unterliegt Sensitivitaten,

die in den nicht empirisch beobachtbaren Inputfaktoren Die anschliefbende Darstellung zeigt die Entwicklung der zum
der historischen Volatilitdt des Aktienkurses, der limitierten Fair Value bilanzierten Andienungsrechte:

Preisermittlung mit negativen Zinskurven im Black-Scholes-
Modell, den Abweichungen zur NAV-Bewertung von GAGFAH
und der ungewissen Laufzeit der Option begriindet sind. Dabei

Anderung Veranderungen
Konsolidie- zahlungs-

in Mio. € Stand 01.01. rungskreis erfolgswirksam wirksam Stand 31.12.
2015
Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten - - - - -
Andienungsrechten/Ausgleichsanspriichen 21,7 77,6 23,6 -65,3 57,6
2014
Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten
Andienungsrechten/Ausgleichsanspriichen 7.4 18,6 3,9 -8,2 21,7
Bei dem Zugang im Rahmen der Anderung des Konsolidie- Finanzinstrumente, die in der Bilanz nicht zum beizulegen-
rungskreises handelt es sich um Put-Optionen im Rahmen den Zeitwert, sondern zu fortgeftihrten Anschaffungskosten
der Akquisitionen GAGFAH (12,4 Mio. €) und SUDEWO bilanziert sind, deren Fair Value jedoch im Anhang angegeben
(65,2 Mio. €) (siehe dazu die Ausfihrungen im Kapitel 3 zuden  wird, sind ebenfalls in der dreistufigen Fair-Value-Hierarchie
Akquisitionen). Im November 2015 wurde die Put-Option im eingeordnet.
Rahmen der SUDEWO-Transaktion von Vonovia zu einem Preis
in Hohe von 65,2 Mio. € angedient (wesentliche zahlungswirk- Die Fair Values der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaqui-
same Veranderung). valente, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie

sonstige Finanzforderungen entsprechen aufgrund ihrer
Die erfolgswirksame Veranderung resultiert im Wesentlichen Uberwiegend kurzen Restlaufzeiten zum Abschlussstichtag
aus den Folgebewertungseffekten. naherungsweise deren Buchwerten.
Die Sensitivitatsanalyse hat ergeben, dass bei einer Veran- Die Fair Values der sonstigen langfristigen Finanzforderungen
derung des Unternehmenswertes um jeweils 10 % die Kauf- entsprechen den Barwerten der mit den Vermogenswerten
preisverbindlichkeit aus gewahrten Andienungsrechten zum verbundenen Zahlungen unter Berlicksichtigung der jeweils
Bilanzstichtag um +5,4 Mio. € bzw. -5,4 Mio. € (3112.2014: aktuellen Zinsparameter (Stufe 2).
+1,6 Mio. € bzw. -1,6 Mio. €) differieren wiirde. Die Verénderun-
gen wirden in voller Hohe im Zinsergebnis erfasst. Unter den Ubrigen Beteiligungen werden Anteile an der

Deutschen Wohnen mit ihrem beizulegenden Wert zum Be-
Zur Bewertung der Zinsswaps werden zukiinftige Zahlungs- richtszeitpunkt in Hohe von 12,8 Mio. € ausgewiesen. Alle sons-
strome kalkuliert, die anschlieftend diskontiert werden (Stufe tigen Ubrigen Beteiligungen werden mit ihren Anschaffungs-
2). Die kalkulierten Zahlungsstréme ergeben sich aus den kosten bewertet, da kein auf einem aktiven Markt notierter
Vertragskonditionen. Die Vertragskonditionen verweisen dabei Preis vorliegt und der beizulegende Zeitwert nicht zuverlassig
auf die EURIBOR-Referenzwerte (3M- und 6M-EURIBOR). ermittelt werden kann.

Die kalkulierten Zahlungsstrome des Wahrungsswaps ergeben  Verbindlichkeiten aus der Vermietung sowie Verbindlichkeiten
sich aus den Forward-Kurven fiir USD/EUR. Die Zahlungs- aus sonstigen Lieferungen und Leistungen haben regelméafig
strome werden auf Basis der Referenzzinssatze der jeweiligen kurze Restlaufzeiten; die bilanzierten Werte stellen ndherungs-
Wahrung diskontiert (LIBOR und EURIBOR) und zum aktuellen weise den Fair Value dar.

Wechselkurs in Euro umgerechnet (Stufe 2).

N
o
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Die Fair-Value-Bewertung der sonstigen originaren finanziellen
Verbindlichkeiten erfolgt ebenfalls durch Diskontierung der

zukinftigen Cashflows mittels der aktuellen risikoadjustierten
Zinsstrukturkurve zum Bilanzstichtag (Stufe 2).

Nettoergebnisse nach Bewertungskategorien:

aus Folgebewertung

aus- aus-

2015 Bewertungs- Ertrage gebuchte gebuchte Dividenden Netto-
kategorie aus Wert- Forderun-  Verbindlich- aus Ubrigen ergebnis

in Mio. € nach IAS39  aus Zinsen  Ausleihungen berichtigung gen keiten  Beteiligungen 2015

Darlehen und Forderungen

Zur VerauBerung verfliigbare
finanzielle Vermogenswerte

Zu Handelszwecken gehaltene
finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten bewertet
mit fortgeflhrten Anschaffungskosten

aus Folgebewertung

aus- aus-

2014 Bewertungs- Ertrage gebuchte gebuchte Dividenden Netto-

kategorie aus Wert- Forderun-  Verbindlich- aus Ubrigen ergebnis
in Mio. € nach IAS39  aus Zinsen  Ausleihungen berichtigung gen keiten Beteiligungen 2014
Darlehen und Forderungen LaR 3,1 2,0 -13,3 1,3 - - -6,9
Zur Veraufberung verflgbare
finanzielle Vermogenswerte AfS - - - - - 3,4 3,4
Zu Handelszwecken gehaltene
finanzielle Verbindlichkeiten FLHT -3,9 - - - - - -3,9
Finanzielle Verbindlichkeiten bewertet
mit fortgefihrten Anschaffungskosten FLAC -254.8 - - - 0,1 - -254,7

-255,6 2,0 -13,3 13 0,1 3,4 -262,1

Die Komponenten des Nettoergebnisses erfasst Vonovia
grundsatzlich unter den Finanzertragen und den Finanzauf-
wendungen.

Das nach der Effektivzinsmethode berechnete Finanzergebnis
fur finanzielle Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten, die
nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, betragt im Berichtsjahr -350,5 Mio. € (2014:

-258,3 Mio. €).

Die der Bewertungskategorie ,Darlehen und Forderungen”
(LaR) zuzuordnenden Wertberichtigungen sowie Ertrage und
Aufwendungen im Zusammenhang mit ausgebuchten Forde-
rungen werden unter sonstigen betrieblichen Ertragen bzw.
sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen.

N
~N

Der unter der Bewertungskategorie , Finanzielle Verbindlichkei-
ten bewertet mit fortgefiihrten Anschaffungskosten” (FLAC)
ausgewiesene Ertrag aus ausgebuchten Verbindlichkeiten
wurde unter den sonstigen betrieblichen Ertragen erfasst.

38
Finanzrisikomanagement

Im Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit ist Vonovia verschiedenen
finanziellen Risiken ausgesetzt. Das konzernibergreifende
Finanzrisikomanagement zielt darauf ab, die potenziell negati-
ven Auswirkungen auf die Finanzlage des Konzerns friihzeitig
zu identifizieren und mit geeigneten Maftnahmen zu begren-
zen. Hinsichtlich Aufbau und Organisation des Finanzrisiko-
managements wird auf den Lagebericht (Kapitel , Struktur und
Instrumente des Risikomanagementsystems"”) verwiesen. Die
Umsetzung erfolgt im Rahmen von durch den Vorstand verab-
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schiedeten Konzernrichtlinien, die einer laufenden Uberprii-
fung unterliegen. Im Einzelnen stellen sich die in Verbindung
mit Finanzinstrumenten bestehenden Risiken sowie das damit
korrespondierende Risikomanagement wie folgt dar:

Marktrisiken

a) Wahrungsrisiken

Die im Zusammenhang mit der Begebung der USD-Anleihen
entstandenen zahlungswirksamen Wahrungsrisiken wurden
durch den zeitgleichen Abschluss von Fremdwahrungsswaps
(Cross Currency Swaps) ausgeschaltet. Dartiber hinaus ist
Vonovia im Rahmen ihrer gewohnlichen Geschaftstatigkeit
weiterhin keinen wesentlichen Wahrungsrisiken ausgesetzt.

b) Zinsrisiken

Im Rahmen der gewohnlichen Geschaftstatigkeit ist Vonovia
zahlungswirksamen Zinsanderungsrisiken durch Verbindlich-
keiten mit variabler Verzinsung sowie durch Neu- und An-
schlussfinanzierungen ausgesetzt. In diesem Zusammenhang
findet eine laufende Beobachtung der Zinsmarkte durch den
Geschéftsbereich Finanzen und Treasury statt. Die Beobach-
tungen fliefden in die Finanzierungsstrategie mit ein.

Im Rahmen der Finanzierungsstrategie werden zur Begrenzung
bzw. Steuerung der Zinsrisiken derivative Finanzinstrumente,
insbesondere EUR-Zinsswaps eingesetzt. Nach der von
Vonovia verfolgten Strategie ist der Einsatz von Derivaten nur
dann erlaubt, wenn ihnen bilanzielle Vermégenswerte oder
Verbindlichkeiten, vertragliche Ansprtiche oder Verpflich-
tungen und geplante, hochwahrscheinliche Transaktionen
zugrunde liegen.

Eine Sensitivitatsanalyse zu den Kaufpreisverbindlichkeiten
aus gewahrten Andienungsrechten ist diesem Kapitel voran-
gestellt; die Sensitivitatsanalyse im Hinblick auf die Cashflow
Hedges findet sich im Kapitel [40] Cashflow Hedges und
freistehende Zinsswaps.

Kreditrisiken

Vonovia ist einem Ausfallrisiko ausgesetzt, das aus einer
moglichen Nichterfullung einer Vertragspartei resultiert. Zur
Risikominimierung werden Finanztransaktionen nur mit Banken
und Partnern getatigt, deren Bonitat von einer Ratingagentur
mindestens auf dem Niveau von Vonovia eingeschatzt wird.
Diesen Kontrahenten werden Volumenlimits zugewiesen, die
vom Vorstand beschlossen wurden. Die Steuerung und Uber-
wachung der Kontrahentenrisiken erfolgt zentral durch den
Bereich Finanzen und Treasury.

N
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Liquiditatsrisiken

Die Konzerngesellschaften von Vonovia sind in nennenswer-
tem Umfang durch Fremdkapital finanziert. Die Finanzierungen
sind aufgrund ihres hohen Volumens zum Teil einem erheb-
lichen Refinanzierungsrisiko ausgesetzt. Insbesondere im
Rahmen der sogenannten Finanzkrise sind die Liquiditatsrisi-
ken aus Finanzierungen mit hohen Volumina (Volumenrisiken)
im Finanzierungsbereich deutlich geworden. Zur Begrenzung
dieser Risiken ist Vonovia in standigem Kontakt mit vielen ver-
schiedenen Marktteilnehmern, tiberwacht kontinuierlich alle
zur Verfligung stehenden Finanzierungsoptionen am Kapital-
und Bankenmarkt und setzt diese zielgerichtet ein. Zusatzlich
werden die bestehenden Finanzierungen einer friihzeitigen
Uberpriifung vor der jeweiligen Endfalligkeit unterzogen, um
eine Refinanzierbarkeit sicherzustellen.

Im Rahmen von bestehenden Kreditvertragen ist Vonovia zur
Einhaltung bestimmter Finanzkennzahlen (,Financial Co-
venants") wie z. B. Schuldendienstdeckungsgrad oder Ver-
schuldungsgrad verpflichtet. Sofern im Falle einer Verletzung
dieser Finanzkennzahlen sogenannte Heilungsperioden (,Cure
Periods") nicht eingehalten werden und keine einvernehmliche
Lésung mit den Kreditgebern gefunden wird, kann es zu einer
Restrukturierung der Finanzierung mit gednderter Kostenstruk-
tur kommen. Sollten alle in der Praxis gangigen Lésungsmog-
lichkeiten nicht zum Erfolg fiihren, hatten die Kreditgeber die
Moglichkeit, die Finanzierung féllig zu stellen. Im Rahmen des
Risikomanagements wird die Einhaltung dieser Finanzkennzah-
len auf Basis der aktuellen Hochrechnungen und Planungsrech-
nungen laufend Gberprift.

Vonovia hat zur Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfahig-
keit ein systemgestiitztes Cash Management etabliert. Hiermit
werden Zahlungsstrome von Vonovia kontinuierlich kontrol-
liert, optimiert und dem Vorstand regelméafig Gber die aktuelle
Liquiditatssituation des Konzerns Bericht erstattet. Ergénzt
wird das Liquiditatsmanagement durch eine kurzfristige
rollierende, monatsgenaue Liquiditatsplanung fur das laufende
Geschéftsjahr, durch die sich der Vorstand ebenfalls zeitnah
unterrichtet.

