
21

Weil wir ein wirtschaftlich gesundes Unternehmen sind, 
können wir uns an der Lösung der gesellschaftlichen 
Aufgaben beteiligen. Gleichzeitig können wir unseren 
Aktionärinnen und Aktionären in diesem Jahr wieder eine 
attraktive Dividende ausschütten. Das ist möglich, weil 
unser Geschäftsmodell auf einer soliden und breiten Basis 
steht und als Ganzes erfolgreich ist.

22 	 Brief des Vorstands
26	 Bericht des Aufsichtsrats
32	 Vorstand
34	 Aufsichtsrat
36	 Corporate Governance
44	 Im Überblick
46	 Vonovia SE am Kapitalmarkt

U
nt

er
ne

hm
en

 u
nd

 A
kt

ie

Unternehmen und Aktie — Inhalt

Unter­
nehmen 
und  
Aktie



20  Vonovia SE Geschäftsbericht 2019

Unter­
nehmen 
und  
Aktie



21 U
nt

er
ne

hm
en

 u
nd

 A
kt

ie

Unternehmen und Aktie — Inhalt

Weil wir ein wirtschaftlich gesundes Unternehmen sind, 
können wir uns an der Lösung der gesellschaftlichen 
Aufgaben beteiligen. Gleichzeitig können wir unseren 
Aktionärinnen und Aktionären in diesem Jahr wieder eine 
attraktive Dividende ausschütten. Das ist möglich, weil 
unser Geschäftsmodell auf einer soliden und breiten Basis 
steht und als Ganzes erfolgreich ist.

22 	 Brief des Vorstands
26	 Bericht des Aufsichtsrats
32	 Vorstand
34	 Aufsichtsrat
36	 Corporate Governance
44	 Im Überblick
46	 Vonovia SE am Kapitalmarkt



22  Vonovia SE Geschäftsbericht 2019

Sehr geehrte  
Aktionärinnen 
und  
Aktionäre,  
sehr geehrte  
Damen und  
Herren,

800 Mrd. €. So viel muss die Gesellschaft in Deutschland in den nächsten 
zehn Jahren investieren, wenn sie alle ihre Ziele für den Wohnungsmarkt 
erreichen will. Das hat der GdW Bundesverband deutscher Wohnungs- und 
Immobilienunternehmen e. V. ermittelt. Zu den wichtigsten Zielen gehören 
die energetische Sanierung und der Neubau, das altersgerechte Wohnen 
und die Integration. Das entspricht dem 2,2-fachen des deutschen Bundes-
haushalts 2020. 

Der Staat allein wird das nicht schaffen. Er braucht Partner wie uns, Vonovia. 
Wir tragen eine gesellschaftliche Verantwortung – dazu stehen wir. Dabei 
gehen wirtschaftlicher Erfolg und gesellschaftliche Verantwortung für uns 
Hand in Hand. 

Denn klar ist auch: Nur, weil wir ein wirtschaftlich gesundes Unternehmen 
sind, können wir uns an der Lösung der gesellschaftlichen Aufgaben beteili-
gen. Wir haben in Deutschland im vergangenen Jahr Mieteinnahmen in 
Höhe von 1,8 Mrd. € erzielt. Wohnungsbezogen haben wir mehr als 
2,2 Mrd. € investiert. Mit dem ausgegebenen Geld haben wir im Sinne  
der gesellschaftlichen Ziele auch den Wohnwert verbessert und neue 
Wohnungen gebaut. 

Und dennoch können wir Ihnen, verehrte Aktionärinnen und Aktionäre, in 
diesem Jahr wieder eine attraktive Dividende ausschütten. Das ist möglich, 
weil unser Geschäftsmodell auf einer soliden und breiten Basis steht und als 
Ganzes erfolgreich ist.

Dass der Staat rahmensetzend in die Mietentwicklung auf dem Wohnungs-
markt eingreift, betrachten wir als grundsätzlich richtig. Wohnen gehört zu 
den Grundbedürfnissen des Menschen. Und ein bezahlbares Zuhause zu 
haben, ist Voraussetzung dafür, dass jeder Einzelne am sozialen Miteinander 
teilnehmen kann. 
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von links nach rechts:  
Arnd Fittkau — Mitglied des Vorstands (CRO) — Rolf Buch — Vorsitzender des Vorstands (CEO) — Helene von Roeder — Mitglied des 
Vorstands (CFO) — Daniel Riedl — Mitglied des Vorstands (CDO) 

Was aber ist die richtige Rahmensetzung? Der aktuelle Mietendeckel in Berlin ist es nicht. 
Das zeigen Beispiele wie London oder New York, wo sich selbst Gutverdienende keine 
Wohnung mehr leisten können. Ein guter Rahmen erhält – und öffnet – den Unternehmen die 
Möglichkeit, sich an der langfristigen Entwicklung der Städte sinnvoll zu beteiligen. Denn 
was wir in den Städten im Moment vor allem brauchen, sind mehr Wohnungen sowie 
Akteure, die ihn wirtschaftlich realisieren können. Der Mietendeckel wird in Berlin den Bau 
bezahlbarer Wohnungen erschweren. Und auch die dringend benötigten Investitionen in 
energieeffiziente Modernisierung und altersgerechten Umbau werden hier künftig eher 
ausbleiben.

Dennoch tragen wir auch in Berlin den politischen Weg mit. So haben wir hier im vergange-
nen Jahr freiwillig von Mieterhöhungen abgesehen und dadurch auf Mieteinnahmen verzich-
tet. Auf unsere Gesamteinnahmen gesehen ist dieser Betrag überschaubar. Aber er ist ein 
Signal: Wir kommen unserer gesellschaftlichen Verantwortung nach – in dem Vertrauen, 
dass auch Sie, verehrte Aktionärinnen und Aktionäre, unseren auf langfristige gesellschaft-
liche Tragfähigkeit ausgerichteten Weg mitgehen. 

Wir haben 2019 in einem Geschäftsverständnis festgehalten, wie wir unsere gesellschaft-
liche Aufgabe verstehen und welchen Beitrag wir leisten wollen und können. Mit diesem 
Kodex nehmen wir uns selbst in die Pflicht. Wir wollen uns die gesellschaftliche Akzeptanz 
für unser Handeln erarbeiten. Dabei holen wir die Menschen dort ab, wo sie stehen. Zum 
Beispiel im Bereich Klimaschutz: Wenn ein Teil unserer Kundinnen und Kunden die Mehr-
kosten aus einer sinnvollen Modernisierung im Moment so nicht mittragen will, müssen wir 
andere Wege zur CO2-Reduzierung finden. Die Unterstützung der E-Mobilität zum Beispiel 
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oder das Angebot von Strom aus regenerativen Energien. Und wenn bei unseren älteren 
Kundinnen und Kunden die Sorge besteht, dass sie ihre Mieten nicht mehr bezahlen können, 
dann finden wir Lösungen wie die Ü70-Regelung. Mit ihr sichern wir unseren Kundinnen und 
Kunden über 70 Jahren zu, dass sie in ihrer Wohnung bleiben können. 

Operativ bleiben wir weiter auf einem guten Weg: Unser Portfolio ist inzwischen räumlich 
gut ausbalanciert und kann einzelne regionale Schwankungen ausgleichen. 

Unsere Investitionen in Modernisierung stiegen 2019 um 10 % und die in Instandhaltung um 
12 %. Gleichzeitig sank unsere Sanierungsquote von 5 % auf 4 %. Grund ist unsere Selbstver-
pflichtung, keine Modernisierungen vorzunehmen, die pro Quadratmeter zu mehr als 2 € 
Mieterhöhung führen. Außerdem haben wir unsere Projekte in Berlin zurückgestellt. An 
unserer 2017 festgelegten Zielmarke halten wir weiter fest: Im Sinne der Substanzpflege, der 
Wirtschaftlichkeit und des Klimas werden wir in Deutschland jährlich mindestens 3 % 
unseres Bestands energetisch sanieren. 

Im Bereich Neubau konnten wir insgesamt 2.100 Wohneinheiten fertigstellen, 1.200 davon in 
Deutschland. In den kommenden Jahren werden wir unsere Bautätigkeit deutlich erweitern 
und in absehbarer Zeit bis zu 12.000 neue Wohnungen bauen. Wie gut wir dabei vorankom-
men, bestimmen wesentlich die behördlichen Prozesse. Wir sind vorbereitet und können auf 
unseren Grundstücken zusätzliche Wohnungen bauen. Vorausgesetzt, wir erhalten die 
Baugenehmigungen.

Nachdem wir mit unserem Bestand in Deutschland eine gute Diversifizierung erreicht haben, 
verstärken wir nun Schritt für Schritt unser Engagement im europäischen Ausland. Die 
Gelegenheiten bestimmen dabei das Tempo. Mit dem Portfolio des schwedischen Unterneh-
mens Hembla konnten wir im vergangenen Jahr 21.400 neue Wohnungen in unser Portfolio 
aufnehmen. Damit ist unser Bestand in Schweden auf 38.000 Einheiten gewachsen. Zusam-
men mit den 22.500 Einheiten in Österreich liegen inzwischen 14,5 % unserer Wohnungen 
außerhalb Deutschlands. 

Die finanziellen Daten entwickelten sich weiter gut: Unser operatives Ergebnis, der Group 
FFO, stieg um 7,7 % auf 1,22 Mrd. €. Er liegt leicht über unserer Prognose. Positiv wirkten sich 
hier vor allem die Akquisitionen von BUWOG und Victoria Park aus, die mit ihren Ergeb
nissen erstmals vollständig einflossen. Der Leerstand blieb mit einer Quote von 2,6 % weiter 
sehr niedrig.

Der Verkehrswert des Portfolios erhöhte sich im Stichtagsvergleich deutlich auf 53,3 Mrd. €. 
Der Nettovermögenswert bzw. Adjusted Net Asset Value kletterte um 21,1 % auf 28,2 Mrd. €. 
Pro Aktie erhöhte er sich um 15,7 % auf 51,93 €. Gründe für die erfreuliche Entwicklung sind 
neben der hohen Wohnungsnachfrage die Zukäufe und die Investitionen in Modernisierung 
und Neubau. Der Wertanstieg unserer Immobilien betrug 5,3 Mrd. €. Dies zeigt, dass wir mit 
unserer Portfoliooptimierung erfolgreich waren und sich unsere Wohnungen an den richti-
gen Standorten befinden.

Gestützt durch den Wertzuwachs hat sich auch unsere Bilanzstruktur weiter verbessert. Das 
brachte uns bei der Rating-Agentur Scope erstmals ein sehr gutes Rating von A- ein. Der 
Verschuldungsgrad befindet sich inzwischen bei 43,1 % und damit in unserem Zielkorridor. 
Unsere Fälligkeitsstruktur ist weiterhin ausgewogen bei langfristigen Laufzeiten. Wir konnten 
problemlos 1 Mrd. € an Eigenkapital aufnehmen. Darüber hinaus haben wir unser breites 
Spektrum an Finanzierungsinstrumenten mit der Platzierung eines Schuldscheindarlehens 
per Online-Plattform um eine weitere Möglichkeit ausgebaut. Wir verfügen weiterhin über 
einen uneingeschränkten Zugang zum Kapitalmarkt, was uns bei einem durchschnittlichen 
Emissionsvolumen von 3 Mrd. € pro Jahr sehr hilft.
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Sehr geehrte Aktionärinnen und Aktionäre, 

nach einem erneut erfolgreichen Geschäftsjahr freuen meine Vorstandskollegen und ich uns 
darüber, dass wir Ihnen auf der Hauptversammlung am 13. Mai gemeinsam mit dem Auf-
sichtsrat eine Dividende von 1,57 € pro Aktie vorschlagen können. Zudem wollen wir Ihnen 
auch dieses Mal, soweit es die Rahmenbedingungen zulassen, parallel die Option einer 
Aktiendividende anbieten.

Für das laufende Jahr sind wir zuversichtlich, dass wir unseren Weg erfolgreich fortsetzen 
können. Wir werden mit 1,3 bis 1,6 Mrd. € erneut intensiv investieren. Wir werden mit 
unserem gewachsenen Portfolio den Group FFO voraussichtlich um 7 % ausbauen. Und wir 
werden uns weiter um die Themen kümmern, die die Gesellschaft bewegen: um den Klima-
schutz, die soziale Integration und um neuen und passenden Wohnraum. Uns ist wichtig, 
dass unsere Kundinnen und Kunden in Deutschland, Österreich und Schweden wissen: Wir 
stehen verlässlich und nachhaltig verantwortungsvoll an ihrer Seite. 

Meine Vorstandskollegin, meine Vorstandskollegen und ich danken Ihnen, unseren Aktionä-
rinnen und Aktionären, unseren Partnern sowie unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern 
für Ihr Vertrauen im vergangenen Jahr. Wir freuen uns, dass Sie uns auf unserem Weg auch 
in Zukunft begleiten.

Bochum, im März 2020

Ihr 

Rolf Buch 
Vorsitzender des Vorstands

Rolf Buch (CEO)

Brief des Vorstands
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Damen und Herren,

2019 war ein wirtschaftlich erfolgreiches Geschäftsjahr für 
Vonovia. Dabei war auch dieses Jahr von besonderen 
gesellschaftspolitischen Herausforderungen geprägt. Der 
politische Diskurs zum Thema Wohnen ist in der Mitte der 
Gesellschaft angekommen und hat zur Polarisierung und zur 
Herausbildung von zum Teil extremen gesellschaftlichen 
Positionen geführt.