Aus der nachfolgenden Tabelle sind die vertraglichen, nicht
diskontierten Zahlungsstrome der originaren finanziellen
Verbindlichkeiten sowie der derivativen Finanzinstrumente er-
sichtlich. Die ausgewiesenen Tilgungsleistungen der Folgejahre
enthalten dabei ausschlieflich die vertraglich festgelegten
Mindesttilgungen:
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2016 2017 2018 bis 2022
Buchwert
in Mio. € 31.12.2015 Zins Tilgung Zins Tilgung Zins Tilgung
Originare finanzielle Verbindlichkeiten -
gegeniber Kreditinstituten _ 138,2 201,6 142,2 204,8 194,2 5.479,8
gegeniber anderen Kreditgebern _ 131,4 710,8 183,0 1.431,0 526,5 4.300,8
Zinsabgrenzungen aus sonstigen
originaren finanziellen Verbindlichkeien 77,2 - - - - -
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing _ 58 - 5,9 - 31,9 -
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten _
Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewéahrten
Andienungsrechten/Ausgleichsansprichen - 36,8 - 2,8 - 18,0
Cashflow Hedges (Zinsen) _ 65,9 - 44,6 - 47,6 -
Cashflow Hedges (Zinswéhrungsswap)
US-$in € -33,4 - -33,4 -669,6 -53,0 -
€ 25,0 - 25,0 554,7 42,7 -
Zinsabgrenzungen Swaps 1.2 1,2 - - - - -

Vonovia hat im April 2014 eine nachrangige Hybridanleihe
emittiert, deren Anleihebedingungen ein erstmaliges Sonder-
kiindigungsrecht fur den Emittenten nach funf Jahren vorsehen.
Aus Griinden des Vorsichtsprinzips ist das Nominal dieser
Anleihen in den Tilgungen der Jahre 2018-2022 ausgewiesen,
obwohl die vertragliche Laufzeit deutlich Gber diesen Horizont
hinaus geht.

Betriebsmittelkreditlinie

Im September 2015 hat Vonovia mit der Commerzbank AG ei-
nen Vertrag tber einen Kreditrahmen (Working Capital Facility)
in Hohe von 300 Mio. € abgeschlossen. Diese unbesicherte
Kreditlinie hat eine Laufzeit bis September 2018 und wird

auf EURIBOR-Basis zuztiglich Margenaufschlag verzinst. Eine
Inanspruchnahme als Betriebsmittelkredit bestand zum

31. Dezember 2015 nicht. Darlber hinaus existiert zwischen
Vonovia und der Commerzbank ein Avalkreditrahmenvertrag
tber 10 Mio. €, der zum Geschéftsjahresende mit rund 3,6 Mio. €
durch herausgelegte Avale in Anspruch genommen war.

Im Rahmen der Ubernahme der GAGFAH wurden nicht in
Anspruch genommene Kreditlinien in Héhe von 64 Mio. €
tbernommen, die zu den jeweiligen Zinszahlungsterminen
sukzessive reduziert werden. Dabei handelt es sich um eine
Liquiditatskreditlinie in Hohe von derzeit 45,3 Mio. € zwischen
der Goldman Sachs Bank USA und der GERMAN RESIDENTIAL
FUNDING 2013-1 LIMITED und einer Liquiditatskreditlinie in
einem Volumen von aktuell 16,8 Mio. € zwischen der Bank

of America N.A., Niederlassung London, und der GERMAN
RESIDENTIAL FUNDING 2013-2 LIMITED.

Insgesamt verfligt Vonovia zum Stichtag tiber Zahlungsmittel
und Zahlungsmitteldquivalente von 3.107,9 Mio. € (31.12.2014:
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1.564,8 Mio. €); darin enthalten sind Kassenbesténde und
Bankguthaben in Héhe von 2.108,0 Mio. € sowie Commercial
Papers im Betrag von 999,9 Mio. €. Damit kénnen wir weiterhin
die jederzeitige Zahlungsfahigkeit von Vonovia gewahrleisten.

Wir verweisen auf die Ausfiihrungen zum Finanzrisikomanage-
ment im Lagebericht.
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Kapitalmanagement

Das Management von Vonovia verfolgt das Ziel einer lang-
fristigen Wertsteigerung im Interesse von Kunden, Mitarbei-
tern und Investoren. Hierbei ist die Beibehaltung finanzieller
Flexibilitat zur Umsetzung der Wachstums- und Portfolio-
optimierungsstrategie unverzichtbar. Aus diesem Grund ist
das Kapitalmanagement von Vonovia auf die Sicherstellung
unseres Investment Grade Ratings ausgerichtet. Im Fokus
steht dabei eine ausreichende Liquiditatsausstattung sowie
ein effizientes Verhaltnis besicherter und nicht besicherter
Kapitalbestandteile.

Im Rahmen des Chancen- und Risikomanagements von
Vonovia werden die Mitglieder des Vorstands monatlich tiber
die Ergebnisentwicklung und dessen potenzielle Auswirkungen
auf die Kapitalstruktur informiert.

Die Eigenkapitalsituation der Tochterunternehmen wird regel-
mafig einer Priifung unterzogen.
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Das Eigenkapital von Vonovia hat sich wie folgt entwickelt:

in Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
Eigenkapital 11.866,9 5.962,2
Bilanzsumme 30.959,1 14.759,2
Eigenkapitalquote 38,3% 40,4 %

Die finanzielle Umsetzung maéglicher Akquisitionen plant
Vonovia auch in Zukunft durch den optimalen Mix von Fremd-
und Eigenkapital vorzunehmen.

Um sich vor Wahrungs- und Zinsénderungen abzusichern,
schliefst Vonovia bei variabel verzinslichen Verbindlichkeiten
bzw. bei Fremdwahrungsverbindlichkeiten regelmafig deri-
vative Sicherungsgeschafte ab. Die Umsetzung der verab-
schiedeten Finanzierungsstrategie obliegt dem Bereich Finan-
zen und Treasury.
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Cashflow Hedges und freistehende Zinsswaps

Das Nominalvolumen der Zinsswaps ist im Berichtsjahr
bedingt durch die Ubernahme der GAGFAH S.A. und den
Abschluss von Zinssicherungsgeschéften fir zuklnftige
Refinanzierungen deutlich angestiegen und betragt zum
Berichtszeitpunkt 6.653,2 Mio. € (31.12.2014: 734,1 Mio. €).
Die Zinskonditionen variieren zwischen 0,684 % und 4,470 %
bei urspriinglichen Laufzeiten von zwei bis zehn Jahren.

Zur Begrenzung der Zinsédnderungsrisiken hat sich die Gesell-
schaft angesichts des attraktiven Zinsumfelds im Berichtsjahr
bereits zur Sicherung notwendiger Anschlussfinanzierungen

in 2016 entschieden. Da es sich bei den Grundgeschaften

im Gesamtvolumen von 2,7 Mrd. € um hochwahrscheinliche
Transaktionen handelt, wurden diese Derivate in Sicherungs-
beziehungen eingebracht und Hedge Accounting angewendet.
Es handelt sich um fiinf Forward Swaps die im Oktober 2015
designiert wurden. Die Geschafte werden im Juli, August sowie
November 2016 effektiv und haben Laufzeiten von sechs bis
acht Jahren. Zum Berichtszeitpunkt wurden die Derivate mit
Fair Values in Hohe von insgesamt -20,1 Mio. € ausgewiesen.

Des Weiteren wurden zur Absicherung des Zinsédnderungs-
risikos aus der im Dezember 2015 emittierten Floating Rate
Note (ISIN DEoooA18V120) EUR-Zinsswaps im Volumen

von 750 Mio. € abgeschlossen. Die Laufzeit der Derivate
betragt zwei Jahre beginnend ab dem 15. Dezember 2015. Die
EURIBOR-Zahlungen wurden auf das Maximum aus 3M-
EURIBOR +0,95% und 0% begrenzt. Diese Konventionen ent-
sprechen der Konditionsgestaltung des Floaters, daher wurden
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auch diese Derivate in Sicherungsbeziehungen eingebracht
und Hedge Accounting angewendet. Zum Berichtszeitpunkt
wurden die Derivate mit Fair Values in Hohe von insgesamt
-0,4 Mio. € ausgewiesen.

Aufgrund eines Beschlusses des Konzernvorstands steht in
2016 die vorzeitige Rickfiihrung diverser grundpfandrechtlich
besicherter Finanzierungen an. In diesem Zusammenhang
galt es, die mit den korrespondierenden Sicherungsgeschéf-
ten begriindeten Bewertungseinheiten neu zu beurteilen.

Die Derivate dienen der Absicherung von kiinftig erwarteten
Zinszahlungsstromen (Cashflow Hedge). Zahlungsstrome,

die nach dem vorgesehenen Riickzahlungstermin in 2016

fallig werden, werden nicht mehr erwartet, auch wenn derzeit
noch keine Ktindigung der Darlehen erfolgt ist. Somit verkiirzt
sich im Rahmen des Hedge Accountings die Restlaufzeit der
Grundgeschafte auf den Zeitpunkt der geplanten Riickzahlung.
Weiterhin wird das vormals erwartete Grundgeschaft in Form
von Zinszahlungen nach dem Rickzahlungstermin in 2016
nicht mehr erwartet. Aus diesem Grund wurden fiir sieben
Zinsswaps die bilanziellen Bewertungseinheiten beendet. Der
bisher erfolgsneutral den sonstigen Riicklagen belastete effek-
tive Anteil an ihren negativen Marktwerten wurde insofern er-
folgswirksam reklassifiziert. Bis zur tatsachlichen Rickflihrung
der Grundgeschafte reduzieren die nunmehr freistehenden
Derivate trotz Auflésung der Bewertungseinheiten das aus den
Finanzierungen resultierende Zinsanderungsrisiko.

Samtliche Derivate sind gegenliber den emittierenden Banken
in eine Netting-Vereinbarung einbezogen worden. Wahrend
die Fremdwahrungsswaps mit jeweils positiven Marktwerten
bilanziert wurden, haben alle Zinsswaps zum Bilanzstichtag
einen negativen Marktwert. Da die Instrumente mit unter-
schiedlichen Banken abgeschlossen wurden, findet weder eine
wirtschaftliche noch eine bilanzielle Verrechnung statt.
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Die wesentlichen Parameter der Zinsswaps stellen sich wie

folgt dar:

Aktueller Durchschnitts-
in Mio. € Nominalbetrag  Laufzeitbeginn von Laufzeitende bis zinssatz (inkl. Marge)
Prehedging 500,0 29.08.2016 29.08.2024 0,998 %
Prehedging 500,0 29.08.2016 29.08.2022 0,725 %
Prehedging 600,0 28.11.2016 28.11.2024 1,068 %
Prehedging 800,0 29.08.2016 29.08.2023 0,890 %
Prehedging 300,0 25.07.2016 25.07.2024 0,993 %
Unternehmensanleihe (EMTN)

3M-EURIBOR-Marge
Grundgeschafte 750,0 15.12.2015 15.12.2017 0,95 %
Zinsswaps 750,0 15.12.2015 15.12.2017 0,835 %
Portfoliofinanzierungen
Norddeutsche Landesbank (1)

6-M-EURIBOR-Marge
Grundgeschéfte 137,5 30.03.2012 31.12.2018 1,04 %-2,19 %
Zinsswaps 137,5 30.03.2012 31.12.2018 2,4 %
Corealcredit Bank AG

3M-EURIBOR-Marge
Grundgeschafte 154,0 14.12.2010 31.12.2018 0,88 %
Zinsswaps 169,9 13.04.2011 13.04.2018 3,335%
AXA S.A. (Société Générale S.A.)

3M-EURIBOR-Marge
Grundgeschafte 155,4 26.06.2013 29.06.2018 2,25 %
Zinsswaps 1443 30.09.2013 26.06.2018 1,360 %
Norddeutsche Landesbank (2)

3M-EURIBOR-Marge
Grundgeschafte 84,1 28.06.2013 30.06.2023 1,47 %
Zinsswaps 84,1 28.06.2013 30.06.2023 2,290 %
GAGFAH:
GERMAN RESIDENTIAL FUNDING 2013-1 (CMBS GRF-1)

3M-EURIBOR-Marge
Grundgeschéfte 1.850,6 20.06.2013 27.08.2018 1,15 %-4,15 %
Zinsswaps 1.850,6 20.06.2013 27.08.2018 1,058 %
GERMAN RESIDENTIAL FUNDING 2013-2 (CMBS GRF-2)

3M-EURIBOR-Marge
Grundgeschafte 679,8 21.10.2013 27.11.2018 1,0 %-4,75%
Zinsswaps 581,2 21.10.2013 27.11.2018 1,2195 %
Portfoliofinanzierungen
Corealcredit Bank AG (2)

3M-EURIBOR-

Grundgeschafte 94,1 14.11.2013 14.10.2016 Marge 2,4 %
Zinsswaps 75,6 14.11.2013 14.10.2016 0,684 %
Berlin-Hannoversche Hypothekenbank
(Landesbank Berlin) (2)

3M-EURIBOR-Marge
Grundgeschéfte 2283 18.12.2014 19.10.2021 1,0 %-2,15 %
Deutsche Bank AG
Zinsswaps 160,0 20.10.2014 20.10.2021 1,153 %

N
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In 2013 wurden zu gleichen Teilen mit JP Morgan Limited und
der Morgan Stanley Bank International Limited jeweils zwei
Sicherungsinstrumente (Cross Currency Swaps/CCS) abge-
schlossen, die mit der Begebung zweier Anleihen in Héhe von
insgesamt 1.000 Mio. US-$ Wirksamkeit erlangten. Die auf
jeweils 375 Mio. US-$ lautenden CCS hatten eine Laufzeit von

vier Jahren, die auf jeweils 125 Mio. US-$ lautenden Siche-
rungsinstrumente wurden ursprtinglich fiir zehn Jahre abge-
schlossen; somit ist das aus den Zins- und Tilgungsleistungen
resultierende EUR-USD-Wahrungsrisiko fiir die gesamte
Laufzeit der Anleihe eliminiert.