Diese Situation erforderte vom Vorstand und vom Aufsichts-
rat ein hohes Maß an Sensibilität. So mussten die Entschei-
dungen eine gute wirtschaftliche Weiterentwicklung des 
Unternehmens ermöglichen und gleichzeitig in besonderer 
Weise den gesellschaftlichen und sozialen Ansprüchen 
gerecht werden. Die gesellschaftliche Bedeutung des The-
mas Wohnen wurde durch die Politik noch einmal unterstri-
chen: In den deutschen Metropolen hat die Verknappung 
von bezahlbarem Wohnraum teilweise zu marktregulieren-
den Maßnahmen geführt – so zum Beispiel auch zum 
Mietendeckel in Berlin.

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand in seiner Auffassung 
gestützt, Vonovia als Teil der Lösung der Wohnungs
probleme zu verstehen. Dem Vorstand gelang es zuneh-
mend, Vonovia als akzeptierten Partner im wohnungspoliti-
schen Umfeld zu etablieren und das Unternehmen positiv 
mit den gesellschaftlichen Themen zu verknüpfen. 

Als Aufsichtsrat haben wir die Geschäftsführung des 
Vorstands im Geschäftsjahr 2019 kontinuierlich überwacht 
und den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regel-
mäßig beraten. Wir konnten uns zu jeder Zeit von der 
Recht-, Zweck- und Ordnungsmäßigkeit der Geschäftsfüh-
rung überzeugen. Der Vorstand kam seinen Informations-
pflichten stets und in angemessener Tiefe nach. Über die für 
das Unternehmen relevanten Sachverhalte und Maßnahmen 
hat er uns regelmäßig, zeitnah und umfassend in schriftli-
cher und mündlicher Form unterrichtet.

In unseren Ausschüssen wie auch im Plenum hatten wir zu 
jeder Zeit ausreichend Gelegenheit, uns mit den vorgelegten 
Berichten und Beschlussvorschlägen des Vorstands kritisch 
auseinanderzusetzen und Anregungen einzubringen. Wir 
haben alle für das Unternehmen bedeutsamen Geschäfts-

vorgänge auf Basis schriftlicher und mündlicher Vorstands-
berichte ausführlich erörtert und auf Plausibilität überprüft. 
Zu einzelnen Geschäftsvorgängen haben wir unsere Zustim-
mung erteilt, soweit dies nach Gesetz oder den Statuten 
erforderlich war.

Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat

Unser Gremium bestand im vergangenen Geschäftsjahr aus 
zwölf Mitgliedern. Wir standen dem Vorstand in den Sitzun-
gen und darüber hinaus bei seinen wesentlichen Entschei-
dungen zur Seite. Dazu haben wir die geschäftliche Entwick-
lung des Unternehmens auch außerhalb der Sitzungen 
aufmerksam verfolgt. Im Rahmen einer vertrauensvollen 
Zusammenarbeit informierte uns der Vorstand regelmäßig 
über wichtige Ereignisse und die strategische Ausrichtung 
des Unternehmens.

Auch außerhalb der Aufsichtsratssitzungen stand ich als 
Aufsichtsratsvorsitzender in einem regelmäßigen und engen 
Austausch mit dem Vorstand, insbesondere mit dem Vor-
standsvorsitzenden. Die Arbeitnehmervertretungen wurden 
in die Kommunikation wesentlicher Unternehmenssachver-
halte über den Vorstand eingebunden. Über unternehmens-
relevante Themen aus den Gesprächen zwischen dem 
Vorstand und den Vertretern der Betriebsräte des Konzerns 
hat mich der Vorstandsvorsitzende in angemessener Tiefe 
informiert. Über wichtige Erkenntnisse wurden die übrigen 
Aufsichtsratsmitglieder zeitnah, spätestens aber in der 
folgenden Gremiensitzung, informiert. Interessenkonflikte 
von Vorstands- oder Aufsichtsratsmitgliedern, die dem 
Aufsichtsrat unverzüglich offenzulegen sind, traten im 
Geschäftsjahr nicht auf.

Aufgabenschwerpunkte

Gemäß den uns nach Gesetz, Satzung und Geschäftsord-
nung obliegenden Aufgaben befassten wir uns auch im 
vergangenen Geschäftsjahr ausführlich mit der operativen 
und wirtschaftlichen Entwicklung der Gruppe sowie mit ihrer 
strategischen Weiterentwicklung. Schwerpunktthemen 
waren die Umlenkung von Investitionen aufgrund der 
veränderten gesetzlichen Regelungen zu Modernisierungen 
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im Wohnimmobilienbestand, die Entwicklung der Quartiere 
und die Vornahme von Investitionen in neuen Wohnraum, 
das Heben von Chancen aus der Digitalisierung, die 
Portfoliostrategie, die Internationalisierung sowie die Prü-
fung und Begleitung der Gelegenheiten zum weiteren 
Portfolioausbau. Darüber hinaus beschäftigten wir uns 
eingehend mit der zukünftigen Führungsaufstellung und der 
Nachfolgeregelung im Vorstand des Unternehmens.

Sitzungen

Im Geschäftsjahr 2019 trat der Aufsichtsrat insgesamt 
achtmal zu Beratungen und Beschlussfassungen zusammen: 
viermal in Form von Sitzungen (März, Mai, September, 
Dezember), viermal im Rahmen einer Telefonkonferenz 
(Januar, März, April, September). Einmal traf der Aufsichts-
rat Entscheidungen im schriftlichen Umlaufverfahren (Juli). 
Die Abwesenheit einzelner Mitglieder zu den acht Zusam-
menkünften war stets entschuldigt.

Die Teilnahme an den acht Aufsichtsratssitzungen lag im 
abgelaufenen Geschäftsjahr im Durchschnitt bei rund 91 %. 
Kein Mitglied des Aufsichtsrats nahm während seiner 
Mandatszeit an weniger als der Hälfte der Sitzungen teil. 
Dasselbe gilt für die Ausschüsse. Zur Vorbereitung der 
Zusammenkünfte übermittelte uns der Vorstand rechtzeitig 
umfassend aussagekräftige schriftliche Berichte und Be-
schlussvorschläge. 

Zu den einzelnen Sitzungen und ihren Inhalten:

Am 31. Januar 2019 beriet und beschloss der Aufsichtsrat in 
einer Telefonkonferenz, das Aktienpaket von 16.821.000 
Aktien der Deutsche Wohnen SE zu veräußern. Weiterhin 
stimmte der Aufsichtsrat der Abgabe der vorgelegten 
„Entsprechenserklärung des Vorstands und des Aufsichts-
rats der Vonovia SE zu den Empfehlungen des Deutschen 
Corporate Governance Kodex gemäß § 161 AktG“ zu.

Am 6. März 2019 trat der Aufsichtsrat zur Bilanz feststellen-
den Sitzung zusammen: Das Gremium billigte den Jahres- 
und Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 
2018 und bereitete die Tagesordnung sowie die Beschlussvor-
schläge für die Hauptversammlung vor. Dies beinhaltete auch 
den Vorschlag für die Ergebnisverwendung: Für die Form der 
Dividendengewährung beschloss der Aufsichtsrat, der 
Hauptversammlung wieder den Bezug alternativ in bar oder 
über Aktien vorzuschlagen. Weiterhin billigte das Gremium 
den Bericht zur nichtfinanziellen Erklärung. Eine vom Auf-
sichtsrat beschlossene Ergänzung in der Geschäftsordnung 
des Vorstands und des Aufsichtsrats regelt Informations-
pflichten bei Developmentinvestitionen. Unter dem Tages-
ordnungspunkt Personalangelegenheiten beriet das Gremium 
über Vergütungsthemen (unter anderem Zielvereinbarungen, 
Short- und Long-Term-Incentive-Pläne) und fasste diesbe-

zügliche Beschlüsse. Der Aufsichtsrat beriet über die Nach-
folgeregelung im Vorstand, im Zuge des Ausscheidens des 
Vorstandsmitglieds Klaus Freiberg im Geschäftsjahr 2019 auf 
eigenem Wunsch. In diesem Zusammenhang befasste der 
Aufsichtsrat sich intensiv mit der Geschäftsverteilung im 
Vorstand mit möglichen Kandidaten für das frei werdende 
Vorstandsamt. Die Mitglieder des Aufsichtsrats sprachen 
sich für eine Geschäftsverteilung mit den vier Segmenten 
Rental, Development, Recurring Sales und Value-add aus und 
beauftragten den Präsidial- und Nominierungsausschuss 
damit, auf dieser Grundlage die Nachbesetzung im Vor-
standsorgan vorzubereiten. Der Aufsichtsratsvorsitzende 
wurde mit der Veranlassung zur Aufhebung des Vorstands-
vertrags von Klaus Freiberg betraut. Im Rahmen der operati-
ven Themen beschäftigte sich der Aufsichtsrat unter 
anderem mit dem vorgelegten Bericht zum Status der 
Nebenkostenabrechnungen und der diesbezüglichen media-
len Resonanz. Die vom Vorstand vorgestellten innovativen 
Lösungsansätze zur Reduzierung der technischen Ausfälle 
bei technischen Anlagen (beispielsweise Heizungs- und 
Aufzugsanlagen) wurden ebenso beraten, wie Maßnahmen 
zur Verbesserung der Kundenzufriedenheit.

Am 11. März 2019 beriet der Aufsichtsrat im Rahmen einer 
Telefonkonferenz über die Vornahme einer beschleunigten 
Kapitalerhöhung (Accelerated Bookbuilding) und stimmte 
zu, die Maßnahme unter Berücksichtigung entsprechender 
Vorgaben umzusetzen.

In einer Telefonkonferenz am 11. April 2019 beschloss der 
Aufsichtsrat, Arnd Fittkau mit Wirkung zum Ende der 
Hauptversammlung zum Vorstandsmitglied zu bestellen. 
Weiterhin stimmte er zu, dass vor dem Hintergrund der 
bereits im Aufsichtsrat bestätigten Organisations- und 
Ressortveränderungen die Amtsniederlegung des Vor-
standsmitglieds Klaus Freiberg zum Ende der Hauptver-
sammlung erfolgt und der Dienstvertrag zum Jahresende 
2019 aufgehoben wird. Der Aufsichtsratsvorsitzende wurde 
mit der Umsetzung der erforderlichen Maßnahmen betraut.

Am 15. Mai 2019 stimmte der Aufsichtsrat dem Grundsatz-
beschluss des Vorstands über die teilweise Ausnutzung des 
Genehmigten Kapitals 2018 im Rahmen der Aktiendividende 
2019 zu. Darüber hinaus befasste das Gremium sich mit 
Strukturierungsmaßnahmen im Kontext der Integration von 
BUWOG. Weitere Themen waren die Financial Performance 
und die operative Geschäftsentwicklung im Segment Rental 
sowie im Segment Development. Vor dem Hintergrund der 
insbesondere in Berlin entstandenen Enteignungsdebatte 
setzte unser Gremium sich gemeinsam mit dem Vorstand 
ausführlich mit der medialen Lage auseinander. Das 
Gremium befasste sich auch mit der Kursentwicklung der 
Vonovia Aktie und dem Feedback der Investoren und 
Analysten sowie den Empfehlungen der Stimmrechtsberater 
zu den Tagesordnungspunkten der Hauptversammlung.
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Im schriftlichen Verfahren beschloss der Aufsichtsrat am 
25. Juli 2019 die Zielvorgaben für das Vorstandsmitglied 
Arnd Fittkau für den Short-Term-Incentive-Plan 2019.

In der Sitzung am 5. September 2019 besprachen wir im 
Gremium die Berichte zu den Entscheidungen des Finanz-
ausschusses und des Präsidial- und Nominierungsausschus-
ses, die Ergebnisse des Prüfungsausschusses zum Abschluss 
für das 1. Halbjahr 2019, die Prüfungsschwerpunkte und das 
Honorar des Abschlussprüfers für das Geschäftsjahr 2019. 
Neben der Berichterstattung zur operativen Geschäftsent-
wicklung in den einzelnen Segmenten wurde auch die 
Strategie des Unternehmens in den Blick genommen. Die 
Megatrends und Nachhaltigkeit sowie die Reputation und 
gesellschaftliche Akzeptanz stellen das bisherige Geschäfts-
modell vor Herausforderungen, denen der Vorstand mit 
innovativen Konzepten und klarem Kundenfokus begegnen 
wird. Sowohl das Value-add-Geschäft als auch das Segment 
Development bilden eine bedeutsame Ergänzung in der 
Wertschöpfungskette und bieten weitere Entwicklungsmög-
lichkeiten in neue Technologien. Unter dem Tagesordnungs-
punkt Personalangelegenheiten befasste sich der Aufsichts-
rat mit der Vorstandsvergütung unter Berücksichtigung von 
Marktauswertungen und Vergleichsdaten. Darüber hinaus 
beriet und beschloss er über weitere Vertragsangelegenhei-
ten mit Vorstandsmitgliedern.

Am 20. September 2019 delegierten wir in einer Telefonkon-
ferenz des Aufsichtsrats die Entscheidung über die Zustim-
mung zum Abschluss eines Kauf- und Übertragungsvertrags 
für den Erwerb der Beteiligung von Blackstone am schwedi-
schen Wohnungsunternehmen Hembla AB in Höhe von 
69,30 % der Stimmrechte und 61,19 % des Grundkapitals an 
den Finanzausschuss. Im Fall der Umsetzung würde dies ein 
Pflichtangebot für alle ausstehenden Aktien der Hembla AB 
auslösen. Die Entscheidung bezieht sich auch auf die Anwei-
sung an die Vonovia Finance B.V. zum Abschluss und der 
Durchführung einer Kreditfinanzierung (Bridge Facility) und 
der Begebung von Bonds unter dem von der Gesellschaft 
genutzten EMTN-Programm.