Das Nominalvolumen der CCS betragt zum Berichtszeitpunkt
unverandert 739,8 Mio. €. Die Zinskonditionen betragen flir
vier Jahre 2,97 % und flr zehn Jahre 4,58 %.

Nominal- Nominal- Laufzeit-  Laufzeitende Zinssatz Sicherungs-
in Mio. betrag US-$ betrag € beginn von bis us-$ Zinssatz €  kurs US-$/€
J.P. Morgan Securities plc
Morgan Stanley & Co. International plc
Grundgeschafte 750,0 554,9 02.10.13 02.10.17 3,20%

Grundgeschafte 250,0 184,9 02.10.13 02.10.23 5,00 %
CCS 750,0 554,9 02.10.13 02.10.17 2,97 % 1,3517
CCs 250,0 184,9 02.10.13 02.10.23 4,58% 1,3517

Der Sicherungszusammenhang der Cashflow Hedges wird
prospektiv auf Basis einer Sensitivitdtsanalyse, retrospektiv auf
Basis der kumulierten Dollar-Offset-Methode ermittelt. Die
Wertverénderungen der Grundgeschéfte werden auf Basis der
Hypothetischen-Derivate-Methode ermittelt. Die Auswirkung
des Ausfallrisikos auf die beizulegenden Zeitwerte ist im Be-
richtsjahr - wie im Vorjahr - unwesentlich und flhrte zu keiner
Anpassung des Bilanzansatzes.

Im Berichtsjahr wurden die Zinsswaps zum 31. Dezember 2015
mit ihren negativen Marktwerten (clean present Fair Values)
in Hohe von insgesamt -144,5 Mio. € (31.12.2014: -54,5 Mio. €)
ausgewiesen, wahrend zum gleichen Zeitpunkt fir die Cross
Currency Swaps ein positiver Marktwert in Héhe von 154,3
Mio. € (31.12.2014: 50,6 Mio. €) ausgewiesen wurde.

Darlber hinaus wurde zum Berichtszeitpunkt noch ein im
Rahmen der Ubernahme der GAGFAH S.A. identifiziertes ein-

gebettetes Derivat mit einem positiven beizulegenden Zeitwert
in Hohe von 0,9 Mio. € bilanziert.

Die korrespondierenden Zinsabgrenzungen wurden in Héhe
von 1,2 Mio. € (3112.2014: 0,3 Mio. €) ausgewiesen.

Als Folge der Bewertung wurde das sonstige Ergebnis im Ge-
schéftsjahr mit 10,0 Mio. € entlastet (2014: 31,1 Mio. € belastet).

Im Berichtsjahr ergaben sich nach Berticksichtigung latenter
Steuern positive kumulierte Ineffektivitaten in Hohe von

8,9 Mio. € (2014: 1,0 Mio. €), insofern verbesserte sich das
Zinsergebnis um 7,9 Mio. €.

Ausgehend von der Bewertung zum 31. Dezember 2015 wurde
eine Sensitivitdtsanalyse zur Ermittlung der Eigenkapitalveran-
derung bei einer parallelen Verschiebung der Zinsstruktur um
jeweils 50 Basispunkte durchgefihrt:

Eigenkapitalveranderung

in Mio. € Sonstige Riicklagen ergebnisneutral

Ineffektivitaten erfolgswirksam Summe

2015

+50 Basispunkte

-50 Basispunkte

2014
+50 Basispunkte 89 0,4 9,3
-50 Basispunkte -8,7 -0,4 9,1

N
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Eine weitere Sensitivitatsanalyse hat ergeben, dass sich bei
einer Veranderung des Fremdwahrungsniveaus um -5% (+5 %)
nach Beriicksichtigung latenter Steuern eine ergebnisneutrale
Verdnderung der sonstigen Riicklagen von -3,6 Mio. € (bzw.
+4,1 Mio. €) ergeben wiirde, wahrend parallel ergebniswirksa-
me Ineffektivitaten in Hohe von +3,4 Mio. € (bzw. -3,7 Mio. €)
entsttinden. Im Vorjahr wurde eine ergebnisneutrale Verande-
rung der sonstigen Riicklagen von -4,1 Mio. € (bzw. +4,3 Mio. €)
in Zusammenhang mit ergebniswirksamen Ineffektivitaten in
Hohe von +4,1 Mio. € (bzw. -2,2 Mio. €) ermittelt.

1
Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel

von Vonovia im Laufe des Berichtsjahres durch Mittelzu- und
Mittelabflisse verandert haben. In Abstimmung mit IAS 7 (Sta-
tements of Cashflows) wird zwischen Mittelverdnderungen aus
betrieblicher Tatigkeit, Investitions- und Finanzierungstatigkeit
unterschieden.

Der Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit wird nach der
indirekten Methode aus dem Periodenergebnis ermittelt,

dabei werden nicht zahlungswirksame Geschéftsvorfalle,
Veranderungen von Bilanzposten, denen betriebliche Ein- oder
Auszahlungen vergangener oder zukiinftiger Geschéftsjahre
gegenlberstehen, sowie Ertrags- und Aufwandsposten, die
dem Investitions- oder Finanzierungsbereich zuzurechnen sind,
berichtigt.

Die Auswirkungen der Veranderung des Konsolidierungskrei-
ses werden gesondert ausgewiesen. Eine direkte Abstimmung
mit den entsprechenden Veranderungen der Posten der Kon-
zernbilanz ist somit nicht ohne weiteres méglich.

Die Einzahlungen aus der Verdufserung von immateriellen
Vermoégenswerten, Sachanlagen und Investment Properties
werden im Cashflow aus der Investitionstatigkeit ausgewiesen.

Die Veranderung der Vorrdte wegen abzurechnender Betriebs-
kosten werden mit den erhaltenen Anzahlungen saldiert und in
der Zeile Veranderung der Verbindlichkeiten abgebildet.

Unter Austibung des Wahlrechts in IAS 7 werden Zinsein-
zahlungen im Cashflow aus der Investitionstatigkeit und
Zinsauszahlungen im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
ausgewiesen.

Der Posten ,, Auszahlungen fur Investitionen in Investment
Properties” beinhaltet im Wesentlichen Ausgaben fiir Moderni-
sierungsmafinahmen.
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Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente unter-
liegen in Hohe von 84,2 Mio. € Verfligungsbeschrankungen
(31.12.2014: 32,8 Mio. €).
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Eventualschulden

Haftungsverhaltnisse bestehen fiir Sachverhalte, fir die die
Vonovia SE und ihre Tochtergesellschaften Garantien zuguns-

ten verschiedener Vertragspartner gegeben haben.

Die Laufzeiten sind in vielen Fallen auf einen vereinbarten Zeit-
punkt befristet. In einigen Fallen ist die Laufzeit unbefristet.

Haftungsverhaltnisse von Vonovia bestehen wie folgt:

in Mio. € 31.12.2015 31.12.2014

Grundsttickstbertragungs- 1,7

verpflichtungen

Mietbirgschaften 0,2

Sonstige Verpflichtungen 57
7,6

Die Grundstickstbertragungsverpflichtungen werden in Hohe
der in Anspruch genommenen Avale ausgewiesen.

Vonovia ist Beteiligte in verschiedenen Rechtsstreitigkeiten, die
aus der gewohnlichen Geschaftstatigkeit entstehen. Es handelt
sich hierbei insbesondere um Mietrechts- und Vertriebsstrei-
tigkeiten. Keine der Rechtsstreitigkeiten wird fiir sich genom-
men wesentliche Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz-
oder Ertragslage von Vonovia haben.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Verpflichtungen aus kiinftigen Mindestleasingzahlungen
aufgrund von unkiindbaren Operating-Leasingverhéltnissen
sind wie folgt fallig:

Laufzeitende Fallig innerhalb Fallig in Fallig nach
in Mio. € der Vertrage eines Jahres 1 bis 5 Jahren 5 Jahren Summe

Mindestleasingzahlungen

31. Dezember 2015

Mieten 2016-2022

Leasingvertrage 2016-2020

Erbbaurechtsvertrage 2017-2109

31. Dezember 2014

Mieten 2015-2020 51 15,4 1,0 21,5
Leasingvertrage 2015-2018 10,0 14,4 - 24,4
Erbbaurechtsvertrage 2017-2109 6,0 23,9 237,1 267,0

21,1 53,7 238,1 312,9

Im Rahmen von Miet-, Pacht- und Leasingvertragen wurden im Neben den Verpflichtungen aus Operating-Leasingverhéltnis-
Berichtszeitraum Zahlungen in Héhe von -29,5 Mio. € (2014: sen bestehen folgende sonstige finanzielle Verpflichtungen:
19,1 Mio. €) aufwandswirksam erfasst.

in Mio. € 31.12.2014
Die Erbbaurechtsvertrage von Vonovia haben in der Regel o .
. . . o . Sonstige finanzielle Verpflichtungen
eine Laufzeit von 99 Jahren. Die durchschnittliche Restlaufzeit
. . . Vertrage Uber TV-Grundversorgung 193,6
dieser Vertrage betragt zum 31. Dezember 2015 ca. 45 Jahre.
Die Erbbaurechtsgeber sind insbesondere der Bund, kirchliche Dienstleistungsvertrage
o . ) ] Hausmeisterdienste 44,7
Einrichtungen, Lander und Kommunen sowie die Deutsche - -
IT-Dienstleistungsvertrage 13,2
Post AG, Bonn.
Sonderumlagen nach dem
Wohnungseigentumsgesetz 2,4
253,9

Den Verpflichtungen aus Vertrdagen tber die TV-Grundver-
sorgung stehen zukinftige Erlése aus der Vermarktung der
TV-Grundversorgung gegeniiber.
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Segmentberichterstattung

Vonovia ist ein integriertes Immobilienunternehmen. Im
Mittelpunkt der Unternehmenspolitik steht die nachhaltige
Steigerung des Unternehmenswertes. Mit einer werterhéhen-
den Bewirtschaftung der Immobilienbestédnde, mit wertschaf-
fenden Investitionen, einem aktiven Portfoliomanagement und
einem Servicegeschaft rund um die Immobilie wird ein stetiges
Wachstum der Ertragskraft angestrebt. Die Immobilienbestén-
de von Vonovia befinden sich ausschlieflich in Deutschland.

Im 4. Quartal 2015 hat Vonovia ihre Organisations- und
Berichtsstruktur neu aufgestellt. Das neue Segment Exten-
sion wird neben den Segmenten Bewirtschaftung und Vertrieb
eigenstandig geftihrt. Die bisher berichtspflichtigen Segmente
Bewirtschaftung und Vertrieb blieben im Wesentlichen unver-
andert. Der Unterschied zur Vorjahresdarstellung des Seg-
ments Bewirtschaftung betrifft die Ausgliederung von allen fiir
das Segment Extension relevanten Sachverhalten, die entspre-
chend dort abgebildet werden.

Im Segment Bewirtschaftung werden alle Geschaftsaktivi-
taten fur das aktive Management sowie die Investitionen in
die Wohnimmobilien zusammengefasst. Die dargestellten
Instandhaltungsaufwendungen beinhalten unter anderem die
zu Marktpreisen bewerteten Leistungen der konzerninternen
Handwerkerorganisation. In die operativen Kosten des Seg-
ments Bewirtschaftung flieben nur die Betriebskosten ein, die
nicht auf die Mieter umgelegt werden kénnen. Andere Ertrage
aus der Bewirtschaftung, die nicht dem Segment Extension
zuzuordnen sind, werden mit den operativen Kosten des Seg-
ments Bewirtschaftung saldiert.

Im neuen Segment Extension werden alle Geschaftsaktivitaten
zusammengefasst, die die Erweiterung des Kerngeschafts um
zusatzliche Dienstleistungen rund um die Immobilie umfassen.
Dazu zédhlen derzeit folgende Geschaftsaktivitaten:

> Eigene Handwerkerorganisation

> Organisation zur Pflege und Instandhaltung
des Wohnumfelds

N
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> Versorgung der Mieter mit Kabelfernsehen

> Wohneigentumsverwaltung flir eigene Wohnungen
sowie flir Wohnungen Dritter

> Messdienstleistungen fur das Auslesen von Wasser-
und Warmeverbrauchen (Smart Metering)

> Versicherungsdienstleistungen fiir eigene Bestande
sowie fur Besténde Dritter

Im Segment Vertrieb sind alle Geschéftsaktivitaten geblindelt,
die den Einzelverkauf von Wohnungen sowie den Verkauf gan-
zer Geb&ude oder Grundstlcke betreffen.

Ein konzernweit einheitliches Planungs- und Controllingsystem
gewahrleistet, dass Ressourcen fiir die drei Segmente effizient
allokiert und deren erfolgreicher Einsatz Giberwacht werden.

Die Berichterstattung an die zentralen Entscheidungstrager
und damit die Beurteilung der Geschaftsentwicklung sowie die
Allokation von Ressourcen erfolgt auf Basis dieser Segmentie-
rung. Dementsprechend folgt die Segmentberichterstattung
gemaf’ IFRS 8.22 dieser Darstellung. Dabei wird auf eine regi-
onale Betrachtung verzichtet. Vermégens- und Schuldposten
werden nicht nach Segmenten differenziert betrachtet.

Die interne Berichterstattung basiert grundsatzlich auf IFRS
Rechnungslegungsstandards.

Der Vorstand als zentraler Entscheidungstrager von Vonovia
Uberwacht anhand der Ertrédge sowie anhand des bereinigten
EBITDA den Beitrag der Geschaftssegmente zum Unterneh-
menserfolg.

Das bereinigte Segment-EBITDA représentiert ein um perio-
denfremde, unregelmafig wiederkehrende und betriebsatypi-
sche Sachverhalte bereinigtes Ergebnis vor Abschreibungen,
Zinsen und Steuern ohne Effekte aus Wertanpassungen gemaf}
IAS 40.
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Bewirtschaftung Extension Vertrieb Sonstiges* Konzern

01.01.-31.12.2015

Segmentertrage

davon externe Ertrage

davon interne Ertrage

Buchwert der verdufderten Vermogenswerte

Wertveranderung aus dem Abgang der zur Verduferung
gehaltenen Immobilien

Aufwendungen fir Instandhaltung

Operative Kosten

Bereinigtes EBITDA

Sondereinflisse

Effekte aus zur Verdufberung gehaltenen Immobilien

EBITDA IFRS

Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties

Abschreibungen

Ertrage aus sonstigen Beteiligungen

Finanzertrage

Finanzaufwendungen

EBT

Ertragsteuern

Periodenergebnis

1.414,6
1.414,6
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*Bei den Ertragen in den Segmenten Bewirtschaftung, Extension und Vertrieb handelt es sich um die Ertrdge, die dem Vorstand als verantwortliche Unternehmensinstanz (chief operating
decision maker) regelméafig berichtet werden. Die Ertrage in der Spalte , Sonstiges” setzen sich aus der Weiterbelastung der Betriebskosten in Hohe von 620,7 Mio. € sowie aus Konso-
lidierungseffekten zusammen. Diese sind nicht Bestandteil der regelmafigen Berichterstattung an den Vorstand und werden daher in der Spalte , Sonstiges” ausgewiesen. Gleichwohl ist
die Kostenseite Bestandteil des Reportings an den Vorstand, um eine effiziente Bewirtschaftung sicherzustellen.
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in Mio. € Bewirtschaftung Extension Vertrieb Sonstige* Konzern
01.01.-31.12.2014
Segmentertrage 789,3 211,1 287,3 156,2 1.443,9
davon externe Ertrage 789,3 28,9 287,3 338,4 1.443,9
davon interne Ertrage - 182,2 - -182,2 -
Buchwert der verdufderten Vermogenswerte - - -243,4 - -
Wertveranderung aus dem Abgang der zur Verduferung
gehaltenen Immobilien - - 24,8 -
Aufwendungen fir Instandhaltung -145,1 - - - -
Operative Kosten -161,1 -187,5 -18,6 -159,0 -
Bereinigtes EBITDA 483,1 23,6 50,1 -2,8 554,0
Sondereinfliisse - - - - -54,0
Effekte aus zur Verdufberung gehaltenen Immobilien - - - - 0,3
EBITDA IFRS - - - - 500,3
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties - - - - 371,1
Abschreibungen - - - - -7.4
Ertrage aus sonstigen Beteiligungen - - - - -3,4
Finanzertrége - - - - 8,8
Finanzaufwendungen - - - - -280,3
EBT - - - - 589,1
Ertragsteuern - - - - -179,4
Periodenergebnis - - - - 409,7

*Bei den Ertragen in den Segmenten Bewirtschaftung, Extension und Vertrieb handelt es sich um die Ertrage, die dem Vorstand als verantwortliche Unternehmensinstanz (chief operating
decision maker) regelméafig berichtet werden. Die Ertrage in der Spalte , Sonstiges” setzen sich aus der Weiterbelastung der Betriebskosten in Hohe von 349,1 Mio. € sowie aus Konsoli-
dierungseffekten zusammen. Diese sind nicht Bestandteil der regelméafdigen Berichterstattung an den Vorstand und werden daher in der Spalte ,Sonstiges” ausgewiesen. Gleichwohl ist
die Kostenseite Bestandteil des Reportings an den Vorstand, um eine effiziente Bewirtschaftung sicherzustellen. Abweichend von der Darstellung des Vorjahres werden nunmehr die auf
das Segment Extension entfallenden Ertrége aus der Immobilienbewirtschaftung im Segment Extension ausgewiesen.

Teile der Geschéftsaktivitaten, die zur Erweiterung der Wert-
schopfungskette beitragen und Services rund um die Immo-
bilien betreffen, die in 2014 im Geschaftssegment Bewirt-
schaftung ausgewiesen wurden, sind nunmehr im neuen
Geschaftssegment Extension dargestellt und aus dem Segment
Bewirtschaftung entsprechend ausgegliedert. In den Vorjah-
reszahlen 2014 war der konsolidierte Ergebnisbeitrag dieser
Geschaftsaktivitaten mit den ibrigen operativen Kosten des
Segments Bewirtschaftung verrechnet. Aufgrund der separaten
Darstellung des neuen Segments Extension erfolgte eine
Anpassung der Bewirtschaftungskosten 2014 von vormals

-140,3 Mio. € auf -161,1 Mio. €.
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45
Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Zu den Personen in Schlisselpositionen gemaf 1AS 24 gehéren
bei Vonovia die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichts-
rats der Vonovia SE.

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats oder deren
direkte Familienangehdrige unterhalten Gber die Organbezie-
hungen hinaus keine persénlichen Geschaftsbeziehungen zu
Gesellschaften des Vonovia Konzerns.

Hinsichtlich der Gesamtvergtitung von Vorstand und Auf-
sichtsrat sei an dieser Stelle auf den Vergltungsbericht sowie
das Kapitel [47] Beziige verwiesen.

46
Anteilsbasierte Vergiitung

Vorstand

Im Rahmen des Long-Term-Incentive-Plan (LTIP) wurden den
damaligen Vorstanden in 2013 insgesamt 931.030 virtuelle Akti-
en (SAR = Stock Appreciation Rights) gewahrt, die in finf Jah-
restranchen zu je 20 % der gewahrten Gesamtzahl an virtuellen
Aktien ausgezahlt werden. Dabei entspricht der beizulegende
Wert dem finanzmathematisch ermittelten Zeitwert der erwar-
teten Vergitung tiber den gesamten Fiinfjahreszeitraum. Diese
virtuellen Aktien werden je Jahrestranche auf Basis einer ver-
traglich festgelegten Formel in Auszahlungsbetrage umgewan-
delt. Damit ist dieser LTIP als anteilsbasierter Vergiitungsplan
auf Barausgleichsbasis bzw. als sogenannter Cash-Settled-Plan
nach IFRS 2 zu qualifizieren.

Der Wert der insgesamt zugeteilten und zum 31. Dezember
2015 noch nicht ausgezahlten virtuellen Aktien aus dem LTIP
wurde von einem externen Gutachter nach anerkannten
finanzmathematischen Verfahren ermittelt. Die zum Stichtag
ausgewiesene Schuld setzt sich wie folgt zusammen:

Tranche Ende der Sperrfrist Rolf Buch Klaus Freiberg Dr. A. Stefan Kirsten
2015 28.02.2016 2.302.870 - -
2015 11.07.2016 - 1.355.937 1.355.937
2016 28.02.2017 1.722.453 - -
2016 11.07.2017 - 1.045.798 1.045.798
2017 28.02.2018 1.358.497 - -
2017 11.07.2018 - 839.594 -

Aus dem LTIP-Programm resultiert im Berichtsjahr 2015

ein Aufwand nach IFRS 2 von insgesamt 5,7 Mio. € (2014:

10,9 Mio. €), der mit 3,0 Mio. € auf Rolf Buch, mit 1,8 Mio. €
auf Klaus Freiberg und mit 0,9 Mio. € auf Dr. A. Stefan Kirsten
entfallt.

Durch das Ausscheiden von Monterey Holdings S.a r.l. (MHI)
als Mehrheitsaktionarin in 2014 wurden wesentliche Kriterien
dieses LTIP erfillt, sodass er wiederum durch einen neuen
variablen langfristigen Vergttungsplan (LTIP-,Plan”) ersetzt
wurde.
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Im Rahmen des neuen LTIP-,Plan” werden den Vorstanden
zum 1. Januar eines Kalenderjahres, mit Wirkung ab dem 1. Ja-
nuar 2015, eine feste Anzahl virtueller Aktien (phantom stocks)
(Performance Share Units ,,PSU") gewahrt, die nach dem Ab-
lauf der vierjahrigen ,Performanceperiode” in Abhangigkeit
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vom Erreichen eines vorher definierten Zielerreichungsgrades
ausgezahlt werden. Der Zielerreichungsgrad, der den Auszah-
lungsbetrag aus dem LTIP-,Plan” bestimmt, wird abgeleitet
aus den Zielgrofien Relative Total Shareholder Return (RTSR),
Entwicklung des NAV je Aktie, Entwicklung des FFO 1 je Aktie
sowie des Kundenzufriedenheits Index (CSI), die jeweils gleich
mit 25 % gewichtet sind. Damit stellt der LTIP-,Plan” eine an-
teilsbasierte Vergitung mit Barausgleich (Cash-Settled-Plan)
nach IFRS 2 dar; umgekehrt kann der Auszahlungsanspruch
bei Nichterreichung des definierten Zielerreichungsgrades
komplett entfallen.

Der Wert der insgesamt zugeteilten und zum 31. Dezember
2015 noch nicht ausgezahlten virtuellen Aktien aus dem LTIP
wurde von einem externen Gutachter nach anerkannten
finanzmathematischen Verfahren ermittelt. Die zum Stichtag
ausgewiesene Schuld setzt sich wie folgt zusammen:

Tranche Ende der Sperrfrist Rolf Buch Thomas Zinnécker Klaus Freiberg  Dr. A. Stefan Kirsten Gerald Klinck

2015-2017 31.12.2017 - - 146.037 146.037 89.613

2015-2018 31.12.2018 330.059 189.786 110.024 110.024 66.014

Aus dem LTIP-,Plan” resultiert im Berichtsjahr 2015 ein Auf- Fuhrungskrafte unterhalb der Vorstandsebene

wand nach IFRS 2 von insgesamt 1,2 Mio. € (2014: - Mio. €), In 2014 wurde fur die erste Fiihrungsebene ein virtuelles

der mit jeweils 0,3 Mio. € auf Rolf Buch, Klaus Freiberg und Aktienprogramm (LTIP) mit Wirkung ab dem 1. Januar 2014

Dr. A. Stefan Kirsten, mit 0,2 Mio. € auf Thomas Zinndcker mit beschlossen. Dabei erhalten die Fiihrungskrafte jeweils am

0,1 Mio. € auf Gerald Klinck entfallt. 1. Januar eines Kalenderjahres virtuelle Aktien. Die Bedin-
gungen des LTIP orientieren sich grundsatzlich an den Bedin-

Fur weitere Ausflihrungen verweisen wir auf den Vergltungs- gungen des Vorstands-LTIP. Die Laufzeit des LTIP betragt

bericht. drei Jahre.

Die Zielerreichung wird jahrlich anhand drei gleich gewichteter
Ziele (AFFO, NAV, TSR) bestimmt und ist auf 150 % fuir jedes
Ziel begrenzt. Uber die dreijahrige Laufzeit hinweg wird eine
Summe gebildet. Flir die am 1. Januar 2014 zugeteilten virtuel-
len Aktien betragt die Wartezeit drei Kalenderjahre und endet
somit am 31. Dezember 2016.
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Der Wert der insgesamt zugeteilten und zum 31. Dezember
2015 noch nicht ausgezahlten virtuellen Aktien wurde von
einem externen Gutachter nach anerkannten finanzmathema-
tischen Verfahren ermittelt. Die zum Stichtag ausgewiesene
Schuld setzt sich wie folgt zusammen:

Tranche Ende der Sperrfrist  31. Dezember 2015
2014 31.12.2016 620.814
2015 31.12.2017 250.964

Aus dem LTIP-Programm resultiert nach IFRS im Berichtsjahr
2015 ein Aufwand von 0,7 Mio. € (2014: 0,4 Mio. €).

Im Rahmen der Akquisition der GAGFAH wurden anteilsba-
sierte Vergtitungsprogramme fir die GAGFAH-Fihrungskrafte
tibernommen. Dabei handelt es sich um Vergtitungsplane mit
Barausgleich. Die virtuellen Aktien werden Uber einen Zeitraum
von drei aufeinander folgenden Jahren gewahrt, zu je einer
Tranche pro Jahr. Ausitibungsbedingungen sind die entspre-
chende Zielerfillung sowie die ununterbrochene Ableistung
der Dienstzeit in jedem Erdienungszeitraum.

Der Wert der insgesamt zugeteilten und zum 31. Dezember
2015 noch nicht ausgezahlten virtuellen Aktien wurde von
einem externen Gutachter nach anerkannten finanzmathema-
tischen Verfahren ermittelt. Die zum Stichtag ausgewiesene
Schuld setzt sich wie folgt zusammen:

Tranche Ende der Sperrfrist  31. Dezember 2015
2014 31.12.2016 813.325
2015 31.12.2017 1.108.083
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Aus dem LTIP-Programm resultiert nach IFRS im Berichtsjahr
2015 ein Aufwand von insgesamt 0,5 Mio. € (2014: - Mio. €).

Mitarbeiter

Im Jahr 2014 wurde auf Basis einer Betriebsvereinbarung ein
Mitarbeiteraktienprogramm abgeschlossen. Das Programm
startete im 1. Quartal 2015, die zugeteilten Aktien unterliegen
einer Haltefrist von sechs Monaten, wobei die Depotkosten
durch Vonovia getragen werden. Die Aktien werden den
betreffenden Mitarbeitern in Abhéngigkeit zum Bruttojahres-
gehalt mit einem Wert von 90,00 € bis maximal 360,00 € ohne
Eigenanteil zugeteilt.

Aus dem neuen Mitarbeiteraktienprogramm resultiert im Be-
richtsjahr 2015 ein Aufwand von insgesamt 0,7 Mio. € (2014:
0,5 Mio. €), der direkt mit der Kapitalrticklage verrechnet ist.