Im schriftlichen Verfahren stimmten wir am 8. November 
2019 der Abgabe der „Entsprechenserklärung des Vorstands 
und des Aufsichtsrats der Vonovia SE zu den Empfehlungen 
des Deutschen Corporate Governance Kodex gemäß § 161 
AktG“ auf Grundlage der bestehenden Regelungen des 
DCGK zu. 

In der Sitzung am 5. Dezember 2019 erörterten wir im 
Gremium Personalthemen und beschlossen unter anderem 
Anpassungen zur Vorstandsvergütung mit Wirkung zum 
1. Januar 2020. Wir berieten und beschlossen das vom 
Vorstand vorgelegte Budget 2020 und besprachen die 
Mittelfristplanung für die kommenden fünf Jahre. Weitere 
Themen waren die Berichte zur operativen Geschäftsent-
wicklung im Segment Rental Deutschland und im Segment 

Rental Österreich, die Entwicklungen im Bereich Develop-
ment und im Segment Rental Schweden, die Financial 
Performance und die Kapitalmarktentwicklung sowie der 
Bericht zum Value-add-Bereich. Der Aufsichtsrat hat sich im 
4. Quartal 2019 in einem strukturierten Verfahren einer 
Überprüfung der Effizienz der Tätigkeit des Gremiums unter 
Einschaltung eines unabhängigen Moderators unterzogen 
und die Ergebnisse der Evaluation intensiv beraten. Dem 
Aufsichtsrat wurde eine effiziente Ausübung der Gremien-
tätigkeit bestätigt. Handlungsempfehlungen zu Einzelthe-
men in der Gremienarbeit werden aufgenommen und 
umgesetzt. Die Effizienzprüfung findet regelmäßig im 
Rahmen der Aufsichtsratsarbeit statt. 

Aufgaben der Ausschüsse

Zur effektiven Wahrnehmung seiner Aufgaben bediente der 
Aufsichtsrat sich der bestehenden Ausschüsse (Prüfungs-
ausschuss, Finanzausschuss und Präsidial- und Nominie-
rungsausschuss). Die Ausschüsse bereiten Themen vor, die 
im Aufsichtsrat zu beraten bzw. zu beschließen sind. Darü-
ber hinaus fassen die Ausschüsse weitere Beschlüsse, die 
wir aus dem Gesamtgremium an sie delegiert haben.

Neben dem regelmäßigen Dialog zwischen Prüfungsaus-
schuss und Abschlussprüfer im Rahmen der quartalsweisen 
Sitzung erfolgt auch regelmäßig ein Austausch zwischen 
dem Vorsitzenden des Prüfungsausschusses und dem 
Abschlussprüfer, insbesondere im Vorfeld der quartalswei-
sen Prüfungsausschusssitzungen.

Prüfungsausschuss
Der Prüfungsausschuss bestand im Berichtsjahr aus vier 
Mitgliedern. Den Vorsitz hatte Prof. Dr. Edgar Ernst inne. Die 
weiteren Mitglieder waren Burkhard Ulrich Drescher, Vitus 
Eckart und Dr. Florian Funck. Der Prüfungsausschuss kam 
2019 zu vier Sitzungen zusammen (März, Mai, August, 
November).

In der Sitzung am 6. März 2019 prüfte das Gremium den 
Jahres- und den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2018 
sowie den zusammengefassten Lagebericht für das Ge-
schäftsjahr 2018. Bei der Prüfung bezog er die Berichte der 
Gesellschaft sowie die Prüfungsberichte des Abschlussprü-
fers ein. Die Prüfungsschwerpunkte des Abschlussprüfers 
waren für den Konzernabschluss die Bewertung der Invest-
ment Properties, die Werthaltigkeit der Geschäfts- oder 
Firmenwerte sowie die Identifizierung und Bewertung der 
erworbenen Vermögenswerte und Schulden im Rahmen der 
Akquisition von BUWOG. Der Ausschuss erarbeitete einen 
Wahlvorschlag für einen Abschlussprüfer für das Geschäfts-
jahr 2019 und für die Bestellung als Prüfer für die prüferische 
Durchsicht des verkürzten Konzernzwischenabschlusses 
und Konzernzwischenlageberichts sowie der Quartalsmit-
teilungen. Weitere Themen waren die CSR-Berichterstattung 
und das Prüfungsergebnis der Internen Revision zur nicht-
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finanziellen Erklärung. Der Ausschuss hat die Empfehlung an 
den Aufsichtsrat ausgesprochen, die nichtfinanzielle Erklä-
rung zu billigen. Gegenstand der Beratungen waren weiter-
hin der Statusbericht der Internen Revision sowie der Bericht 
zur Compliance.

In seiner Sitzung am 6. Mai 2019 befasste sich der Aus-
schuss mit dem verkürzten Konzernzwischenabschluss zum 
31. März 2019. Er beriet über den Bericht des Abschlussprü-
fers und zur vom Abschlussprüfer durchgeführten Wirksam-
keitsprüfung des Tax-Compliance-Management-Systems. 
Des Weiteren befasste sich das Gremium vertieft mit dem 
Bericht zum Risikomanagement, zur Compliance und dem 
Statusbericht der Internen Revision. Über den Status zum 
Lease-Accounting nach IFRS 16 wurde der Ausschuss 
ebenfalls informiert. Weiterhin befassten sich die Aus-
schussmitglieder mit dem Bericht zur steuerlichen Lage des 
Unternehmens und in diesem Zusammenhang mit dem 
Bearbeitungsstand der laufenden Betriebsprüfungen.

In der Sitzung am 1. August 2019 billigte der Ausschuss den 
Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2019 und beschloss 
die Beauftragung der KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft mit der Prüfung des Jahres- und des Konzernab-
schlusses zum 31. Dezember 2019 basierend auf der Wahl im 
Rahmen der Hauptversammlung. Er erörterte den Bericht 
der Gesellschaft und besprach dabei unter anderem die 
Auswirkungen der Veränderungen in der Organisations-
struktur des Bewirtschaftungsgeschäfts auf die Bewertung 
des Geschäfts- und Firmenwerts (Goodwill). Weitere 
Themen waren die Statusberichte der Internen Revision und 
des Compliance-Managements.

In der Sitzung am 4. November 2019 besprach der Aus-
schuss den verkürzten Konzernzwischenabschluss zum 
30. September 2019 mit den dazugehörenden Berichten der 
Gesellschaft und des Wirtschaftsprüfers. Er befasste sich 
mit den vorläufigen Ergebnisindikationen der Immobilien
bewertung, dem Risikomanagement, dem Compliance-
Bericht sowie mit laufenden wesentlichen Rechtsstreitigkei-
ten. Darüber hinaus erörterte er den Bericht der Internen 
Revision zum Stand der Prüfungen und legte den Prüfungs-
plan und das Prüfungsbudget der Internen Revision für das 
Geschäftsjahr 2020 fest.

Finanzausschuss
Der Finanzausschuss setzte sich 2019 aus fünf Mitgliedern 
zusammen. Den Vorsitz hatte Clara-Christina Streit inne. Die 
weiteren Mitglieder waren Jürgen Fitschen, Dr. Ute Gei-
pel-Faber, Daniel Just und Christian Ulbrich. Der Finanzaus-
schuss trat im Berichtsjahr sechsmal zusammen, davon 
einmal im Rahmen einer Sitzung (März) und fünfmal im 
Rahmen einer Telefonkonferenz (zweimal Mai, August, 
zweimal September). Einmal traf das Gremium Entscheidun-
gen im schriftlichen Verfahren (Juni).

Zu allen Entscheidungen, die der Finanzausschuss außerhalb 
der ihm regulär zufallenden Themen traf, war er zuvor durch 
den Aufsichtsrat ermächtigt worden.

In einer Sitzung am 6. März 2019 stimmte der Finanzaus-
schuss einer vom Vorstand vorgelegten Investition in ein 
Neubauvorhaben über rund 980 Wohnungen in Berlin-Sie-
mensstadt zu.

Am 13. Mai 2019 hat der Ausschuss im Rahmen einer Tele-
fonkonferenz der Beschlussfassung des Vorstands über eine 
bezugsrechtsfreie Barkapitalerhöhung im Wege eines 
beschleunigten Bookbuilding-Verfahrens zugestimmt. In 
einer zweiten Telefonkonferenz am 13. Mai 2019 beriet der 
Finanzausschuss über den modifizierten Beschluss des 
Vorstands und stimmte zu, das Grundkapital der Gesell-
schaft durch Ausnutzung des genehmigten Kapitals um 
16,5 Mio. € gegen Bareinlagen durch Ausgabe von Stück
aktien in gleicher Anzahl zu erhöhen und die Platzierung im 
beschleunigten Verfahren zu einem Platzierungspreis von 
45,10 € pro Aktie vorzunehmen. Der Emissionserlös sollte im 
Kontext der Refinanzierung des Erwerbs eines schwedischen 
Immobilienportfolios durch Victoria Park AB auf Konzern-
ebene und für weiteres Wachstum eingesetzt werden.

Am 7. Juni 2019 erteilte der Finanzausschuss im schriftlichen 
Verfahren seine Zustimmung zum Konkretisierungsbe-
schluss des Vorstands zur Durchführung der Sachkapital-
erhöhung im Rahmen der Aktiendividende 2019.

In einer Telefonkonferenz am 29. August 2019 stimmte der 
Ausschuss der Durchführung eines öffentlichen Rückkauf-
angebots für ausstehende Anleihen und der Emission von 
zwei Anleihen unter dem bestehenden EMTN-Programm zu.

Am 17. September 2019 beriet der Finanzausschuss in einer 
Telefonkonferenz über den Abschluss eines Kauf- und 
Übertragungsvertrags zum Erwerb der Beteiligung von 
Blackstone am schwedischen Wohnungsunternehmen 
Hembla AB in Höhe von 69,30 % der Stimmrechte und 
61,19 % des Grundkapitals und einem Immobilienbestand von 
rund 21.500 Wohnungen in Schweden.

In einer Telefonkonferenz am 23. September 2019 stimmte 
der Finanzausschuss der Vorstandsentscheidung zum 
Abschluss eines Kauf- und Übertragungsvertrags hinsicht-
lich der Beteiligung von Blackstone an der Hembla AB in 
Höhe von 69,30 % der Stimmrechte und 61,19 % des Grund-
kapitals zu. Auch sind hiervon alle notwendigen und zweck-
mäßigen Vorbereitungen für die Finanzierung dieses Beteili-
gungserwerbs, und zwar sowohl über eine kurzfristige 
Brückenfinanzierung (Bridge Facility) der Konsortialfinanzie-
rung als auch langfristig durch die Begebung von Bonds, 
über das EMTN-Programm erfasst.
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Präsidial- und Nominierungsausschuss
Der Präsidial- und Nominierungsausschuss setzte sich im 
vergangenen Jahr aus fünf Mitgliedern zusammen. Den 
Vorsitz hatte Jürgen Fitschen als Aufsichtsratsvorsitzender 
inne. Die weiteren Mitglieder waren Hildegard Müller, Prof. 
Dr. Klaus Rauscher, Dr. Ariane Reinhart und Clara-Christina 
Streit. Der Präsidial- und Nominierungsausschuss kam 2019 
sechsmal zusammen, davon zu zwei Sitzungen (Februar, 
September) und viermal im Rahmen einer Telefonkonferenz 
(Januar, April, Juli, November). Eine Entscheidung traf der 
Ausschuss im schriftlichen Umlaufverfahren.

In einer Telefonkonferenz am 22. Januar 2019 beriet und 
verabschiedete der Ausschuss die Ausgestaltung des 
Long-Term-Incentive-Plans der Tranche 2019–2022 für den 
Performance-Zeitraum 2019 sowie die Unternehmensziele 
des Short-Term-Incentive-Plans 2019 als Empfehlung an den 
Aufsichtsrat.

In der Sitzung am 22. Februar 2019 erarbeitete der Aus-
schuss für den Aufsichtsrat Beschlussvorlagen zu den 
Themen Short-Term-Incentive-Plan 2018 (Zielerreichung), 
Short-Term-Incentive-Plan 2019 (Zielvereinbarung) und 
Long-Term-Incentive-Plan für den Vorstand (Tranche 2019) 
sowie zur Auszahlung der Long-Term-Incentive-Plan-Tran-
chen 2015 und 2016. Der Ausschuss überprüfte die Ange-
messenheit der Vorstandsvergütung und empfahl im Kon-
text anstehender, regulatorischer und gesetzlicher 
Änderungen eine weitergehende Beratung. Der Ausschuss 
beriet weiterhin über die Nachfolgeregelung im Vorstand.

Am 10. April 2019 hat der Ausschuss über die Nachfolge
regelung im Vorstand beraten und erarbeitete die Beschluss-
vorlagen für den Aufsichtsrat zur Aufhebung des Vorstands-
dienstvertrags mit Klaus Freiberg und die Bestellung von 
Arnd Fittkau zum Vorstandsmitglied sowie den Abschluss 
eines entsprechenden Vorstandsdienstvertrags.

In einer Telefonkonferenz am 17. Juli 2019 berieten und 
beschlossen die Ausschussmitglieder eine Empfehlung zur 
Zielvereinbarung für den Short-Term-Incentive-Plan 2019 für 
das Vorstandsmitglied Arnd Fittkau.

Am 5. September beriet der Ausschuss über die Angemes-
senheit der Vorstandsvergütung und erarbeitete Empfehlun-
gen für die Beratungen im Aufsichtsrat.