47
Beziige

Beziige des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Geschaftsjahr
Gesamtbeziige in Hohe von 1,6 Mio. € (2014: 1,1 Mio. €) fiir ihre
Tatigkeit erhalten.



KONZERNABSCHLUSS - KONZERNANHANG

Gesamtbeziige des Vorstands
Die Gesamtbezlige der einzelnen Mitglieder des Vorstands
setzen sich wie folgt zusammen:

Thomas Zinndcker

Rolf Buch CRO Klaus Freiberg
CEO seit 1. April 2015 Co0

Gesamtbeziige des Vorstands in € 2014 2014 2014
Festvergltung 900.000 - 550.000
Barvergitung/Entgeltumwandlung 180.000 - 110.000
Nebenleistungen 38.545 - 30.032
Summe 1118505 T T oo
Einjahrige variable Vergiitung (Tantieme) 700.000 - 440.000
Mehrjahrige variable Vergiitung (LTIP-,Plan”)

Summe 700000 : as0.000
Gesamtbeziige 1.818.545 - 1.130.032

Gerald Klinck
Dr. A. Stefan Kirsten Ccco
CFO seit 1. April 2015 Gesamtbeziige

Gesamtbeziige des Vorstands in € 2014 2015 2014 2015 2014 2015
Festverglitung 550.000 550.000 - 412.500 2.000.000 3.012.500
Barvergtitung/Entgeltumwandlung 109.600 109.600 - 82.500 399.600 594.600
Nebenleistungen 36.525 36.665 - 15.300 105.102 133.193
Summe 696.125 696.265 - 510.300 2.504.702 3.740.293
Einjahrige variable Vergltung (Tantieme) 440.000 434.500 - 330.000 1.580.000 3.176.908

Mehrjahrige variable Vergitung (LTIP-,Plan)
2015-2017 - 419.790 - 314.842 - 1.154.422

2015-2018 - 421.045 - 315.784 - 3.328.889

Summe 440.000 1.275.335 - 960.626 1.580.000 7.660.219
Gesamtbeziige 1.136.125 1.971.600 - 1.470.926 4.084.702 11.400.512

Die Vorstandsmitglieder erhalten keine zusatzliche Vergtitung Klaus Freiberg und Thomas Zinnécker wahlten fir ihre Anspri-
fur die Ubernahme von Mandaten in Konzerngesellschaften. che in Héhe von 110.000 € und 112.500 € die Barauszahlung.

Pensionsverpflichtungen gegeniiber Mitgliedern

des Vorstands

Rolf Buch, Dr. A. Stefan Kirsten und Gerald Klinck fiihren auf
Basis der Festvergitung ihren vertraglichen Anteil von 20 % mit
180.000 € (Rolf Buch), 109.600 € (Dr. A. Stefan Kirsten) und
82.500 € (Gerald Klinck) dem Entgeltumwandlungssystem zu.
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Die Pensionsverpflichtungen gegentiber den Mitgliedern des
Vorstands aus der Entgeltumwandlung setzen sich wie folgt
zZusammen:

Beitrag insgesamt
zum 31. Dezember

Pensionsverpflichtung nach IFRS (DBO)
zum 31. Dezember

in€ 2014 2015 2014 2015
Rolf Buch 180.000 180.000 852.454 1.324.821
Dr. A. Stefan Kirsten 109.600 109.600 1.024.355 1.255.072
Gerald Klinck - 82.500 - 223.785

Beziige der ehemaligen Mitglieder des Vorstands und deren
Hinterbliebenen

Die Gesamtbezlige der ehemaligen Vorstandsmitglieder und
deren Hinterbliebenen betragen fiir das Geschéftsjahr 2015
0,2 Mio. € (2014: 1,0 Mio. €). Die Pensionsverpflichtungen
(DBO) gegeniiber ehemaligen Mitgliedern des Vorstands
und ihren Hinterbliebenen betragen 13,2 Mio. € (31.12.2014:
13,9 Mio. €).

48
Honorare des Abschlusspriifers

Fur die im Geschéftsjahr erbrachten Dienstleistungen des
Konzernabschlussprifers KPMG AG Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft wurden folgende Honorare (einschliefdlich Aus-
lagen und ohne USt.) abgerechnet:

in Mio. € 2014
Abschlusspriifungen 2,1
Andere Bestatigungsleistungen 0,8
Steuerberatungsleistungen 0,2
Sonstige Leistungen 0,2

33

Die anderen Bestatigungsleistungen umfassen im Wesent-
lichen die Erteilung von Comfort Lettern fiir Akquisitionspro-
jekte und Finanzierungsmafinahmen.

49
Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 14. Oktober 2015 hatte der Vorstand der Vonovia SE den
Aktionaren der Deutschen Wohnen AG ein 6ffentliches Uber-
nahmeangebot flir deren Aktien unterbreitet. Am 1. Dezember
2015 hatte die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) die Angebotsunterlage fiir die Pflichtveroffentlichung
nach §§ 34, 14 Abs 2 und 3 Wertpapiererwerbs- und Ubernah-
megesetz (WpUG) genehmigt. Das Bundeskartellamt hat die
Genehmigung zu der geplanten Transaktion am 7. Dezember
2015 ohne Auflage erteilt.

Das &ffentliche Ubernahmeangebot endete mit Ablauf der
Annahmefrist vom 9. Februar 2016. Zu diesem Zeitpunkt hatten
weniger Aktionare der Deutschen Wohnen AG fiir das Uber-
nahmeangebot der Vonovia SE votiert, als dies nach den Uber-
nahmebedingungen notwendig gewesen ware. Das Angebot
wird somit nicht vollzogen werden.

Mit Kaufvertrag vom 18. November 2015 und wirtschaftlichem
Ubergang zum 1. Januar 2016 hat Vonovia ein Immobilien-
portfolio (ca. 2.400 Wohneinheiten) erworben. Der Kaufpreis
betragt unter Beriicksichtigung der ibernommenen Schulden
124,0 Mio €.

Zum 1. Januar 2016 hat Vonovia im Rahmen eines Anteil-
kaufvertrages die IVV Immobiliengruppe tibernommen. Die
vorlaufige Gegenleistung fir den Erwerb der Geschaftsanteile
betragt 6,8 Mio. €.

Thomas Zinndcker hat nach Ablauf des Geschéaftsjahres sein
Vorstandsmandat einvernehmlich niedergelegt um mit Ab-
schluss der Integration der GAFGAH aufderhalb von Vonovia
Aufgaben wahrzunehmen.
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50
Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex

Im Februar 2016 haben Vorstand und Aufsichtsrat die Ent-
sprechenserklarung zu den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex nach § 161 AktG abgegeben
und auf der Webseite der Gesellschaft (www.vonovia.de)
dauerhaft offentlich zuganglich gemacht.

51
Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands

.Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung
vor, aus dem Bilanzgewinn des Geschaftsjahres 2015 der
Vonovia SE in Hohe von 746.467.287,47 € einen Betrag in
Hohe von 438.040.586,56 € auf die 466.000.624 Aktien des
Grundkapitals zum 31. Dezember 2015 an die Aktionére als
Dividende (entsprechend 0,94 € je Aktie) auszuschiitten und
den verbleibenden Betrag in Hohe von 308.426.700,91 € auf
neue Rechnung vorzutragen oder fiir weitere Dividenden auf
zum Zeitpunkt der Hauptversammlung dividendenberechtigte
Aktien zu verwenden, die Uber jene zum 31. Dezember 2015
hinausgehen.

Die maximale Anzahl méglicher zusatzlicher dividendenbe-
rechtigter Aktien betrégt 65.158.718 Aktien entsprechend dem
nicht ausgenutzten genehmigten Kapital von 65.158.718 Aktien.
Dadurch kann sich eine maximale Erhéhung der Dividende um
insgesamt 61.249.194,92 € ergeben, sodass ein verbleibender
Betrag von mindestens 247.177.505,99 € auf neue Rechnung
vorgetragen wirde.

Dies entspricht einer Dividende von 0,94 € pro Aktie.
Die Ausschuttung erfolgt auf Basis der zum Zeitpunkt der
Hauptversammlung dividendenberechtigten Aktien an dem der

Hauptversammlung folgenden Bankarbeitstag.”

Disseldorf, den 26. Februar 2016

Rolf Buch Klaus Freiberg Dr. A. Stefan Kirsten
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Gerald Klinck
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Anteilsbesitzliste der Vonovia SE

zum 31. Dezember 2015 gem. gemaf’ § 313 Abs. 2 HGB

Anteil am
Kapital

Gesellschaft Sitz %
Vonovia SE (vormals Deutsche Annington Immobilien SE) Dusseldorf
In den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen
Bau- und Siedlungsgesellschaft Dresden mbH Dresden 100,00
Baugesellschaft Bayern mbH Minchen 94,90
Beamten-Baugesellschaft Bremen Gesellschaft mit beschrénkter Haftung Bremen 94,90
Borsenhof A Besitz GmbH Bremen 94,00
Bremische Gesellschaft fur Stadterneuerung, Stadtentwicklung und Wohnungsbau
mit beschrénkter Haftung Bremen 94,90
Bundesbahn Wohnungsbaugesellschaft Kassel Gesellschaft mit beschrénkter Haftung Kassel 94,90
Bundesbahn-Wohnungsbaugesellschaft Regensburg mbH Regensburg 94,90
BWG Frankfurt am Main Bundesbahn-Wohnungsgesellschaft mbH Frankfurt/Main 94,90
Carl HR AcquiCo GmbH Stuttgart 100,00
Carl Immo AcquiCol GmbH Stuttgart 100,00
Carl Immo AcquiCo2 GmbH & Co. KG Stuttgart 100,00
Carl Immo AcquiCo2 Verwaltungs GmbH Stuttgart 100,00
CitCor Franconia Berlin Il S.a r.l. Luxemburg /L 94,90
CitCor Franconia Berlin lll S.a r.l. Luxemburg /L 94,90
CitCor Franconia Berlin IV S.ar.l. Luxemburg /L 94,90
CitCor Franconia Berlin VI S.a r.l. Luxemburg /L 94,90
CitCor Franconia Dresden | S.ar.l. Luxemburg /L 94,90
CitCor Franconia Ost S.ar.l. Luxemburg /L 94,90
CitCor Franconia Privatisierung S.ar.l. Luxemburg /L 94,90
CitCor Wannsee | SARL Luxemburg /L 94,90
DA DMB Netherlands B.V. Eindhoven/NL 100,00
DA EB GmbH (vormals Monterey Capital | S.a r.l., Strassen/L) Nurnberg 100,00
DA Jupiter NL JV Holdings 1 B.V. Amsterdam/NL 100,00
DA Jupiter Wohnanlage GmbH Disseldorf 94,00 D
DAIG 1. Objektgesellschaft mbH Disseldorf 100,00 »
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Anteil am
Kapital
Gesellschaft Sitz %
DAIG 10. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 11. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 12. Objektgesellschaft mbH Disseldorf 94,00
DAIG 13. Objektgesellschaft mbH Disseldorf 94,00
DAIG 14. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 15. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 16. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 17. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 18. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 19. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 2. Objektgesellschaft mbH Disseldorf 100,00 »
DAIG 20. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 21. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 22. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 23. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 24. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 25. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
DAIG 3. Objektgesellschaft mbH Disseldorf 100,00 »
DAIG 4. Objektgesellschaft mbH Disseldorf 100,00 ©
DAIG 9. Objektgesellschaft B.V. Amsterdam/NL 94,00
Deutsche Annington Acquisition Holding GmbH Dusseldorf 100,00 »
Deutsche Annington Beteiligungsverwaltungs GmbH Disseldorf 100,00
Deutsche Annington DEWG GmbH & Co. KG Bochum 100,00
Deutsche Annington DEWG Verwaltungs GmbH Disseldorf 100,00
Deutsche Annington DMB Eins GmbH Bochum 100,00
Deutsche Annington Fundus Immobiliengesellschaft mbH Kéln 100,00
Deutsche Annington Fiinfte Beteiligungsgesellschaft mbH Disseldorf 100,00
Deutsche Annington Haus GmbH Kiel 100,00
Deutsche Annington Heimbau GmbH Kiel 100,00
Deutsche Annington Holdings Drei GmbH Bochum 100,00
Deutsche Annington Holdings Eins GmbH Disseldorf 100,00
Deutsche Annington Holdings Fiinf GmbH Dusseldorf 100,00 »
Deutsche Annington Holdings Sechs GmbH Bochum 100,00 ©
Deutsche Annington Holdings Vier GmbH Disseldorf 100,00 »
Deutsche Annington Holdings Vier GmbH & Co. KG Bochum 100,00
Deutsche Annington Holdings Zwei GmbH Disseldorf 100,00
Deutsche Annington Immobilien-Dienstleistungen GmbH Dusseldorf 100,00
Deutsche Annington Immobilienservice GmbH Minchen 100,00 ©
Deutsche Annington Interim DAMIRA GmbH Dusseldorf 100,00
Deutsche Annington Kundenservice GmbH Bochum 100,00 »
Deutsche Annington McKinley Eins GmbH & Co. KG Bochum 100,00
Deutsche Annington McKinley Eins Verwaltungs GmbH Disseldorf 100,00
Deutsche Annington McKinley-Holding GmbH & Co. KG Bochum 100,00
Deutsche Annington Parker GmbH Ménchengladbach 100,00
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Anteil am
Kapital
Gesellschaft Sitz %
Deutsche Annington Rheinland Immobiliengesellschaft mbH Kéln 100,00
Deutsche Annington Rhein-Ruhr GmbH & Co. KG Dusseldorf 100,00
Deutsche Annington Sechste Beteiligungs GmbH Disseldorf 100,00
Deutsche Annington WOGE Sechs Verwaltungs GmbH Bochum 100,00
Deutsche Annington WOGE Sieben Verwaltungs GmbH Dusseldorf 100,00
Deutsche Annington WOGE Vier Bestands GmbH & Co. KG Bochum 100,00
Deutsche Annington WOGE Vier GmbH & Co. KG Bochum 100,00
Deutsche Annington Wohnungsgesellschaft | mbH Essen 100,00
Deutsche Annington Wohnungsgesellschaft [ll mbH Bochum 100,00
Deutsche Annington Zweite Beteiligungsgesellschaft mbH Disseldorf 100,00
Deutsche Eisenbahn-Wohnungs-Gesellschaft mbH Leipzig 100,00
Deutsche Multimedia Service GmbH Dusseldorf 100,00 »
Deutsche TGS GmbH Dusseldorf 51,00
Deutsche Wohn-Inkasso GmbH Bochum 100,00 »
DW Management GmbH Essen 100,00
Eisenbahn-Siedlungsgesellschaft Augsburg mbH (Siegau) Augsburg 94,90
Eisenbahn-Siedlungsgesellschaft Stuttgart gGmbH Stuttgart 94,87
Eisenbahn-Wohnungsbau-Gesellschaft Karlsruhe GmbH Karlsruhe 94,90
Eisenbahn-Wohnungsbaugesellschaft Kéln mbH Kéln 94,90
Eisenbahn-Wohnungsbaugesellschaft Ntrnberg GmbH Nirnberg 94,90
Franconia Invest 1 GmbH Dusseldorf 94,90
Franconia Wohnen GmbH Dusseldorf 94,90
Frankfurter Siedlungsgesellschaft mbH Dusseldorf 100,00 ©
FSG Immobilien Verwaltungs GmbH Disseldorf 100,00
FSG-Holding GmbH Dusseldorf 94,80
GAG ACQ Ireland Limited Clonee/IRL 100,00
GAGFAH A Asset GmbH & Co. KG Essen 100,00
GAGFAH Acquisition 1 GmbH Essen 100,00
GAGFAH Acquisition 2 GmbH Essen 100,00
GAGFAH Asset Management GmbH Essen 100,00
GAGFAH B Beteiligungs GmbH Essen 100,00
GAGFAH Dritte Grundbesitz GmbH Essen 100,00
GAGFAH Erste Grundbesitz GmbH Essen 100,00
GAGFAH Facility Management Dresden GmbH Dresden 100,00
GAGFAH Facility Management GmbH Essen 100,00
GAGFAH GmbH Essen 100,00
GAGFAH Griffin GmbH Essen 94,90
GAGFAH Griffin Holding GmbH (vormals VITU AcquiCo | GmbH ) Essen 100,00
GAGFAH Hausservice GmbH Essen 100,00
GAGFAH Holding GmbH Essen 100,00
GAGFAH | Invest GmbH & Co. KG Essen 100,00
GAGFAH M Immobilien-Management GmbH Essen 100,00
GAGFAH Operations Advisor GmbH Essen 100,00
GAGFAH Property Management GmbH Essen 100,00
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Anteil am