In einer Telefonkonferenz am 20. November 2019 befasste 
sich der Ausschuss eingehend mit der Vorstandsvergütung 
unter Einbeziehung von Marktdaten, die über einen unab-
hängigen Vergütungsberater nach Vorgaben des Ausschus-
ses vorgelegt wurden, und gaben Empfehlungen für die Bera-
tungen und Beschlussfassungen des Aufsichtsrats ab. Im 
schriftlichen Verfahren bestätigten die Ausschussmitglieder 
die angepassten Empfehlungen zur Beratung im Aufsichtsrat 
am 28. November 2019. 

Corporate Governance

Vorstand und Aufsichtsrat der Vonovia SE verpflichten sich 
den Prinzipien einer guten Corporate Governance. Dazu 
haben sich die Mitglieder des Aufsichtsrats auch im Be-
richtsjahr mit dem Deutschen Corporate Governance Kodex 
beschäftigt. Am 31. Januar 2019 und am 8. November 2019 
haben Vorstand und Aufsichtsrat die Abgabe einer aktuali-
sierten Entsprechenserklärung nach § 161 AktG beschlossen. 
Darüber hinaus berichtet der Vorstand zugleich auch für den 
Aufsichtsrat in der Erklärung zur Unternehmensführung 
über die Corporate Governance bei Vonovia. Beide Erklärun-
gen werden vom Unternehmen auf der Internetseite der 
Gesellschaft dauerhaft zur Einsicht eingestellt.

Abschlussprüfung

Die von der Hauptversammlung am 16. Mai 2019 zum Prüfer 
der Abschlüsse des Geschäftsjahrs 2019 gewählte KPMG AG 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Berlin, hat den Jahresab-
schluss und den Konzernabschluss der Vonovia SE zum 
31. Dezember 2019 sowie den zusammengefassten Lagebe-
richt für das Geschäftsjahr 2019 geprüft und jeweils mit dem 
uneingeschränkten Bestätigungsvermerk versehen. Die 
nichtfinanzielle Erklärung, die in einem separaten Abschnitt 
im zusammengefassten Lagebericht enthalten ist, wurde in 
Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht 
inhaltlich vom Abschlussprüfer geprüft. Bestandteil der 
Jahresabschlussprüfung war gemäß § 317 Abs. 4 HGB auch 
die Prüfung des Risikofrüherkennungssystems der 
Vonovia SE.

Der Abschlussprüfer hat gegenüber dem Vorsitzenden des 
Prüfungsausschusses seine Unabhängigkeit bestätigt und 
erklärt, dass keine Umstände vorlagen, die Anlass geben, 
seine Befangenheit anzunehmen. Der Prüfungsauftrag war 
an die KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft durch 
den Vorsitzenden des Prüfungsausschusses aufgrund des 
Beschlusses des Ausschusses und der Wahl des Abschluss-
prüfers durch die Hauptversammlung erteilt worden. 

Der Jahresabschluss wurde vom Vorstand nach den deut-
schen handelsrechtlichen und aktienrechtlichen Vorschriften 
einschließlich der Grundsätze ordnungsmäßiger Buchfüh-
rung aufgestellt. Der Konzernabschluss wurde vom Vorstand 
nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) 
aufgestellt, wie sie in der Europäischen Union anzuwenden 
sind, sowie nach den ergänzend nach § 315e Abs. 1 HGB 
anzuwendenden Vorschriften. 

Für den Jahresabschluss und den Konzernabschluss hat die 
Vonovia SE einen zusammengefassten Lagebericht nach den 
Vorgaben der §§ 315, 298 Abs. 2 HGB aufgestellt. 

Alle Mitglieder des Aufsichtsrats haben den Jahresab-
schluss, den Konzernabschluss nebst zusammengefasstem 
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Lagebericht sowie die Prüfungsberichte des Abschlussprü-
fers rechtzeitig erhalten. Auf Basis der Vorbefassung und 
Prüfung durch den Prüfungsausschuss, über die der Vorsit-
zende des Prüfungsausschusses dem Aufsichtsrat Bericht 
erstattet hat, hat sich der Aufsichtsrat eingehend mit dem 
Jahresabschluss, dem Konzernabschluss, dem zusammen-
gefassten Lagebericht der Vonovia SE für das Geschäftsjahr 
2019 sowie mit dem Vorschlag des Vorstands zur Verwen-
dung des Bilanzgewinns befasst. In Bezug auf die gemäß 
dem CSR-Richtlinie-Umsetzungsgesetz zu veröffentlichende 
nichtfinanzielle Erklärung hat der Aufsichtsrat seine Prüf-
pflicht wahrgenommen.

Der Abschlussprüfer erläuterte sowohl in der gemeinsamen 
Sitzung am 4. März 2020 mit dem Prüfungsausschuss als 
auch in der sich am selben Tag anschließenden Sitzung des 
Aufsichtsrats die Ergebnisse seiner Prüfung einschließlich 
der Prüfungsschwerpunkte und besonders wichtiger Prü-
fungssachverhalte, sog. Key Audit Matters. Die Prüfungs-
schwerpunkte sowie die im Bestätigungsvermerk dargeleg-
ten Key Audit Matters wurden vom Abschlussprüfer im 
2. Halbjahr 2019 festgelegt und sind mit dem Prüfungsaus-
schuss bereits im Vorfeld einvernehmlich besprochen 
worden.

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte waren im Ge-
schäftsjahr 2019 mit Blick auf den Konzernabschluss die 
Werthaltigkeit der Geschäfts- und Firmenwerte, die Bewer-
tung der Investment Properties sowie die Identifizierung und 
Bewertung der erworbenen Vermögenswerte und Schulden 
im Rahmen der Akquisition von Hembla. Mit Blick auf den 
Jahresabschluss der Vonovia SE waren die Werthaltigkeit 
der Anteile an verbundenen Unternehmen sowie die Ertrags-
realisierung durch Aufdeckung stiller Reserven im Rahmen 
der konzerninternen Umstrukturierungen der BUWOG-
Gruppe von besonderer Bedeutung.

Unsere Fragen wurden vom Abschlussprüfer ausführlich 
beantwortet. Nach eingehender Prüfung sämtlicher Vorlagen 
ergaben sich für uns keine Einwendungen. Dem Prüfungs-
ergebnis des Abschlussprüfers stimmten wir deshalb zu. Am 
4. März 2020 billigten wir entsprechend dem Vorschlag des 
Prüfungsausschusses den Jahresabschluss und den 
Konzernabschluss der Vonovia SE nebst zusammengefass-
tem Lagebericht. Damit ist der Jahresabschluss festgestellt.

Dividende

Der Aufsichtsrat hat den Vorschlag des Vorstands zur 
Verwendung des Bilanzgewinns geprüft. Dabei wurden 
insbesondere die Liquidität der Gesellschaft, bzw. der 
Gruppe, die steuerlichen Aspekte, die Finanz- und die 
Investitionsplanung berücksichtigt. Der Aufsichtsrat schließt 
sich nach seiner Prüfung dem Vorschlag des Vorstands an 
die Hauptversammlung an, aus dem Bilanzgewinn des 
Geschäftsjahres 2019 eine Dividende in Höhe von 1,57 € pro 

Aktie bzw. insgesamt 851.369.569,27 € auf die Aktien des 
Grundkapitals zum 31. Dezember 2019 an die Aktionäre 
auszuschütten und den verbleibenden Betrag auf neue 
Rechnung vorzutragen oder für weitere Dividenden auf zum 
Zeitpunkt der Hauptversammlung dividendenberechtigte 
Aktien zu verwenden, die über jene zum 31. Dezember 2019 
hinausgehen.

Die Dividende wird entweder in bar oder in Form von Aktien 
der Gesellschaft geleistet. Die Wahlmöglichkeit der Aktionä-
re für eine Aktiendividende wird mit den weiteren Informa-
tionen, insbesondere zu der Anzahl und Art der Aktien, 
gesondert rechtzeitig dargelegt.

Personalia

In der Unternehmensführung gab es im Berichtszeitraum 
folgende personellen Veränderungen: Am 11. April 2019 berief 
der Aufsichtsrat Arnd Fittkau mit dem Aufgabengebiet des 
Chief Rental Officers in den Vorstand. Sein Amtsantritt 
erfolgte nach Ablauf der Hauptversammlung am 16. Mai 
2019.

Der bis dahin amtierende COO Klaus Freiberg schied mit 
Ablauf der Hauptversammlung auf eigenen Wunsch aus 
dem Vorstand aus. Der Vorstandsdienstvertrag endete zum 
31. Dezember 2019. Klaus Freiberg hat maßgeblichen Anteil 
an der Erfolgsgeschichte von Vonovia. Der Aufsichtsrat 
bedankt sich bei ihm für seine außerordentlichen Leistungen 
und sein wertvolles Mitwirken an der sehr guten Entwick-
lung des Unternehmens in den vergangenen Jahren.

Schlusswort

Wir danken dem Vorstand für die erfolgreiche Führung des 
Unternehmens im vergangenen Jahr und den Mitarbeitern 
für ihre erneut hervorragenden Leistungen. Den Arbeitneh-
mervertretungen danken wir für die abermals konstruktive 
Zusammenarbeit.

Bochum, den 4. März 2020

Für den Aufsichtsrat

Jürgen Fitschen
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Vorstand

Rolf Buch 
Vorsitzender des Vorstands

Als Chief Executive Officer verantwortet Rolf Buch die 
Bereiche Transaktion, Value-add, General Counsel, Investor 
Relations, IT, Personalmanagement, Revision, Unternehmens
kommunikation und Nachhaltigkeit. Mit seinem Unter
nehmensbeitritt im Jahr 2013 führte Rolf Buch das Unter
nehmen an die Börse. Zuvor war er 22 Jahre lang in 
verschiedenen Führungspositionen bei Bertelsmann tätig, 
zuletzt als Vorstandsmitglied der Bertelsmann SE und 
Vorstandsvorsitzender der Arvato AG. Er ist Mitglied des 
Präsidiums des GdW Bundesverbands deutscher Woh-
nungs- und Immobilienunternehmen e. V., Vizepräsident des 
ZIA Zentralen Immobilien Ausschusses e. V. und des Deut-
scher Verband für Wohnungswesen, Städtebau und Raum-
ordnung (DV) e. V. sowie Chairman der European Public Real 
Estate Association (EPRA) in Brüssel. Sein Studium in 
Maschinenbau und Betriebswirtschaft absolvierte er an der 
RWTH Aachen.

Arnd Fittkau 
Mitglied des Vorstands

Als Chief Rental Officer verantwortet Arnd Fittkau das 
Bewirtschaftungsgeschäft mit den Geschäftsbereichen 
Nord, Ost, Süd und West sowie die Bereiche Kundenservice 
und Portfolio- und Mietenmanagement. Arnd Fittkau be-
gann, nach einem Führungskräfte-Nachwuchsprogramm der 
MAN Gutehoffnungshütte AG (1992–1996), seine berufliche 
Laufbahn in verschiedenen Controlling-Funktionen, zunächst 
bei der MAN AG in München und bei der Hochtief AG in 
Essen und ab 2002 bei der heutigen Vonovia. Ab 2005 war er 
drei Jahre lang bei der Gagfah Group als Head of Controlling 
tätig. Seit 2008 führte Arnd Fittkau mehrere Geschäftsführer
mandate in Tochtergesellschaften an verschiedenen Stand-
orten wie Bochum, München, Frankfurt und Gelsenkirchen. 
Zuletzt bekleidete er seit Anfang März 2018 die Rolle des 
Generalbevollmächtigten der Vonovia SE und fungierte als 
Vorsitzender der Regionalgeschäftsführungen.

Dem Vorstand der Vonovia SE gehörten zum 31. Dezember 2019 vier Mitglieder an.
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Helene von Roeder
Mitglied des Vorstands

Helene von Roeder ist seit Mai 2018 als Chief Financial 
Officer im Vorstand der Vonovia SE und verantwortet die 
Bereiche Controlling, Finanzen, Rechnungswesen, Steuern, 
Immobilienbewertung, Zentraler Einkauf, Versicherungen 
und Immobilien Treuhand. Zuvor leitete sie ab 2014 als  
CEO Germany das Geschäft der Credit Suisse in Deutsch-
land, Österreich sowie Zentral- und Osteuropa (CEE). Sie 
startete ihre Karriere nach ihrem Studium der theoretischen 
Physik in München und der theoretischen Astrophysik in 
Cambridge 1995 bei der Deutschen Bank in London. Von 
2000 bis 2004 war sie für die UBS AG in Frankfurt und 
London tätig und wechselte anschließend zur Morgan 
Stanley Bank AG nach Frankfurt, wo sie zum Schluss als 
Head of Global Capital Markets für Deutschland und 
Österreich Mitglied des Vorstands der Morgan Stanley 
Bank AG war. 

Daniel Riedl 
Mitglied des Vorstands

Als Chief Development Officer verantwortet Daniel Riedl die 
Bereiche Development Österreich, Development Deutsch-
land sowie das operative Geschäft in Österreich. Daniel Riedl 
ist studierter Handelswissenschaftler der Wirtschaftsuni
versität Wien und Fellow der Royal Institution of Chartered 
Surveyors. Daniel Riedl verfügt über rund 20 Jahre Erfahrung 
in der Immobilienwirtschaft, davon über zehn Jahre auf 
Vorstandsebene. Von 2008 bis 2014 war er Mitglied des 
Vorstands der IMMOFINANZ AG. Im April 2014 führte  
er die BUWOG AG an die Börse und war bis zum Delisting 
Ende 2018 deren Vorstandsvorsitzender.
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Aufsichtsrat
Der aktuelle Aufsichtsrat besteht aus zwölf Mitgliedern, die alle durch die Hauptversammlung 
am 9. Mai 2018 für eine satzungsgemäße Amtszeit gewählt worden sind. 

Jürgen Fitschen
Vorsitzender
Senior Advisor der Deutsche Bank AG

Prof. Dr. Edgar Ernst
Stellvertretender Vorsitzender
Präsident Deutsche Prüfstelle für Rechnungslegung  
(DPR) e. V.

Burkhard Ulrich Drescher
Geschäftsführer der Innovation City Management GmbH 

Vitus Eckert
Rechtsanwalt, Gesellschafter-Geschäftsführer der Eckert 
Fries Carter Rechtsanwälte GmbH

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

Dr. Ute Geipel-Faber
Selbständige Unternehmensberaterin

Daniel Just
Vorstandsvorsitzender der Bayerischen Versorgungskammer

Hildegard Müller
Präsidentin des Verbands der Automobilindustrie e. V.

Prof. Dr. Klaus Rauscher
Selbständiger Unternehmensberater

Dr. Ariane Reinhart 
Mitglied des Vorstands der Continental AG

Clara-Christina Streit
Selbständige Unternehmensberaterin

Christian Ulbrich 
Global CEO & President Jones Lang LaSalle Incorporated
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Ausschüsse des Aufsichtsrats

Präsidial- und Nominierungsausschuss 
Jürgen Fitschen, Vorsitzender
Hildegard Müller
Prof. Dr. Klaus Rauscher
Dr. Ariane Reinhart
Clara-Christina Streit

Prüfungsausschuss
Prof. Dr. Edgar Ernst, Vorsitzender
Burkhard Ulrich Drescher
Vitus Eckert
Dr. Florian Funck

Finanzausschuss
Clara-Christina Streit, Vorsitzende
Dr. Ute Geipel-Faber 
Jürgen Fitschen
Daniel Just
Christian Ulbrich
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Corporate Governance

In dieser Erklärung zur Unternehmensführung (zugleich 
Corporate-Governance-Bericht) berichten wir für das 
abgelaufene Geschäftsjahr gemäß §§ 289f, 315d HGB bzw. 
gemäß Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance 
Kodex (DCGK, in der Fassung vom 7. Februar 2017) über die 
Prinzipien der Unternehmensführung und zur Corporate 
Governance. Die Erklärung beinhaltet die Entsprechens
erklärung, Angabe zu Unternehmensführungspraktiken, die 
Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichts-
rat sowie wesentliche Corporate-Governance-Strukturen. 
Die Erklärung ist auch auf der Internetseite unter  
www.vonovia.de der Öffentlichkeit zugänglich. Gemäß § 317 
Abs. 2 Satz 6 HGB sind die Angaben nach §§ 289f, 315d HGB 
nicht in die Prüfung durch den Abschlussprüfer einbezogen.

Grundlagen

Grundverständnis

Wir verstehen unter Corporate Governance die verantwor-
tungsbewusste Leitung und Überwachung eines Unterneh-
mens. Vorstand und Aufsichtsrat bekennen sich umfassend 
zu den Prinzipien der Corporate Governance. Die Grundsät-
ze sind Grundlage für einen nachhaltigen Unternehmens-
erfolg und damit Richtschnur für das Verhalten im Führungs- 
und Unternehmensalltag.

Eine gute Corporate Governance stärkt das Vertrauen 
unserer Aktionäre, Geschäftspartner, Mitarbeiter und auch 
der Öffentlichkeit in die Vonovia SE. Sie erhöht die Unter-
nehmenstransparenz und stärkt die Glaubwürdigkeit unserer 
Unternehmensgruppe. Vorstand und Aufsichtsrat wollen mit 
einer ausgewogenen Corporate Governance die Wettbe-
werbsfähigkeit der Vonovia SE sichern, das Vertrauen des 
Kapitalmarkts und der Öffentlichkeit in das Unternehmen 
stärken und den Unternehmenswert nachhaltig steigern.

Maßstäbe der Unternehmensführung

Als große Immobiliengesellschaft sind wir uns der besonde-
ren Bedeutung unseres unternehmerischen Verhaltens für 
die Gesellschaft bewusst. Deshalb bekennen wir uns zusätz-
lich zu den allgemeinen Prinzipien der Corporate Governance 
auch zu allen wesentlichen Zielen und Grundsätzen des 
Instituts für Corporate Governance in der deutschen Immo-
bilienwirtschaft, dessen Mitglied wir seit dem 14. November 
2003 sind. Das Institut ergänzt die Corporate-Governance-
Grundsätze um immobilienspezifische Angaben und setzt 
sich damit für noch mehr Transparenz, ein verbessertes 
Ansehen und eine gestärkte Wettbewerbsfähigkeit der 
Immobilienbranche ein.

Corporate Governance, das Handeln nach den Prinzipien 
verantwortungsvoller, an nachhaltiger Wertschöpfung 
orientierter Unternehmensführung, ist für die Vonovia 
Gruppe ein umfassender Anspruch, der alle Bereiche des 
Unternehmens einbezieht.

Transparente Berichterstattung und Unternehmenskommu-
nikation, eine an den Interessen aller am Unternehmen 
interessierten Parteien ausgerichtete Unternehmensführung, 
die vertrauensvolle Zusammenarbeit sowohl von Vorstand 
und Aufsichtsrat als auch der Mitarbeiter untereinander 
sowie die Einhaltung geltenden Rechts sind wesentliche 
Eckpfeiler der Unternehmenskultur.

Über einen Code of Conduct stecken wir den ethisch-recht-
lichen 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, Geschäftspartnern und 
Kapitalgebern. Der Code of Conduct legt dar, wie wir unsere 
ethisch-rechtliche Verantwortung als Unternehmen wahr-
nehmen, und ist Ausdruck unserer Unternehmenswerte.

http://www.vonovia.de
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Grundlegendes zur Unternehmensverfassung 

Die Bezeichnung Vonovia umfasst die Vonovia SE und ihre 
Konzerngesellschaften. Vonovia ist eine europäische Gesell-
schaft (SE) gemäß deutschem Aktiengesetz, SE-Gesetz und 
SE-Verordnung mit dem Sitz in Bochum. Sie hat drei Organe: 
Hauptversammlung, Aufsichtsrat und Vorstand. Deren 
Aufgaben und Befugnisse ergeben sich aus der SE-Verord-
nung (SE-VO), dem Aktiengesetz (AktG) und der Satzung. 
Die Aktionäre als die Eigentümer des Unternehmens üben 
ihre Rechte in der Hauptversammlung aus. 

Die Vonovia SE ist nach dem sogenannten dualistischen 
Führungsprinzip mit einem Aufsichtsrat und einem Vorstand 
organisiert. Im dualen Führungssystem sind Geschäftslei-
tung und -kontrolle streng voneinander getrennt. Aufgaben 
und Verantwortlichkeiten dieser beiden Organe sind gesetz-
lich im AktG jeweils klar festgelegt. 

In Übereinstimmung mit den maßgeblichen Gesetzen, 
insbesondere der SE-VO und dem SE-Beteiligungsgesetz, 
setzt sich der Aufsichtsrat nur aus Vertretern der Aktionäre 
zusammen. Das höchste Vertretungsgremium der Arbeit-
nehmer ist der Konzernbetriebsrat. Zudem wurde ein 
SE-Betriebsrat auf Ebene der Vonovia SE gebildet.

Vorstand und Aufsichtsrat einer in Deutschland börsenno-
tierten Gesellschaft sind gesetzlich verpflichtet (§ 161 AktG), 
einmal jährlich zu erklären, ob den amtlich veröffentlichten 
und zum Erklärungszeitpunkt maßgeblichen Empfehlungen 
der Regierungskommission Deutscher Corporate Governan-
ce Kodex entsprochen wurde und wird. Die Unternehmen 
sind außerdem verpflichtet zu erklären, welche Empfehlun-
gen des Kodex nicht angewendet wurden oder werden und 
warum nicht. Die aktuelle Entsprechenserklärung ist für 
mindestens fünf Jahre gültig; die nicht mehr aktuellen 
Entsprechenserklärungen sind auf der Internetseite der 
Gesellschaft zugänglich.

Der Vorstand berichtet in seiner Erklärung zugleich auch für 
den Aufsichtsrat, gemäß § 289f HGB und gemäß Ziffer 3.10 
DCGK, über wichtige Aspekte der Unternehmensführung.

Entsprechenserklärung gemäß § 161 AktG 
zum DCGK

Vorstand und Aufsichtsrat der Vonovia SE erklären, dass den 
vom Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil des 
Bundesanzeigers bekannt gemachten Empfehlungen der 
Regierungskommission Deutscher Corporate Governance 
Kodex in der Fassung vom 7. Februar 2017 im Zeitraum seit 
der letzten Entsprechenserklärung vom 8. November 2019 
entsprochen wurde und beabsichtigt ist, ihnen auch zukünf-
tig zu entsprechen.

Aktionäre und Hauptversammlung

Aktionärsinformation: Aktionäre können sich auf unserer 
Internetseite rechtzeitig und umfassend über unser Unter-
nehmen informieren und aktuelle wie auch historische 
Unternehmensdaten abrufen. Vonovia veröffentlicht dort 
unter anderem regelmäßig die gesamte Finanzberichterstat-
tung, wesentliche Informationen über die Organe der 
Gesellschaft (einschließlich der Lebensläufe), die Corpora-
te-Governance-Dokumentation (Entsprechenserklärung), 
ad-hoc-pflichtige Informationen sowie Pressemitteilungen.

Directors’ Dealings: Informationen gemäß Art. 19 der 
Markt-Missbrauchs-Verordnung über meldepflichtige 
Wertpapiergeschäfte der Führungskräfte (Directors’ 
Dealings/Managers‘ Transactions) werden von Vonovia 
gemäß der Verordnung umgehend publiziert und auf der 
Internetseite einsehbar gemacht.

Finanzkalender: Über die Publikations-, Konferenz- und 
Informationstermine, Roadshows und den Zeitpunkt der 
jährlichen Hauptversammlung können sich Aktionäre und 
Finanzadressaten mittels eines regelmäßig aktualisierten 
Finanzkalenders auf der Webseite frühzeitig informieren.

Hauptversammlung und Stimmrechtsausübung: Die Haupt-
versammlung entscheidet insbesondere über die Verwen-
dung des Bilanzgewinns, die Entlastung der Mitglieder des 
Vorstands und des Aufsichtsrats, die Bestellung des Ab-
schlussprüfers, Satzungsänderungen sowie bestimmte 
Kapitalmaßnahmen und wählt im Wege der Einzelwahl die 
Vertreter der Aktionäre in den Aufsichtsrat.

Unsere Aktionäre können ihr Stimmrecht selbst oder durch 
einen Bevollmächtigten ihrer Wahl oder aber durch einen 
weisungsgebundenen, von der Gesellschaft bestellten 
Vertreter ausüben. Unsere Aktionäre haben auch die Mög-
lichkeit, ihre Stimmen im Wege der Briefwahl abzugeben; die 
Einzelheiten hierzu sind in der jeweiligen Einladung zur 
Hauptversammlung dargestellt.

Die gesamte Dokumentation zur Hauptversammlung sowie 
die Möglichkeit zur Vollmacht- und Weisungserteilung an 
den Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft sowie zur 
Abgabe der Briefwahl sind auf der Internetseite für jeden 
Aktionär rechtzeitig verfügbar.

Eine Verfolgung der Hauptversammlung über das Internet 
ist nicht vorgesehen.

Vergütung der Führungsorgane: Die Vergütung von Vorstand 
und Aufsichtsrat wird jährlich im zusammengefassten Lage-
bericht gemäß den Anforderungen der Corporate Governance 
umfassend dargelegt. Die Grundzüge des Vergütungssystems 
der Vorstandsmitglieder sind von der Hauptversammlung 
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gebilligt worden. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats wird der 
Hauptversammlung spätere Veränderungen vorlegen.

Der Aufsichtsrat

Aufgaben und Zuständigkeiten

Der Aufsichtsrat bestellt, überwacht und berät den Vorstand 
und ist in Entscheidungen von grundlegender Bedeutung für 
das Unternehmen unmittelbar eingebunden. Der Aufsichts-
rat übt seine Tätigkeit nach Maßgabe der gesetzlichen 
Bestimmungen, der Satzung, seiner Geschäftsordnung und 
seiner Beschlüsse aus. Er besteht aus zwölf Mitgliedern, die 
durch die Hauptversammlung 2018 für vier Geschäftsjahre 
gewählt worden sind. Der Aufsichtsrat überwacht kontinu-
ierlich die Geschäftsführung und begleitet den Vorstand 
beratend. 

Der Aufsichtsrat prüft den Jahresabschluss und den Lagebe-
richt und stellt diesen fest. Er prüft den Vorschlag für die 
Verwendung des Bilanzgewinns sowie den Konzernab-
schluss und den zusammengefassten Lagebericht auf 
Grundlage des vorbereitenden Berichts des Prüfungsaus-
schusses und bestätigt diese. Über das Ergebnis der Prüfung 
berichtet der Aufsichtsrat schriftlich an die Hauptversamm-
lung.

Dem Aufsichtsrat sitzt ein unabhängiges Mitglied vor. 
Gleiches gilt für die Ausschüsse, die der Aufsichtsrat gebil-
det hat.