Kapital

Gesellschaft Sitz %
GAGFAH S.A. Luxemburg/L 93,84
GAGFAH Transaktionsmanagement GmbH Essen 100,00
GAGFAH WEG Service GmbH Essen 100,00
GAGFAH Zweite Grundbesitz GmbH Essen 100,00
GBH Acquisition GmbH Essen 100,00
GBH Heidenheim Verwaltung GmbH Heidenheim an der Brenz 100,00
GBH Service GmbH Heidenheim an der Brenz 100,00
GERMAN RESIDENTIAL FUNDING 2013-1 LIMITED Dublin/IRL 0,00
GERMAN RESIDENTIAL FUNDING 2013-2 LIMITED Dublin/IRL 0,00
HaBeGe Bau- und Projektentwicklungsgesellschaft mbH Essen 100,00
Haus- und Boden-Fonds 38 Essen 54,15
Immo Service Dresden GmbH Dresden 100,00
Immobilienfonds Koblenz-Karthause Wolfgang Hober KG Disseldorf 92,71
IVS Immobilienversicherungsservice GmbH Mdilheim an der Ruhr 100,00
JANANA Grundstticksgesellschaft mbH & Co. KG Griinwald 94,90
KADURA Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG Grinwald 94,91
KALIRA Grundstlcksgesellschaft mbH Grinwald 94,90
Kieler Stadtentwicklungs- und Sanierungsgesellschaft mbH Kiel 94,95
Kieler Wohnungsbaugesellschaft mit beschrénkter Haftung Kiel 94,90
LEMONDAS Grundstticksgesellschaft mbH & Co. KG Griinwald 94,90
LEVON Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG Grinwald 94,90
Liegenschaften Weissig GmbH Dresden 100,00
MAKANA Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG Grinwald 94,90
MANGANA Grundstticksgesellschaft mbH & Co. KG Grinwald 94,90
MELCART Grundstiicks-Verwaltungsgesellschaft mbH Grlnwald 94,80
MIRA Grundstiicksgesellschaft mbH Dusseldorf 94,90
MIRIS Grundstticksgesellschaft mbH & Co. KG Griinwald 94,90
Neues Schweizer Viertel Betriebs + Service GmbH & Co. KG Berlin 94,99
NILEG Commercial Asset GmbH & Co. KG Hannover 100,00
NILEG Immobilien Holding GmbH Hannover 100,00
NILEG Norddeutsche Beteiligungs GmbH Hannover 100,00
NILEG Norddeutsche Immobiliengesellschaft mbH Hannover 100,00
NILEG Real Estate GmbH Hannover 100,00
NILEG Real Estate Management GmbH Hannover 100,00
NILEG Residential Asset GmbH & Co. KG Hannover 100,00
Opera Co-Acquisition GmbH & Co. KG Dresden 94,90
Opera Co-Acquisition GP GmbH Dresden 94,80
Osnabriicker Wohnungsbaugesellschaft mit beschrénkter Haftung Osnabriick 100,00
Parkhaus Prohlis GmbH Dresden 70,00
Prima Wohnbauten Privatisierungs-Management GmbH Berlin 100,00
Prince AcquiCo S.a r.l. (vormals PATRIZIA Acquihold S.a r.l.) Luxemburg/L 100,00
RSTE Objektgesellschaft Wohnanlagen fir Chemnitz mbH Wuppertal 94,73
Schweizer Viertel Grundstiicks GmbH Berlin 100,00
.Siege” Siedlungsgesellschaft fir das Verkehrspersonal mbH Mainz Mainz 94,90

N
N
O



VONOVIA SE - GESCHAFTSBERICHT 2015

Anteil am
Kapital
Gesellschaft Sitz %
Stiddeutsche Wohnen Gebdude GmbH Stuttgart 100,00
Stiddeutsche Wohnen GmbH Stuttgart 94,33
Stiddeutsche Wohnen Grundsticksgesellschaft mbH Stuttgart 100,00
Studdeutsche Wohnen Management Holding GmbH & Co. KG Stuttgart 100,00
Suddeutsche Wohnen Privatisierung Zwischenmiet GmbH & Co. KG Stuttgart 100,00
Studdeutsche Wohnen Service Holding GmbH & Co. KG Stuttgart 100,00
Stiddeutsche Wohnen Zwischenmiet GmbH & Co. KG Stuttgart 100,00
SUDOST WOBA DRESDEN GMBH Dresden 100,00
UC ACQ Ireland Limited Clonee/IRL 0,00 2
Verimmo2 GmbH Bochum 100,00 ©
Viterra Holdings Eins GmbH Dusseldorf 100,00 ©
Viterra Holdings Zwei GmbH Dusseldorf 100,00
Vonovia Eigentumsverwaltungs GmbH (vormals Deutsche Annington Eigentumsverwaltungs GmbH ) Bochum 100,00 ©
Vonovia Elbe Wohnen GmbH (vormals Deutsche Annington Regenerative Energien GmbH) Bochum 100,00
Vonovia Finance B.V. (vormals Deutsche Annington Finance B.V.) Amsterdam/NL 100,00
Vonovia Immobilien Treuhand GmbH (vormals Deutsche Annington Service GmbH, Frankfurt/Main) Bochum 100,00 »
Vonovia Immobilienmanagement GmbH (vormals Deutsche Annington Immobilienmanagement GmbH) Bochum 100,00 ©
Vonovia Kundenservice GmbH (vormals Deutsche Annington Kundenmanagement GmbH) Bochum 100,00 ©
Vonovia Mess Service GmbH (vormals GAGFAH Verwaltung GmbH) Essen 100,00
Vonovia Modernisierungs GmbH (vormals Deutsche Annington WOGE Fuinf Verwaltungs GmbH) Dusseldorf 100,00
Vonovia Wohnumfeld Service GmbH (vormals Deutsche Annington Revisionsgesellschaft mbH) Dusseldorf 100,00
WBN Asset GmbH & Co. KG Hannover 100,00
WABN Beteiligungs GmbH Hannover 100,00
WGNorden Asset GmbH & Co. KG Hannover 100,00
WGNorden Beteiligungs GmbH Hannover 100,00
WOBA DRESDEN GMBH Dresden 100,00
WOBA HOLDING GMBH Dresden 100,00
WOHNBAU NORDWEST GmbH Dresden 100,00
Wohnungsbau Niedersachsen GmbH (WBN) Hannover 94,85
Wohnungsgesellschaft Norden mit beschrankter Haftung Hannover 94,88
Wohnungsgesellschaft Ruhr-Niederrhein mbH Essen Essen 94,90
12. CR Immobilien-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. SUDOST WOBA Striesen KG Leipzig 0,02 2
Nach der Equity-Methode konsolidierte Gemeinschaftsunternehmen
Grundstticksentwicklungsgesellschaft Oesselse ,Langes Feld” GbR Essen 50,00
Méser GbR Essen 50,00
Objekt Dresden GbR Hannover 50,00
Wolmirstedt GbR Essen 50,00
Anteil am Eigenkapital ~ Jahrestberschuss
Kapital T€ T€
Gesellschaft Sitz % 31.12.2014 31.12.2014
Hellerhof GmbH Frankfurt/Main 13,17 61.202 7.194
VBW Bauen und Wohnen GmbH Bochum 14,15 88.869 3.119

" Befreiung gemifs § 264 Abs. 3 HGB

2) Beherrschung aufgrund vertraglicher sowie faktischer Umstande gemaf IFRS 10
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Weitere Angaben zu den Organen

Vorstand
Dem Vorstand der Vonovia SE gehérten zum 31. Dezember
2015 funf Mitglieder an.

Rolf Buch, Vorsitzender des Vorstands

Aufgabenbereich: Chief Executive Officer
Verantwortungsbereich General Counsel, Personal-
management - Bereich DA, Revision und Unternehmens-
kommunikation

Mandate:

> GSB Gesellschaft zur Sicherung von Bergmannswohnungen
mbH (Mitglied des Aufsichtsrats)

> Woldemar-Winkler-Stiftung der Sparkasse
Gutersloh (Mitglied des Ausschusses)

Klaus Freiberg, Mitglied des Vorstands

Aufgabenbereich: Chief Operating Officer
Verantwortungsbereich Produktmanagement, Zentrale
Bewirtschaftung und in den Regionen Nord, Ost, West, Mitte,
Std und Stid-Ost, IT/Prozessmanagement und TGS

Mandat:
> VBW Bauen und Wohnen GmbH (Mitglied des
Aufsichtsrats)

Dr. A. Stefan Kirsten, Mitglied des Vorstands
Aufgabenbereich: Chief Financial Officer
Verantwortungsbereich Finanzen, Investor Relations, Rech-
nungswesen, Steuern und Versicherungen

Mandate:

> AVW Versicherungsmakler GmbH (Mitglied des
Aufsichtsrats)
Jerénimo Martins SGPS, S.A. (Mitglied des Aufsichtsrats)
SOCIEDADE Francisco Manuel dos Santos B. V. (Mitglied
des Aufsichtsrats)
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Gerald Klinck, Mitglied des Vorstands (seit 1. April 2015)
Aufgabenbereich: Chief Controlling Officer
Verantwortungsbereich Controlling, Portfolio Controlling,
Valuation, Einkauf und WEG

Mandate:

> BelouNa UG (haftungsbeschrankt) & Co. KG
(Kommanditist)

> BelouNa Beteiligungs UG (haftungsbeschrankt)
(Gesellschafter)

Thomas Zinnocker, stellvertretender Vorsitzender

des Vorstands (vom 1. April 2015 bis 31. Januar 2016)
Aufgabenbereich: Chief Restructuring Officer
Verantwortungsbereich Akquisition, Vertrieb, Integration
GAGFAH, Personalmanagement - Bereich GAGFAH,
Neubau/Flachenmanagement

Mandate:

> Stiftung Becker & Kries (Mitglied des Kuratoriums)

> CORESTATE Capital AG (Mitglied des Aufsichtsrats)

> Initiative Corporate Governance der deutschen Immobilien-
wirtschaft e. V. (Président des Vereinsvorstands)

> ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss e. V. (Stellvertreten-
der Prasident des Vereinsvorstands).
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Aufsichtsrat

Der aktuelle Aufsichtsrat ist gemaf Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 30. April 2015 um drei auf zwolf (12) Mitglieder
erweitert worden. Fiir das nach der Mandatsniederlegung aus-
geschiedene Mitglied ist durch das Amtsgericht Disseldorf
am 22. Oktober 2015 ein neues Mitglied bestellt worden.