Der Aufsichtsratsvorsitzende leitet die Sitzungen und 
koordiniert die Kommunikation. Die Mitglieder des Auf-
sichtsrats haben grundsätzlich gleiche Rechte und Pflichten. 
Beschlüsse des Aufsichtsrats werden vor allem in den 
Aufsichtsratssitzungen, bei Bedarf aber auch im schriftlichen 
Verfahren oder im Wege sonstiger Kommunikation gefasst. 
Halbjährlich finden mindestens zwei Sitzungen statt. Dane-
ben kann im Bedarfsfall und auf Grundlage der Geschäfts-
ordnung des Aufsichtsrats jederzeit auf Antrag eines Mit-
glieds oder des Vorstands eine Sitzung des Aufsichtsrats 
oder seiner Ausschüsse einberufen werden. Im Geschäfts-
jahr 2019 hat der Aufsichtsrat – einschließlich Telefonkonfe-
renzen – achtmal getagt sowie zweimal im schriftlichen 
Verfahren Entscheidungen getroffen.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats verfügen insgesamt über 
die zur ordnungsgemäßen Wahrnehmung ihrer Aufgaben 
erforderlichen Kenntnisse, Fähigkeiten und fachlichen 
Erfahrungen und sind in ihrer Gesamtheit mit der Immobi-
lienwirtschaft als dem Sektor, in dem die Gesellschaft tätig 
ist, vertraut. Jedes Aufsichtsratsmitglied achtet darauf, dass 
ihm für die Wahrnehmung seines Mandats ausreichend Zeit 
zur Verfügung steht. 

Mindestens ein Mitglied des Aufsichtsrats verfügt über 
Sachverstand auf den Gebieten Rechnungslegung oder 
Abschlussprüfung (§ 100 Abs. 5 AktG).

Drei Aufsichtsratsmitglieder, die außerdem dem Vorstand 
einer börsennotierten Gesellschaft angehören bzw. angehör-
ten, haben neben ihrem Aufsichtsratsmandat bei Vonovia 
keine weiteren Aufsichtsratsmandate in konzernexternen 
börsennotierten Gesellschaften oder in Aufsichtsgremien 
von Gesellschaften innegehabt, die vergleichbare Anforde-
rungen stellen. Kein Aufsichtsratsmitglied nahm zum 
Zeitpunkt dieser Erklärung eine Organfunktion oder Bera-
tungsaufgaben bei einem wesentlichen Wettbewerber des 
Unternehmens wahr (s. u. „Interessenkonflikte“).

Selbstbeurteilung des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat führt regelmäßig Effizienzprüfungen durch, 
die im Wechsel als Selbstevaluation durch schriftliche 
Befragung der Mitglieder und unter Einschaltung eines 
unabhängigen erfahrenen Moderators im Wege persönlicher 
Interviews erfolgen. Die im 4. Quartal 2019 durchgeführte 
Evaluation unter Begleitung eines Moderators ergab, dass 
der Aufsichtsrat die Gremientätigkeit effizient ausübt (siehe 
Bericht des Aufsichtsrats   S. 26 ff.). 

Ausschüsse des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat bildet aus seiner Mitte einen Präsidial- und 
Nominierungsausschuss, einen Prüfungsausschuss und 
einen Finanzausschuss. Weitere Ausschüsse werden bei 
Bedarf gebildet. Ausschüsse bestehen aus mindestens vier 
Mitgliedern des Aufsichtsrats. Die Ausschüsse bereiten 
Themen vor, die im Aufsichtsrat zu besprechen bzw. zu 
beschließen sind. Darüber hinaus fassen sie Beschlüsse 
stellvertretend für den Gesamtaufsichtsrat. Grundlage für 
die Ausschussarbeit war die Übertragung von Aufgaben und 
Kompetenzen im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben.

Der Präsidial- und Nominierungsausschuss besteht aus dem 
Vorsitzenden des Aufsichtsrats und vier weiteren vom 
Aufsichtsrat zu wählenden Mitgliedern. Der Vorsitzende des 
Aufsichtsrats ist Vorsitzender des Präsidial- und des Nomi-
nierungsausschusses. Mitglied im Präsidial- und Nominie-
rungsausschuss sind Herr Jürgen Fitschen (Vorsitzender), 
Frau Hildegard Müller, Herr Prof. Dr. Klaus Rauscher, Frau 
Dr. Ariane Reinhart und Frau Clara-Christina Streit.

Gegenstand dieses Ausschusses ist insbesondere die 
Vorbereitung der Bestellung von Vorstandsmitgliedern, die 
Beratung des Vergütungssystems, die Verteilung von Zu-
ständigkeiten und die Entscheidung im Falle von Rechts- und 
Darlehensgeschäften mit Organmitgliedern und Interessen-
konflikten.
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Der Aufsichtsrat bestellt eines der Mitglieder des Prüfungs-
ausschusses zum Vorsitzenden des Prüfungsausschusses. 
Bei der Wahl der Ausschussmitglieder soll der Aufsichtsrat 
darauf achten, dass der Vorsitzende des Prüfungsausschus-
ses über besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der 
Anwendung von Rechnungslegungsgrundsätzen und inter-
nen Kontrollverfahren verfügt. Der Ausschussvorsitzende 
soll unabhängig und kein ehemaliges Vorstandsmitglied der 
Gesellschaft sein, dessen Bestellung weniger als zwei Jahre 
vor seiner Bestellung zum Vorsitzenden des Prüfungsaus-
schusses endete. Der Aufsichtsratsvorsitzende soll nicht den 
Vorsitz im Prüfungsausschuss innehaben. Mitglied im 
Prüfungsausschuss sind Herr Prof. Dr. Edgar Ernst (Vorsit-
zender), Herr Burkhard Ulrich Drescher, Herr Vitus Eckert 
und Herr Dr. Florian Funck.

Der Prüfungsausschuss befasst sich insbesondere mit der 
Überwachung des Rechnungslegungsprozesses, der Wirk-
samkeit des internen Kontrollsystems, des Risikomanage-
mentsystems und des internen Revisionssystems, der 
Abschlussprüfung sowie – falls kein anderer Ausschuss 
damit betraut ist – der Compliance. 

Der Prüfungsausschuss bereitet die Beschlüsse des Auf-
sichtsrats über den Jahresabschluss (und ggf. den Konzern-
abschluss) vor und trifft anstelle des Aufsichtsrats die 
Vereinbarungen mit dem Abschlussprüfer (insbesondere die 
Erteilung des Prüfungsauftrags, die Bestimmung von Prü-
fungsschwerpunkten und die Honorarvereinbarung). Der 
Prüfungsausschuss trifft geeignete Maßnahmen, um die 
Unabhängigkeit des Abschlussprüfers festzustellen und zu 
überwachen. Der Prüfungsausschuss beschließt anstelle des 
Aufsichtsrats über die Zustimmung zu Verträgen mit Ab-
schlussprüfern über zusätzliche, nichtprüfungsbezogene 
Beratungsleistungen, soweit diese Verträge nach der Gover-
nance für den Vorstand der Zustimmung bedürfen.

Der Finanzausschuss besteht aus dem Aufsichtsratsvorsit-
zenden oder seinem Stellvertreter sowie vier weiteren 
Mitgliedern, und zwar Frau Clara-Christina-Streit (Vorsitzen-
de), Herr Jürgen Fitschen, Frau Dr. Ute Geipel-Faber, Herr 
Daniel Just und Herr Christian Ulbrich.

Der Finanzausschuss bereitet die Beschlüsse des Aufsichts-
rats über folgende Angelegenheiten vor:

a) �Grundsätze für Finanzierung und Investitionen, ein-
schließlich Kapitalstruktur der Konzerngesellschaften und 
Dividendenzahlungen; 

b) �Grundsätze der Akquisitions- und Veräußerungspolitik, 
einschließlich des Erwerbs und der Veräußerung einzel-
ner Beteiligungen von strategischer Bedeutung.

Der Finanzausschuss beschließt anstelle des Aufsichtsrats 
insbesondere allgemeine Leitlinien und Grundsätze zur 

Umsetzung der Finanzstrategie, einschließlich Umgang mit 
Währungsrisiken, Zins-, Liquiditäts- und anderen Finanzrisi-
ken und Umgang mit Kreditrisiken und Umsetzung der 
Fremdfinanzierungsgrundsätze, sowie über wesentliche 
Geschäfte hinsichtlich des Erwerbs und der Veräußerung 
von Immobilien sowie Gesellschaftsanteilen und der Unter-
nehmensfinanzierung.

Der Vorstand

Aufgaben und Zuständigkeiten

Der Vorstand leitet das Unternehmen gemeinschaftlich und 
in eigener Verantwortung und zum Wohle des Unterneh-
mensinteresses unter Beachtung der anwendbaren Rechts-
vorschriften, der Satzung und der Geschäftsordnungen. Dies 
beinhaltet die Berücksichtigung der Belange der Aktionäre, 
der Arbeitnehmer und der sonstigen dem Unternehmen 
verbundenen Gruppen und interessierten Parteien.

Der Vorstand wird vom Aufsichtsrat überwacht und beraten. 
Er hat sich eine Geschäftsordnung gegeben und der Auf-
sichtsrat hat sie beschlossen. Der Vorstand hat einen 
Vorstandsvorsitzenden, der die Arbeit des Vorstands koordi-
niert und diesen gegenüber dem Aufsichtsrat vertritt. Der 
Vorstandsvorsitzende verfügt über ein Vetorecht bei Vor-
standsbeschlüssen. 

Dem Vorstand gehören Rolf Buch (Vorstandsvorsitzender) 
sowie Arnd Fittkau, Helene von Roeder und Daniel Riedl  
an. Weitere Informationen finden sich auf   S. 32 f. im 
Geschäftsbericht 2019. Von der Bildung von Ausschüssen  
im Vorstand ist abgesehen worden.

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat regelmäßig, 
zeitnah und umfassend entsprechend den Grundsätzen einer 
gewissenhaften und getreuen Rechenschaft nach Maßgabe 
des Gesetzes 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 für die Einhaltung der 
gesetzlichen Bestimmungen sowie der unternehmensinter-
nen Richtlinien. Der Vorstand sorgt ferner für die Einhaltung 
eines angemessenen Risikomanagement- und Risikio-
Controlling-Systems.

Er legt dem Aufsichtsrat außerdem die Konzernplanung für 
das kommende Geschäftsjahr sowie die mittelfristige und 
strategische Planung vor. Über wichtige Ereignisse, die für 
die Beurteilung der Lage und der Entwicklung oder für die 
Leitung des Unternehmens von wesentlicher Bedeutung 
sind, sowie über etwaige auftretende Mängel in den Über-
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wachungssystemen unterrichtet der Vorstandsvorsitzende 
den Aufsichtsratsvorsitzenden unverzüglich.

Der Vorstand bedarf bei bestimmten wichtigen Geschäften 
der Zustimmung des Aufsichtsrats. Geschäfte und Maßnah-
men, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedürfen, 
werden dem Aufsichtsrat bzw. im Rahmen der delegierten 
Kompetenz einem seiner Ausschüsse rechtzeitig vorgelegt.

Die Vorstandsmitglieder sind verpflichtet, Interessen
konflikte dem Aufsichtsrat gegenüber unverzüglich offen-
zulegen und die anderen Vorstandsmitglieder hierüber zu 
informieren. 

Die Vorstandsmitglieder unterliegen einem umfassenden 
Wettbewerbsverbot. Vorstandsmitglieder dürfen Nebentä-
tigkeiten, insbesondere Aufsichtsratsmandate in konzern-
fremden Gesellschaften, nur mit Zustimmung des Aufsichts-
rats übernehmen.

Wesentliche Geschäfte zwischen dem Unternehmen einer-
seits und den Vorstandsmitgliedern sowie ihnen naheste-
henden Personen oder ihnen persönlich nahestehenden 
Unternehmungen andererseits bedürfen der Zustimmung 
des Aufsichtsrats. Im Vergütungsbericht wird auf entspre-
chende Beziehungen verwiesen.

Besetzung der Führungsorgane

Gemäß des Deutschen Corporate Governance Kodex sind 
der Aufsichtsrat und der Vorstand so zu besetzen, dass die 
Organe bzw. ihre Mitglieder insgesamt über die zur ord-
nungsgemäßen Wahrnehmung der Aufgaben erforderlichen 
Kenntnisse, Fähigkeiten und Erfahrungen verfügen. Die 
Anforderungen wurden mit Inkrafttreten des CSR-Richtlinie-
Umsetzungsgesetzes erweitert und gesetzlich fixiert. Der 
Aufsichtsrat hat die Kriterien und Ziele für die Besetzung der 
Leitungs- und Aufsichtsorgane unter Berücksichtigung der 
oben genannten Vorgaben wie folgt beschlossen:

Besetzung des Aufsichtsrats

Zusammensetzung: Dem Aufsichtsrat der Vonovia SE als 
börsennotiertem, aber nicht mitbestimmungspflichtigem 
Unternehmen sollen zwölf Mitglieder angehören, die in 
angemessener Zahl unabhängig im Sinne des Kodex sind. 
Alle Mitglieder sollen für die Wahrnehmung ihres Mandats 
ausreichend Zeit haben, sodass sie es mit der gebotenen 
Regelmäßigkeit und Sorgfalt wahrnehmen können. 

Bei den Wahlvorschlägen zu neu zu besetzenden Aufsichts-
ratspositionen an die Hauptversammlung soll der Aufsichts-
rat die fachlichen und persönlichen Voraussetzungen der zur 
Wahl stehenden Kandidaten (s. u.) umfassend geprüft haben 

sowie die persönlichen und geschäftlichen Beziehungen der 
Kandidaten zum Unternehmen, zu den Organen der Gesell-
schaft und wesentlich an der Gesellschaft beteiligten 
Aktionären offenlegen. Als wesentlich beteiligt gelten 
Aktionäre, die direkt oder indirekt mehr als 10 % der stimm-
berechtigten Aktien der Gesellschaft halten.

Weitere allgemeine und nach dem im abgelaufenen Ge-
schäftsjahr geltenden DCGK bestimmte Kriterien für die 
Zusammensetzung sind:

> ��Dem Aufsichtsrat sollen nicht mehr als zwei ehemalige 
Mitglieder des Vorstands angehören.