Dr. Wulf H. Bernotat, Vorsitzender
Ehemaliger Vorstandsvorsitzender der E.ON SE

Mandate:

> Allianz SE (Stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats)

Bernotat & Cie. GmbH (Managing Director)

Bertelsmann SE & Co. KGaA (Mitglied des Aufsichtsrats)
Bertelsmann Management SE (Mitglied des Aufsichtsrats)
Deutsche Telekom AG (Mitglied des Aufsichtsrats)

Metro AG (Mitglied des Aufsichtsrats

bis 4. September 2015)

V V V V V

Burkhard Ulrich Drescher
Geschéftsfihrer der InnovationCity Management GmbH
Geschaftsfuhrer der BDC Consulting GmbH & Co. KG

Mandat:
> STEAG Fernwarme GmbH (Mitglied des Beirats)

Prof. Dr. Edgar Ernst
Prasident der Deutschen Prifstelle fur Rechnungslegung
DPRe. V.

Mandate:

Deutsche Postbank AG (Mitglied des Aufsichtsrats)
DMG MORI AG (Mitglied des Aufsichtsrats)

TUI AG (Mitglied des Aufsichtsrats)

Wincor Nixdorf AG/Wincor Nixdorf International GmbH
(Mitglied des Aufsichtsrats bis 25. Januar 2016)

vV V V

Dr. Florian Funck

Mitglied des Vorstands der Franz Haniel & Cie. GmbH
Mandate:

> Metro AG (Mitglied des Aufsichtsrats)

> TAKKT AG (Mitglied des Aufsichtsrats)

Dr. Ute Geipel-Faber (ab 1. November 2015)
Unternehmensberaterin

Mandat:
> Bayrische Landesbank (Mitglied des Aufsichtsrats)
> Invesco Real Estate (Senior Advisor)

N
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Hendrik Jellema (ab 2. Juni 2015)
Vorstandsvorsitzender der Stiftung Berliner Leben

Daniel Just (ab 2. Juni 2015)
Vorstandsvorsitzender der Bayerischen Versorgungskammer

Mandate:

> RREEF Investment GmbH (Stellvertretender Vorsitzender
des Aufsichtsrats)

> Universal Investment GmbH (Mitglied des Aufsichtsrats
ab 1. Januar 2016)

Hildegard Miller
Ehemalige Vorsitzende der Hauptgeschéftsfihrung des
Bundesverbandes der Energie- und Wasserwirtschaft

Prof. Dr. Klaus Rauscher
Unternehmensberater

Mandate:

> Dragerwerk AG & Co. KGaA (Mitglied des

Aufsichtsrats)

Drager Medical GmbH (Mitglied des Aufsichtsrats)
Drager Safety GmbH (Mitglied des Aufsichtsrats)
Dragerwerk Verwaltungs AG (Mitglied des Aufsichtsrats)
Stiftung Berliner Philharmoniker (Mitglied des
Stiftungsrats)

vV V V V

Clara-Christina Streit
Ehemalige Senior Partnerin bei McKinsey & Company, Inc.

Mandate:

> Delta Lloyd N.V. (Mitglied des Aufsichtsrats)

> Jerénimo Martins SGPS S.A. (Mitglied des
Verwaltungsrats)

UniCredit S.p.A. (Mitglied des Verwaltungsrats)
Vontobel Holding AG (Mitglied des Verwaltungsrats)

\Y

Christian Ulbrich
Vorsitzender der Geschéftsfiihrung von Jones Lang La Salle
EMEA (Europa, Mittlerer Osten und Afrika) sowie Mitglied
des Vorstands der an der New Yorker Borse notierten Jones
Lang La Salle Inc.

Mandat:
> 38. VIGAVI Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH
(Geschéftsfihrer)
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Gerhard Zeiler (ab 2. Juni 2015)
Prasident der Turner Broadcasting Systems International Inc.

Mandat:
> Central European Media Enterprises Ltd. (CME)
(Mitglied des Board of Directors)

Ausgeschieden aus dem Aufsichtsrat

Manuela Better (bis 31. Mai 2015)

Ehemalige Vorstandsvorsitzende der Hypo Real Estate Holding
AG (HRE) sowie ehemaliges Mitglied des Vorstands

der Deutschen Pfandbriefbank AG (pbb)

Mandate:

> AXA Konzern AG, Kéln (Mitglied des Aufsichtsrats)

> Deutsche EuroShop AG, Hamburg (Mitglied des
Aufsichtsrats)

> Dr. Ingrid Better Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. KG
(Geschéftsfihrerin)
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Bestitigungsvermerk des
unabhingigen Abschlusspriifers

An die Vonovia SE, Dusseldorf (bis 18. August 2015: Deutsche
Annington Immobilien SE):

Vermerk zum Konzernabschluss

Wir haben den beigefligten Konzernabschluss der Vonovia SE,
Dusseldorf (bis 18. August 2015: Deutsche Annington Immobi-
lien SE), und ihrer Tochtergesellschaften - bestehend aus der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Konzern-Gesamter-
gebnisrechnung, Konzernbilanz, Konzern-Kapitalflussrechnung,
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung und Konzernan-
hang - fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2015 gepriift.

Verantwortung des Vorstands flir den Konzernabschluss

Der Vorstand der Vonovia SE (bis 18. August 2015: Deutsche
Annington Immobilien SE) ist verantwortlich fr die Auf-
stellung dieses Konzernabschlusses. Diese Verantwortung
umfasst, dass dieser Konzernabschluss in Ubereinstimmung
mit den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften aufgestellt wird und unter Beach-
tung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns vermittelt. Der Vorstand ist auch verantwortlich
fur die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um
die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermdglichen, der
frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten -
falschen Darstellungen ist.
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Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Priifung ein
Urteil zu diesem Konzernabschluss abzugeben. Wir haben
unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit § 317

HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmafiger
Abschlusspriifung sowie unter erganzender Beachtung der In-
ternational Standards on Auditing (ISA) durchgefiihrt. Danach
haben wir die Berufspflichten einzuhalten und die Abschluss-
prifung so zu planen und durchzufiihren, dass hinreichende
Sicherheit dartiber erlangt wird, ob der Konzernabschluss frei
von wesentlichen falschen Darstellungen ist.

Eine Abschlusspriifung umfasst die Durchftihrung von Prii-
fungshandlungen, um Prifungsnachweise fir die im Konzern-
abschluss enthaltenen Wertanséatze und sonstigen Angaben
zu erlangen. Die Auswahl der Priifungshandlungen liegt im
pflichtgemafen Ermessen des Abschlussprifers. Dies schliefst
die Beurteilung der Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder
unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im Konzernabschluss
ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken berlcksichtigt der
Abschlussprifer das interne Kontrollsystem, das relevant ist
fur die Aufstellung eines Konzernabschlusses, der ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt.
Ziel hierbei ist es, Priifungshandlungen zu planen und durch-
zuflihren, die unter den gegebenen Umstédnden angemessen
sind, jedoch nicht, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des
internen Kontrollsystems des Konzerns abzugeben. Eine
Abschlusspriifung umfasst auch die Beurteilung der Angemes-
senheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden und der
Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern ermittelten
geschéatzten Werte in der Rechnungslegung sowie die Beurtei-
lung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses.
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Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungs-
nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fir unser Prufungsurteil zu dienen.

Prafungsurteil

Gemafs § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prii-
fung des Konzernabschlusses zu keinen Einwendungen geflhrt
hat.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss in allen
wesentlichen Belangen den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwenden-
den deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage
des Konzerns zum 31. Dezember 2015 sowie der Ertragslage fiir
das an diesem Stichtag endende Geschéftsjahr.

Vermerk zum zusammengefassten Lagebericht

Wir haben den beigefligten zusammengefassten Lagebericht
der Vonovia SE (bis 18. August 2015: Deutsche Annington
Immobilien SE), fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2015 bis
31. Dezember 2015 gepriift. Der Vorstand der Vonovia SE ist
verantwortlich fir die Aufstellung des zusammengefassten
Lageberichts in Ubereinstimmung mit den nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften.
Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit § 317

Abs. 2 HGB und unter Beachtung der fir die Prifung des
zusammengefassten Lageberichts vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Danach ist
die Priifung des zusammengefassten Lageberichts so zu planen
und durchzufiihren, dass hinreichende Sicherheit dartiber
erlangt wird, ob der zusammengefasste Lagebericht mit dem
Konzernabschluss sowie mit den bei der Abschlusspriifung
gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt und die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend
darstellt.

Gemafs § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prii-
fung des zusammengefassten Lageberichts zu keinen Einwen-
dungen gefiihrt hat.
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Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung des
Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts
gewonnenen Erkenntnisse steht der zusammengefasste
Lagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und
stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Essen, den 29. Februar 2016

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Re h:e:7

Wirtschaftsprifer

Dr. Hain
Wirtschaftsprtfer
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Versicherung der
gesetzlichen Vertreter

Bilanzeid

.Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzern-
abschluss unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmafiger
Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im zusammengefassten Konzernlagebericht der
Geschéftsverlauf einschlieftlich des Geschaftsergebnisses und
die Lage des Konzerns so dargestellt wird, dass ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird,
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussicht-
lichen Entwicklung des Konzerns im verbleibenden Geschafts-
jahr beschrieben sind.”

Disseldorf, den 26. Februar 2016

=

Rolf Buch Klaus Freiberg
(CEO) (CO0O)

%Z /-) Zﬂ%
Dr. A. Stefan Kirsten Gerald Klinck
(CFO) (CCO)
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Berichterstattung nach EPRA

Die European Public Real Estate Association (EPRA) ist eine Zur besseren Vergleichbarkeit der Immobiliengesellschaften
gemeinnltzige Organisation mit Sitz in Briissel und vertritt die und zur Prasentation immobilienwirtschaftlicher Besonder-
Interessen borsennotierter europaischer Immobilienunterneh- heiten hat die EPRA einen Rahmen fiir eine standardisierte
men. Sie sieht ihre Aufgabe darin, das Verstandnis fir Investi- Berichterstattung tiber die IFRS hinaus geschaffen. Nachfol-
tionsmoglichkeiten in borsennotierte Immobiliengesellschaften  gend sollen in dieser EPRA Berichterstattung die Kennzahlen
in Europa als Alternative zu klassischen Anlagewerten zu entsprechend der EPRA Empfehlungen (Best Practice Re-
erweitern. Die Vonovia SE ist seit 2013 Mitglied der EPRA. Am commendations, BPR) dargestellt werden. Diese werden nur
8. September 2015 wurde Rolf Buch in das Board of Directors teilweise von Vonovia als Steuerungskennzahlen verwendet
der EPRA in Berlin gewahlt. und daher teilweise aufberhalb des Lageberichts erértert. Sie

stellen Non-GAAP-Measures dar. Wir weisen darauf hin, dass
sich die EPRA-BPR sowohl auf Wohnimmobilien- als auch auf

Gewerbeimmobilienunternehmen beziehen.

Veranderung

EPRA NAV 13.988,2 6.578,0 112,7

EPRA NNNAV 12.988,2 6.150,2 111,2

EPRA Uberschuss 169,8 41,0
EPRA Nettoanfangsrendite in % 5,9 -0,3 pp
EPRA ,topped-up” Nettoanfangsrendite in % 6,0 -0,4 pp
EPRA Leerstandsquote in % 3,0 -0,5 pp
EPRA Kostenguote (inkl. direkte Leerstandskosten) in % 35,7 -3,8 pp
EPRA Kostenquote (exkl. direkte Leerstandskosten) in % 34,0 -3,9 pp

N
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NAV/NNNAV Auf Basis des EPRA NAV erfolgen Anpassungen um den Fair
Die NAV-Darstellung gemafs EPRA Definition hat das Ziel, den Value der finanziellen Verbindlichkeiten sowie der darauf ent-
Nettoinventarwert in einem langfristig orientierten Geschafts- fallenden latenten Steuern. Als Ergebnis soll der EPRA NNNAV
modell auszuweisen. Das Eigenkapital der Anteilseigner von den fairen Wert eines Immobilienunternehmens darstellen.

Vonovia wird dabei um die latenten Steuern auf Investment
Properties/zur Verdufierung gehaltene Immobilien, um den
Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente und die latenten
Steuern auf derivative Finanzinstrumente adjustiert. Zur Erho-
hung der Transparenz wird ebenfalls ein sogenannter bereinig-
ter EPRA NAV ausgewiesen, bei dem der vollstandige Goodwill
eliminiert wird.

in Mio. €

Eigenkapital der Anteilseigner von Vonovia

Latente Steuern auf Investment Properties/zur Verdufberung gehaltene Immobilien

Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente*

Latente Steuern auf derivative Finanzinstrumente

EPRA NAV 13.988,2

Bereinigter EPRA NAV
EPRA NAV pro Aktie in €** m
Bereinigter EPRA NAV pro Aktie in €** m
EPRA NAV 13.988,2

Fair Value finanzielle Verbindlichkeiten
Latente Steuern auf Fair Value finanzielle Verbindlichkeiten
EPRA NNNAV
EPRA NNNAV PRO AKTIE IN €**

* Bereinigt um Effekte aus Fremdwéhrungsswaps
** Basierend auf den zum Stichtag dividendenberechtigten Aktien: 31.12.2015: 466.000.624, 31.12.2014: 271.622.425, Vorjahreswert TERP-adjusted

N
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Veranderung

31.12.2014 in %
4.932,6 115,3
1.581,0 105,0
88,1 92,8

-23,7 83,1
6.578,0 112,7
-106,0 2.461,0
6.472,0 74,2
23,04 30,3
22,67 6,7
Veranderung

31.12.2014 in %
6.578,0 112,7
-634,7 135,7
206,9 139,7
6.150,2 111,2
21,54 29,4
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EPRA Uberschuss

Der EPRA Uberschuss stellt die nachhaltige Dividendenfahig-
keit eines Immobilienunternehmens dar. Ausgehend vom
Periodenergebnis erfolgen Anpassungen um die Wertveran-
derungen des Vermoégens und der Schulden sowie Bereinigun-

in Mio. €

gen um Kosten fuir Akquisitionen und deren Integration. Als
unternehmensspezifische Anpassungen werden aperiodische
und einmalige Zinsaufwendungen sowie Steuern, die keinen
laufenden Ertragssteuern entsprechen, eliminiert.

Periodenergebnis IFRS

Wertveranderungen der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien

Ergebnis aus der Veraufderung von Immobilien

Steuern auf das Vertriebsergebnis

Wertveranderungen von Finanzinstrumenten und verbundenen Abschlusskosten

Akquisitionskosten

Latente Steuern in Bezug auf EPRA Anpassungen

EPRA Uberschuss

EPRA Uberschuss je Aktie in €*

Anpassung aperiodischer/einmaliger Zinsaufwand

Anpassung sonstige latente/aperiodische Steuern

Angepasster EPRA Uberschuss

Bereinigter EPRA NAV pro Aktie in €*

Veranderung

2014 in %
409,7 142,8
-371,1 256,6
-69,0 72,5
6,4 165,6
28,8 79,9
44,0 308,6
121,0 262,6
169,8 41,0
0,59 -13,6
36,8 -39,1
44,0 522,5
250,6 113,8
0,88 31,0

* Basierend auf den zum Stichtag dividendenberechtigten Aktien: 31.12.2015: 466.000.624, 31.12.2014: 271.622.425, Vorjahreswert TERP-adjusted

EPRA Nettoanfangsrendite
Die EPRA Nettoanfangsrendite zeigt das Verhaltnis der ange-

Anschaffungsnebenkosten bereinigt. Die Topped-up-Netto-
anfangsrendite wird zusatzlich um die Vermietungsanreize

passten Marktwerte der Immobilien zu den annualisierten Miet-  angepasst.
ertragen. Dabei werden die Fair Values um die enthaltenen
- Veranderung
in Mio. € 2014 in %
Investment Properties 12.687,2 84,7
Zur VerauBerung gehaltene Vermdgenswerte 53,8 1.160,4
Vekehrswert des Immobilienportfolios (netto) 12.741,0 89,2
Erwerbsnebenkosten 1.103,1 80,7
Verkehrswert des Immobilienportfolios (brutto) 13.844,1 88,5
Annualisierte Mietertrage 831,5 79,6
nicht umlegbare Objektkosten -10,9 148,6
Annualisierte Netto-Mietertrage 820,6 78,7
Anpassungen fiir Vermietungsanreize 3,3 -45,5
Topped-up annualisierte Mietertrage 8239 78,2
EPRA Nettoanfangsrendite in % 59 -0,3 pp
Topped-up EPRA Nettoanfangsrendite in % 6,0 -0,4 pp
239
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EPRA Leerstandsquote
Die Berechnung der EPRA Leerstandsquote basiert auf dem
Verhaltnis der Marktmiete der leerstehenden Wohnimmobilien

in Mio. €

zur Marktmiete des Wohnimmobilienportfolios, d. h. die im
Kapitel Bewirtschaftung dargestellte Leerstandsquote wird mit
der Marktmiete der Wohnimmobilien bewertet.

Marktmiete der leerstehenden Wohnungen

Marktmiete des Wohnimmobilienportfolios

EPRA Leerstandsquote in %

Veranderung

31.12 31.12.2014 in %
28,9 46,4

950,4 76,6

3,0 -0,5 pp

EPRA Kostenquote

Als Verhaltnis von EPRA Kosten zu Bruttomieteinnahmen gibt
die EPRA Kostenquote eine Aussage zur Kosteneffizienz eines
Immobilienunternehmens. Es erfolgen Anpassungen um Erb-
bauzinsen sowie direkte Leerstandskosten. Die EPRA Kosten-
quote entspricht damit in ihrer Aussage der EBITDA-Marge.
Zur Erhohung der Transparenz erfolgt eine unternehmens-

in Mio. €

spezifische Anpassung um die Aufwendungen der Instandhal-
tung, da diese von der Rechnungslegung zur Aktivierung von
Instandhaltungsleistungen sowie der Instandhaltungsstrategie
der Gesellschaft als solches abhangen. Die angepasste

EPRA Kostenquote entspricht damit in ihrer Aussage der
EBITDA-Marge exklusive der Instandhaltung.

Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung/Extension/Sonstiges

Mieteinnahmen

Aufwendungen fir Instandhaltung

Bewirtschaftungskosten

Aufwendungen fir Instandhaltung

Erbbauzinsen

EPRA Kosten (inklusive direkte Leestandskosten)

Direkte Leerstandskosten

EPRA Kosten (exklusive direkte Leestandskosten)

Mieteinnahmen

Erbbauzinsen

Bruttomieteinnahmen

EPRA Kostenquote (inklusive direkte Leestandskosten) in %

EPRA Kostenquote (exklusive direkte Leestandskosten) in %

Anpassung Instandhaltung

Angepasste EPRA Kosten (inklusive direkte Leerstandskosten)

Angepasste EPRA Kosten (exklusive direkte Leerstandskosten)

Angepasste EPRA Kostenquote (inklusive direkte Leerstandskosten) in %

Angepasste EPRA Kost te (exklusive direkte Leerstandskosten) in %

- Verénderung
2014 in %

-503,9 90,1
789,3 79,2
-145,1 66,9
_ 140,3 52,8
1451 66,9
280,2 60,0

13,6 80,1
_ 266,6 59,0
_ 789,3 79,2
784,1 79,4
_ 145,1 66,9
m 135,1 52,6
_ 121,5 49,5
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Glossar

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

Das bereinigte EBITDA ist das Ergebnis vor Zinsen, Steuern,
Wertminderungen, Zu- und Abschreibungen, (einschliefdlich
der Ertrage aus tbrigen Beteiligungen), das um perioden-
fremde, einmalige und betriebszweckfremde Sondereinfliisse
und um den Nettoertrag aus Bewertungen flr Investment
Properties bereinigt wurde. Sondereinfliisse beinhalten die
Entwicklung neuer Geschaftsfelder und Geschéftsprozessent-
wicklung, Akquisitionsprojekte, Aufwendungen fiir Refinan-
zierungen und Eigenkapitalerhéhungen (soweit nicht als
Kapitalbeschaffungskosten behandelt), Aufwendungen

fur die Vorbereitung des Borsengangs, sowie Aufwendungen
fur Altersteilzeit und Abfindungszahlungen.

Bereinigtes EBITDA Bewirtschaftung

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

Bereinigtes EBITDA Extension

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

Bereinigtes EBITDA Vertrieb

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

N
fy

Core-/Non-Core-Immobilien

Immobilien, die dem Kernbestand (Core) bzw. dem Nicht-
Kernbestand (Non-Core) zugerechnet werden. Non-Core-
Immobilien sind Immobilien, die sich fiir eine Bewirtschaftung
mit unseren Prozessen und aufgrund ihrer Eigenschaften oder
Lage weniger eignen. Darliber hinaus besitzen wesentliche
Teile von ihnen ein unterdurchschnittliches Zukunftspotenzial
und werden gemafb Strategie mittelfristig veraufbert. Core-
Immobilien sind unsere Immobilien im Vermietungsportfolio
und Privatisierungsportfolio.

Covenants

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

CSI (Customer Satisfaction Index)

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

EPRA (European Public Real Estate Association)

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

die Interessen bérsennotierter européaischer Immobilien-
unternehmen. Sie sieht ihre Aufgabe darin, das Verstandnis
fur Investitionsmoglichkeiten in bérsennotierte Immobilien-
gesellschaften in Europa als Alternative zu klassischen Anlage-
werten zu erweitern.
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EPRA NAV/Bereinigter EPRA NAV

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

EPRA Kennzahlen
Hinsichtlich der Erlauterung der EPRA Kennzahlen verweisen
wir auf Kapitel Berichterstattung nach EPRA, S. 237 ff.

Fair Value (Verkehrswert)

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

FFO (Mittel aus der operativen Tatigkeit)

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

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

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

Bei dem FFO 1 (vor Instandhaltung) wird das FFO 1 um den
Aufwand fur Instandhaltung angepasst.
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AFFO bezeichnet das investitionsbereinigte FFO 1, bei dem
FFO 1 um die kapitalisierte Instandhaltung bereinigt ist.

Bei dem FFO 2 wird das bereinigte EBITDA Vertrieb zum
FFO 1 flr die jeweiligen Zeitraume hinzugerechnet und um
die auf den Vertrieb entfallenen FFO-Steuern korrigiert.

Instandhaltung

Instandhaltung umfasst die Maftnahmen, die erforderlich sind,
wahrend der Nutzungsdauer der Immobilie den bestimmungs-
gemafsen Gebrauch zu sichern und die durch Abnutzung,
Alterung, Witterungseinwirkungen entstandenen baulichen
und sonstigen Mangel zu beseitigen.

Leerstandsquote

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

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

LTV-Ratio bezeichnet den Finanzschuldendeckungsgrad. Er
stellt das Verhéltnis der originaren Finanzverbindlichkeiten
gemafd IFRS, abzlglich Fremdwahrungseffekte, Zahlungsmittel
und Zahlungsmittelaquivalente, zur Summe der Verkehrswerte
des Immobilienbestands.

Mieteinnahmen

Mieteinnahmen sind der aktuelle Bruttoertrag fiir vermietete
Wohneinheiten gemafs den jeweiligen Mietvertrdgen vor
Abzug nicht-Uibertragbarer Betriebskosten

Modernisierungsmaftnahmen

Modernisierungsmafinahmen sind nachhaltig und langfristig
wertsteigernde Investitionen in den Wohnungs- und Gebaude-
bestand. Im Rahmen der energetischen Sanierung erfolgen sie
typischerweise an der Gebaudehdille sowie an den Allgemein-
flachen inkl. der Warme- und Stromversorgung. Beispielhaft
sind hier zu nennen: der Einbau von Heizungsanlagen, die
Sanierung von Balkonen oder die nachtragliche Anbringung
von Fertigteilbalkonen sowie die Durchfiihrung von Energie-
sparmafinahmen wie z. B. der Einbau von Isolierglasfenstern
und Warmeschutzmafnahmen wie z. B. Fassadendammung,
Dammung der obersten Geschossdecke und der Kellerdecke.
Im Rahmen der Wohnungssanierung erfolgt eine Aufwertung -
ggf. neben der Modernisierung der Wohnungselektrik -
typischerweise durch den Einbau moderner bzw. barrierearmer
Bader, durch den Einbau neuer Tiren und die Verlegung hoch-
wertiger bzw. rutschfester Oberbéden. Fallweise werden auch
die Grundrisse an verédnderte Wohnbedurfnisse angepasst.
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Monatliche Ist-Miete

Die monatliche Ist-Miete (in €/m?) - aktueller Bruttoertrag

pro Monat fir vermietete Wohneinheiten geméf den jewei-
ligen Mietvertragen zum jeweiligen Monatsende vor Abzug
nicht-Ubertragbarer Betriebskosten geteilt durch die Wohn-
flache der vermieteten eigenen Wohneinheiten.

Die Ist-Miete wird haufig auch als Nettokaltmiete bezeichnet.
Die monatliche Ist-Miete (in €/m?) like-for-like bezeichnet
die monatliche Ist-Miete fiir das Wohnungsportfolio, das

12 Monate vorher bereits im Bestand der Vonovia war, d.h.
Portfolioverdnderungen in diesem Zeitraum werden bei der
Ermittlung der Ist-Miete like-for-like nicht berlicksichtigt.

Rating

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

Verkehrswert-Step-up

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

Zahlungsmittelgenerierende Einheit (ZGE)

Die zahlungsmittelgenerierende Einheit ist im Zusammenhang
mit der Werthaltigkeitsprifung eines Goodwills als kleinste
Gruppe von Vermogensgegenstanden definiert, die Mittelzu-
und Mittelabfliisse unabhangig von der Nutzung anderer
Vermoégenswerte oder anderer Cash-Generating Units (CGU)
generiert.
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Kontakt

Vonovia SE

Philippstrafte 3
44803 Bochum

Tel. +49 234 314-0
Fax +49 234 314-1314
info@vonovia.de
www.vonovia.de

Ihre Ansprechpartner

Konzernkommunikation

Klaus Markus

Leiter Konzernkommunikation
Tel. +49 234 314-1149

Fax +49 234 314-1309

E-Mail: klaus.markus@vonovia.de

Investor Relations

Thomas Eisenlohr

Leiter Investor Relations

Tel. +49 234 314-2384

Fax +49 234 314-2995

E-Mail: thomas.eisenlohr@vonovia.de
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Finanzkalender

3. Mérz 2016 Veroffentlichung des Geschaftsberichts 2015

12. Mai 2016 Hauptversammlung in Disseldorf

12. Mai 2016 Veroéffentlichung des Zwischenberichts Januar - Mérz 2016
2. August 2016 Veroffentlichung des Zwischenberichts Januar - Juni 2016

3. November 2016  Veroffentlichung des Zwischenberichts Januar - September 2016

Hinweis

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

Ausschliefdlich aus Griinden der besseren Lesbarkeit verzichten wir im Bericht
auf die gleichzeitige Verwendung mannlicher und weiblicher Sprachformen.
Samtliche Personenbezeichnungen gelten selbstverstandlich fir beide
Geschlechter.

Disclaimer

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

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

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

Herausgeber: Der Vorstand der Vonovia SE

Konzept und Realisierung: Berichtsmanufaktur GmbH, Hamburg
Vorstandsfotografie: Catrin Moritz

Stand: Mé&rz 2016
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