> ��Die Aufsichtsratsmitglieder sollen keine Organfunktion 
oder Beratungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern 
des Unternehmens ausüben.

> ��Sofern ein (designiertes) Mitglied einem Vorstand einer 
börsennotierten Gesellschaft angehört, soll es insgesamt 
nicht mehr als drei Aufsichtsratsmandate in konzernexter-
nen börsennotierten Gesellschaften oder in Aufsichtsgre-
mien von konzernexternen Gesellschaften wahrnehmen, 
die vergleichbare Anforderungen stellen.

> ��Die Regelgrenze für die Zugehörigkeitsdauer zum Auf-
sichtsrat ist auf maximal 15 Jahre festgelegt.

> ��Als Altersgrenze ist die Vollendung des 75. Lebensjahres 
zum Zeitpunkt der Wahl zum Aufsichtsrat festgelegt.

 
Kompetenzprofil: Der Aufsichtsrat der Vonovia SE soll so 
besetzt sein, dass eine qualifizierte Kontrolle und Beratung 
des Vorstands durch den Aufsichtsrat sichergestellt ist. Die 
zur Wahl in den Aufsichtsrat vorgeschlagenen Kandidaten 
sollen aufgrund ihrer Kenntnisse, Fähigkeiten und fachlichen 
Erfahrungen in der Lage sein, die Aufgaben eines Aufsichts-
ratsmitglieds in einem börsennotierten und sich im interna-
tionalen Kapitalmarkt bewegenden Immobilienunternehmen 
wahrzunehmen.

Hinsichtlich ihrer Persönlichkeit sollen sich die zur Wahl 
vorgeschlagenen Kandidaten durch Integrität, Professionali-
tät und Leistungsbereitschaft auszeichnen. Ziel ist es, dass 
der Aufsichtsrat in der Gesamtbesetzung alle Kenntnisse 
und Erfahrungen vereint, die der Konzern für die operative 
und wirtschaftliche Weiterentwicklung von Vonovia als 
wesentlich erachtet. 

Unabhängigkeit: Dem Aufsichtsrat sollen nur nach seiner 
Einschätzung unabhängige Mitglieder angehören. Wesent-
liche und nicht nur vorübergehende Interessenkonflikte, zum 
Beispiel durch Organfunktionen oder Beratungsaufgaben bei 
wesentlichen Wettbewerbern des Unternehmens, sollen 
vermieden werden. Ein Aufsichtsratsmitglied ist insbesonde-
re auch dann nicht als unabhängig anzusehen, wenn es in 
einer persönlichen oder einer geschäftlichen Beziehung zu 
der Gesellschaft, deren Organen, einem kontrollierenden 
Aktionär oder einem mit diesem verbundenen Unternehmen 
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steht, die einen wesentlichen und nicht nur vorübergehen-
den Interessenkonflikt begründen kann.

Diversity: Bei den Wahlvorschlägen soll der Aufsichtsrat 
zudem auf Vielfalt (Diversity) achten. Nach dem Gesetz für 
die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Männern an 
Führungspositionen in der Privatwirtschaft und im öffentli-
chen Dienst setzt sich der Aufsichtsrat zu mindestens 30 % 
aus Frauen und zu mindestens 30 % aus Männern zusam-
men. Es soll weiterhin mindestens eine Frau Mitglied des 
Nominierungsausschusses sein. Der Aufsichtsrat von 
Vonovia soll beiden Kriterien entsprechen.

Bei der Prüfung potenzieller Kandidaten für eine Neuwahl 
oder Nachbesetzung vakant werdender Aufsichtsratsposi-

tionen sollen qualifizierte Frauen in den Auswahlprozess 
einbezogen und bei den Wahlvorschlägen angemessen 
berücksichtigt werden.

Zielerreichung: Die voranstehend aufgeführten Ziele zur 
Zusammensetzung des Aufsichtsrats sind erreicht: Die 
Anzahl weiblicher Mitglieder im Aufsichtsrat beträgt vier 
Mitglieder (33 %). Hildegard Müller, Clara-Christina Streit 
und Dr. Ariane Reinhart sind Mitglieder des Präsidial- und 
Nominierungsausschusses. Sämtliche zwölf Mitglieder des 
Aufsichtsrats sind nach seiner Einschätzung unabhängig im 
Sinne von Ziffer 5.4.2 des DCGK. Die wesentlichen Kennt
nisse, Fähigkeiten und fachlichen Erfahrungen der Aufsichts-
ratsmitglieder sind in der nachstehenden Tabelle zusam-
mengefasst dargestellt.

Qualifikationsprofil des Aufsichtsrats

Schlüsselkompetenzen & Erfahrungsfelder*

Name

Unab
hängig

keit
Geburts-

jahr

Jahr  
der Be-

stellung
Natio
nalität

Rechnungs-
wesen, 

Finanzen
Immo-

bilien Strategie Recht

Internat. 
Manage-

ment, M&A, 
Kapitalmarkt

Investitions
erfahrung

Digitali
sierung

Nach-
haltig-

keit

Jürgen Fitschen  
(Vorsitzender) ja 1948 2018 Deutsch x  x x x x   

Prof. Dr. Edgar Ernst ja 1952 2013 Deutsch x  x x x x   

Burkhard Ulrich 
Drescher ja 1951 2014 Deutsch  x x x   x x

Vitus Eckert ja 1969 2018
Österrei-

chisch  x x x x x   

Dr. Florian Funck ja 1971 2014 Deutsch x  x x x x   

Dr. Ute Geipel-Faber ja 1950 2015 Deutsch x x   x x   

Daniel Just ja 1957 2015 Deutsch x x x   x  x

Hildegard Müller ja 1967 2013 Deutsch x  x x   x x

Prof. Dr. Klaus 
Rauscher ja 1949 2008 Deutsch x x x x x    

Dr. Ariane Reinhart ja 1969 2016 Deutsch   x x x  x x

Clara-Christina 
Streit ja 1968 2013

Deutsch/
U.S. x  x  x x x  

Christian Ulbrich ja 1966 2014 Deutsch  x x  x x x  

* Die Aufsichtsratsmitglieder konnten maximal fünf Kompetenzfelder benennen.
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Besetzung des Vorstands

Gemäß des Deutschen Corporate Governance Kodex leitet 
der Vorstand das Unternehmen in eigener Verantwortung im 
Unternehmensinteresse und unter Berücksichtigung der 
Belange der Aktionäre, seiner Arbeitnehmer und der sonsti-
gen dem Unternehmen verbundenen Gruppen (Stakeholder) 
mit dem Ziel einer nachhaltigen Wertschöpfung. Er entwi-
ckelt in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat die strategische 
Ausrichtung und verantwortet ihre Umsetzung. Er sorgt für 
die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen und der 
unternehmensinternen Richtlinien und wirkt auf deren 
Beachtung durch die Konzernunternehmen hin (Complian-
ce). Ferner sorgt der Vorstand für ein angemessenes Risiko-
management und -Controlling und berücksichtigt bei der 
Besetzung von Führungsfunktionen die Grundsätze der 
Vielfalt gemäß den intern festgelegten Zielgrößen.

Zusammensetzung: Der Vorstand der Vonovia SE besteht 
gemäß Satzung aus mindestens zwei Mitgliedern. Der 
Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder gemäß Sat-
zung und Gesetz. Der Aufsichtsrat kann einen Vorsitzenden 
des Vorstands sowie einen stellvertretenden Vorsitzenden 
des Vorstands ernennen.

Die Entscheidungen des Aufsichtsrats über die Zusammen-
setzung des Vorstands sollen auf der Grundlage einer 
sorgfältigen Analyse der bestehenden und zukünftigen 
unternehmerischen Herausforderungen erfolgen. 

Der Vorstand der Vonovia SE soll so besetzt sein, dass er als 
Leitungsorgan die oben genannten grundlegenden Aufgaben 
umfassend und sicher wahrnehmen kann. Er soll in der 
Gesamtbesetzung alle Kenntnisse und Erfahrungen so 
miteinander vereinen, dass der Konzern die operativen und 
wirtschaftlichen Ziele im Sinne der Aktionäre und der 
übrigen Stakeholder wirksam und nachhaltig verfolgen kann.

Die Zugehörigkeitsdauer im Vorstand ist nicht auf einen 
bestimmten Zeitraum begrenzt, jedoch endet der Dienstver-
trag eines Vorstands spätestens mit Vollendung des 67. Le-
bensjahres des Vorstandsmitglieds.

Kompetenzprofil: Ein neu bestelltes Vorstandsmitglied soll 
aufgrund seiner Kenntnisse, Fähigkeiten und fachlichen 
Erfahrungen in der Lage sein, die ihm zugeordneten Aufga-
ben in einem börsennotierten und sich im internationalen 
Kapitalmarkt bewegenden Immobilienunternehmen sicher 
wahrzunehmen. Es soll parallel zu einer guten fachlichen 
auch über eine grundlegende allgemeine Qualifikation 
verfügen und sich persönlich durch Integrität, Professionali-
tät und Leistungsbereitschaft auszeichnen. 

Unabhängigkeit: Der Vorstand soll seine Führungsaufgaben 
frei von Interessenkonflikten wahrnehmen. Organfunktionen 
oder Beratungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern 
des Unternehmens sollen vermieden werden. 

Diversity: Bei der Suche für vakant werdende Vorstandsposi-
tionen soll der Aufsichtsrat qualifizierte Frauen in den 
Auswahlprozess einbeziehen und angemessen berücksichti-
gen. Das Geschlecht soll bei der Neubesetzung von Vor-
standspositionen keine Rolle spielen. Der Aufsichtsrat hat 
für den Vorstand eine Zielgrößenverpflichtung für den 
Frauenanteil von mindestens 20 % beschlossen, der bis zum 
31. Dezember 2021 zu erfüllen ist. Für die zwei Führungsebe-
nen unterhalb des Vorstands besteht eine Zielgrößenver-
pflichtung für den Frauenanteil von 30 %.

Zielerreichung: Die voranstehend aufgeführten Ziele zur 
Zusammensetzung des Vorstands sind voll erfüllt. Der 
Vorstand besteht aus einer Frau und drei Männern, die den 
Konzern mit ihrem Erfahrungs- und Kompetenzprofil ange-
messen führen können. Der Frauenanteil in der ersten 
Führungsebene unterhalb des Vorstands beträgt zum 
Zeitpunkt dieser Erklärung nun 20 % und auf der zweiten 
Führungsebene aufgrund gewöhnlicher Mitarbeiterfluktua-
tion 26 %. Die Zielquote von 30 % bis zum 31. Dezember 2021 
für beide Führungsebenen soll durch weitere konsequente 
Nachfolgeplanung erreicht werden.

Nachfolgeplanung: Der Aufsichtsrat befasst sich kontinuier-
lich mit der langfristigen Nachfolgeplanung für den Vor-
stand. Auch im vergangenen Jahr hat der Aufsichtsrat über 
die Nachbesetzungen im Vorstandsgremium und über 
langfristige Personalplanungen beraten.
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Zusammenarbeit von Vorstand und  
Aufsichtsrat

Der Vorstand stimmt die strategische Ausrichtung des 
Unternehmens mit dem Aufsichtsrat ab und erörtert mit ihm 
turnusmäßig den Stand der Umsetzung der Unternehmens-
strategie. Außerdem unterrichtet der Vorstand den Auf-
sichtsrat regelmäßig schriftlich und mündlich unter anderem 
über den Gang der Geschäfte und die Lage des Unterneh-
mens. So erhält der Aufsichtsrat zeitnah und regelmäßig 
vom Vorstand detaillierte Unterlagen zur wirtschaftlichen 
Entwicklung und zur aktuellen Unternehmenssituation sowie 
halbjährlich einen Risikomanagement- sowie Compliance-
Bericht, der sich mit den wichtigsten Risiken für das Ge-
schäft bzw. dem Compliance Management der Vonovia SE 
auseinandersetzt. Auf der Grundlage dieser Berichterstat-
tung überwacht der Aufsichtsrat, im Rahmen der delegierten 
Kompetenzen auch seine Ausschüsse, die Geschäftsführung 
des Vorstands. Der Aufsichtsrat tagt regelmäßig ohne den 
Vorstand, soweit den Vorstand betreffende Personalangele-
genheiten zu beraten sind.

Vermeidung von Interessenkonflikten

Interessenkonflikte von Vorstands- oder Aufsichtsratsmit-
gliedern, die dem Aufsichtsrat unverzüglich offenzulegen 
sind, traten im Berichtsjahr nicht auf. Beratungs- und Ent-
scheidungsbedarf über Rechtsgeschäfte, insbesondere 
Kreditgeschäfte mit Organmitgliedern oder ihnen naheste-
henden Personen, bestand nicht.

Rechnungslegung und Abschlussprüfung

Die KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft ist der von 
der Hauptversammlung gewählte Abschlussprüfer und 
Konzernabschlussprüfer. Mit dem vom Prüfungsausschuss 
erteilten Prüfungsauftrag sind mit dem Abschlussprüfer 
zugleich die Beachtung der Regelungen der Ziffer 7.2.1 Abs. 2 
(Unterrichtung über Ausschluss- und Befangenheitsgründe) 
und 7.2.3 (Unterrichtung über wesentliche Feststellungen) 
des DCGK vereinbart worden. Den Jahresabschluss der 
Vonovia SE stellen wir nach den Vorschriften des HGB und 
des AktG auf, den Konzernabschluss in Übereinstimmung 
mit den in der EU anzuwendenden International Financial 
Reporting Standards (IFRS). Zusätzlich stellen wir entspre-
chend den Anforderungen des HGB und des AktG einen 
zusammengefassten Lagebericht auf. Die Rechnungslegung 
liegt in der Verantwortung des Vorstands. Der Jahresab-
schluss und der Konzernabschluss sowie der zusammenge-
fasste Lagebericht werden vom Aufsichtsrat geprüft und 
festgestellt bzw. gebilligt.

Neben dieser Rechnungslegung für das Gesamtjahr erstellen 
wir für das 1. und 3. Quartal jeweils eine Zwischenmitteilung 
sowie nach Abschluss des Halbjahres einen Halbjahresbe-
richt nach den Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes.

Sowohl die Zwischenmitteilungen als auch der Halbjahres-
bericht werden vor ihrer Veröffentlichung von dem Vorstand 
dem Prüfungsausschuss des Aufsichtsrats vorgelegt und mit 
diesem erörtert. 

Vonovia unterliegt gemäß den einschlägigen Regelungen des 
Aktien- und Handelsrechts besonderen Anforderungen an 
ein unternehmensinternes Risikomanagement. Daher reicht 
unser Risikomanagement von der Risikoinventur über die 
Risikoanalyse und -bearbeitung bis hin zu Maßnahmen zur 
Risikobegrenzung. Gemäß dem für börsennotierte Unter-
nehmen geltenden § 317 Abs. 4 HGB beurteilt KPMG das 
Risikofrüherkennungssystem als Teil des Risikomanage-
mentsystems im Rahmen der Abschlussprüfung. 

Darüber hinaus dokumentieren wir unternehmensweit 
einheitlich die internen Kontrollmechanismen und bewerten 
regelmäßig ihre Effektivität. Unser Abschlussprüfer hat dem 
Management und dem Aufsichtsrat keine im Verlauf der 
Abschlussprüfung erkannten bedeutsamen Schwächen des 
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems 
berichtet.

Im zusammengefassten Lagebericht geben wir entsprechend 
den Berichtspflichten gemäß §§ 289 Abs. 4, 315 Abs. 4 HGB 
umfassend Auskunft über die wesentlichen Merkmale des 
internen Kontroll- und Risikomanagementsystems im 
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess und den Kon-
zernrechnungslegungsprozess.
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Im Überblick

> Vonovia im Geschäftsjahr 2019 erneut mit positiver Geschäftsentwicklung.
> �Ausbau der Marktpräsenz in Schweden durch Portfolioankauf Akelius Residential Property und Akquisition 

Hembla AB.
> Modernisierungs- und Neubaustrategie fortgesetzt.
> Insgesamt rund 2.100 neue Wohnungen fertiggestellt. 

Mit 1.489,5 Mio. € Investitionen in Modernisie-
rung und Neubauprojekte (2018: 1.139,0 Mio. €) 
war das Investitionsprogramm im Geschäftsjahr 
2019 erneut ein maßgeblicher Treiber unseres 
organischen Wachstums. Darüber hinaus wirkten 
sich die Akquisitionen von BUWOG und Victoria 
Park im Jahr 2019 erstmalig mit ihren vollstän-
digen Jahresergebnissen aus (2018: nur zeitan-
teilig jeweils abhängig vom Erwerbszeitpunkt). 
Der im 2. Quartal 2019 erfolgte Portfolioankauf 
von Akelius Residential Property ist mit den Er-
gebnisbeiträgen April bis Dezember 2019, die im 
4. Quartal 2019 erfolgte Akquisition Hembla AB 
ist mit einem Ergebnisbeitrag November und 
Dezember 2019 enthalten. Der Group FFO stieg 
von 1.132,0 Mio. € im Geschäftsjahr 2018 um 7,7 % 
auf 1.218,6 Mio. € im Geschäftsjahr 2019 an.
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Vonovia SE am Kapitalmarkt

Entwicklung des Aktienkurses
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> �Entwicklung des Vonovia Aktienkurses im Jahr 2019 mit 
einem Plus von ca. 21 % deutlich besser als die der anderen 
deutschen börsennotierten Wohnimmobiliengesellschaften.

> �Dividende: zum sechsten Mal in Folge gesteigert –  
erneut hohe Akzeptanz der Aktiendividende.

> �Unserer Ansicht nach bleibt Umfeld für deutschen  
Wohnimmobiliensektor positiv.

Entwicklung der internationalen Kapitalmärkte

Das Jahr 2019 verlief für die internationalen Kapitalmärkte 
wechselhaft. Die Unsicherheit im Hinblick auf die künftige 
Zinsentwicklung und drohende Handelskonflikte verbunden 
mit internationalen politischen Spannungen und der Sorge 
vor Eskalationen haben die Kapitalmärkte weltweit belastet, 
während die Niedrigzinspolitik der USA und Europas die 
Aktienmärkte unterstützt haben.

So ist der Dow Jones im Jahr 2019 um 22 % gestiegen, der 
deutsche Leitindex DAX 30 legte um 25 % zu. Auch der 
EPRA-Index für europäische Immobilientitel schloss positiv 
bei 2.481 Punkten, was ein Plus von 25 % im Vergleich zum 
Vorjahr bedeutet.

Die Entwicklung speziell im deutschen Wohnimmobilien
sektor wurde 2019 unserer Meinung nach vor allem von zwei 
auf den Aktienkurs gegensätzlich wirkenden Faktoren 
geprägt: negativ durch das Thema Regulierung und positiv 
durch anhaltend niedrige Zinssätze.

Die Vonovia Aktie

Die Vonovia Aktie stieg im Geschäftsjahr 2019 um ca. 21 %, 
ausgehend von einem Schlusskurs vom 31. Dezember 2018 
von 39,59 € und einem Schlusskurs am 31. Dezember 2019 
von 48,00 €, und übertraf die Entwicklung der übrigen 
gelisteten deutschen Wohnimmobilienunternehmen. 
Vonovia, wie auch der gesamte deutsche Wohnimmobilien-
sektor, entwickelte sich leicht schwächer als der deutsche 
Leitindex DAX 30 (25 %), und der EPRA-Europa-Index (25 %), 
übertraf allerdings deutlich den EPRA-Deutschland-Index 
(10 %).

Die Grafik zeigt die Entwicklung des Vonovia Aktienkurses 
im Jahr 2019. Hier hatten insbesondere die Bekanntmachung 
einer Kapitalerhöhung im Mai und die Ankündigung des 
Mietendeckels für Berlin im Juni sowie die anhaltende 
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Diskussion um weitere Mietregulierung Auswirkungen auf 
den Vonovia Aktienkurs.

Unserer Ansicht nach bleibt das Umfeld für den deutschen 
Wohnimmobiliensektor tendenziell positiv. Als wesentliche 
Treiber dafür sehen wir das Ungleichgewicht zwischen hoher 
Nachfrage und geringem Angebot an bezahlbarem Wohn-
raum in urbanen Lagen, das nach wie vor günstige Zinsum-
feld sowie das anhaltend große Interesse an deutschen 
Wohnimmobilien.

Die Marktkapitalisierung von Vonovia betrug zum 
31. Dezember 2019 rund 26 Mrd. €.

Das durchschnittliche Handelsvolumen der Vonovia SE Aktie 
in Anzahl Aktien auf Xetra stieg nach einem durchschnitt-
lichen Tagesumsatz von 1,38 Millionen Aktien im Jahr 2018 
auf 1,46 Millionen Aktien im Jahr 2019. Gemessen in Euro 
wurden im Jahr 2019 täglich durchschnittlich Vonovia Aktien 
im Wert von 66 Mio. € gehandelt, was einem Anstieg von 
18 % gegenüber 2018 entspricht.

Langfristige Rendite

Ein Aktionär, der zum Zeitpunkt des Vonovia IPO im Jahr 
2013 Vonovia Aktien gekauft und gehalten hat, sowie die 
Dividende jeweils wieder in Vonovia Aktien reinvestiert hat, 
konnte eine Wertsteigerung seines Aktiendepots um ca. 
225 % bis zum Dezember 2019 verzeichnen und damit ein 
deutlich besseres Ergebnis erzielen als bei einer Investition 
in die Vergleichsindizes.

Rendite seit Vonovia IPO

Auch im Index-Mehrjahresvergleich zeigt sich die gute 
Performance der Vonovia Aktie:

 
Vonovia 

SE DAX

FTSE 
EPRA/

NAREIT 
Europe 

Index

Stoxx 
Europe 

600
MSCI 

Germany
GPR 250 

World

1 Y 21 % 25 % 25 % 24 % 20 % 17 %

3 Y 63 % 15 % 21 % 15 % 6 % 12 %

5 Y 98 % 35 % 29 % 22 % 17 % 13 %

IPO 225 % 62 % 61 % 40 % 37 % 27 %

Aktionärsstruktur

Das nachfolgende Diagramm zeigt die zuletzt von Aktionä-
ren gemeldeten Stimmrechte nach §§ 33, 34 WpHG, bezo-
gen auf das aktuelle Grundkapital. Zu beachten ist, dass sich 
die zuletzt gemeldete Anzahl an Stimmrechten seitdem 
ohne Entstehen einer Meldepflicht gegenüber der Gesell-
schaft innerhalb der jeweiligen Schwellenwerte geändert 
haben könnte.

Wesentliche Anteilseigner (per 31. Dezember 2019)

Nach der Streubesitz-Definition der Deutschen Börse AG ist 
lediglich der Anteil der Norges Bank (Finanzministerium für 
den Staat Norwegen) nicht dem Freefloat zuzurechnen. Am 
31. Dezember 2019 betrug der Streubesitz der Vonovia Aktie 
damit 93,4 %. Die zugrundeliegenden Stimmrechtsmitteilun-
gen sowie die entsprechenden von den Aktionären gemelde-
ten Finanzinstrumente oder sonstigen Instrumente nach 
§§ 38, 39 WpHG finden Sie online.  

  https://investoren.vonovia.de/stimmrechtsmitteilungen

Analog zur langfristigen strategischen Ausrichtung von 
Vonovia ist auch die Mehrzahl der Investoren langfristig 
ausgerichtet. Zu den Anlegern zählen insbesondere Pen-
sionskassen, Staatsfonds und internationale Asset-Manager. 
Wir führen jedes Quartal eine Ermittlung der Aktionärs-
struktur durch. Zum 31. Dezember 2019 wurden ca. 95 % des 
Grundkapitals erfasst, wovon 91 % auf Institutionelle Investo-
ren entfielen und ca. 4 % auf Privatanleger. Die regionale 
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Verteilung der Aktionäre gliedert sich zum Stichtag 
31. Oktober 2019 wie folgt:

Aktionärsverteilung derVonovia SE (per 31. Oktober 2019)

Hauptversammlung 2019

Die ordentliche Hauptversammlung der Vonovia SE fand am 
16. Mai 2019 in Bochum statt. Alle Tagesordnungspunkte 
wurden mit großer Mehrheit beschlossen, so auch der 
Vorschlag, 1,44 € pro Aktie als Dividende auszuschütten, je 
nach Wahl des Aktionärs als Bardividende oder in Form von 
Aktien. Für die Aktiendividende entschieden sich 45,75 % der 
Aktionäre. Die Dividendenrendite betrug 3,6 % bezogen auf 
den Schlusskurs der Aktie von 39,59 € zum Stichtag 28. De-
zember 2018. Die Dividende für das Geschäftsjahr 2018 
wurde aus dem steuerlichen Einlagekonto ausgeschüttet. 
Daher wurde die Dividende an die Aktionäre ohne Abzug 
von Kapitalertragsteuer und Solidaritätszuschlag ausgezahlt.

Seit 2018 bietet unser Investorportal unseren Aktionären die 
Möglichkeit, die Anmelde- und Abstimmungsformalitäten 
zur Hauptversammlung bequem online zu erledigen. Im Jahr 
2019 stieg die Zahl der User des Investorportals um 67 % im 
Vergleich zu 2018.   https://investoren.vonovia.de/investorportal 

Investor-Relations-Aktivitäten

Vonovia hat 2019 an insgesamt 25 Investorenkonferenztagen 
teilgenommen und 32 Roadshowtage an den wichtigsten 
europäischen, nordamerikanischen und vorder- sowie 
ostasiatischen Finanzmarktplätzen durchgeführt. Darüber 
hinaus gab es diverse Teilnahmen an Anlegerforen sowie 
zahlreiche Einzelgespräche und Telefonkonferenzen mit 
Investoren und Analysten, um über aktuelle Entwicklungen 
und besondere Themen zu informieren. Im Jahr 2019 haben 
wir ca. 350 Gesprächen mit Analysten und Investoren 
geführt. Neben Fragen zu Vonovia und unserer Invesitions-
strategie in europäischen Metropolen zählten das Investi-
tionsprogramm sowie die deutsche Mietenregulierung zu 
den wesentlichen Themen der Kapitalmarktkommunikation 
im Berichtsjahr.

Quelle: 2019 IHS Markit

29,3 % UK & Irland

25,7 % �Nord- 
Amerika

3,1 % Asien

2,1 % Rest der Welt

39,8 % Kontinental-
Europa

hinterlegen: https://investor.computershare.de/vonovia?plang=de#/login

Im Herbst 2019 hat der Aufsichtsratsvorsitzende Herr Jürgen 
Fitschen zusammen mit dem Leiter Investor Relations zum 
zweiten Mal eine Corporate-Governance-Roadshow durch-
geführt, auf der mit acht von Vonovias größten institutionel-
len Investoren das Thema Corporate Governance bei 
Vonovia besprochen wurde. Hier kristallisierten sich insbe-
sondere zwei Themen als besonders relevant für die Aktio-
näre heraus: Aufsichtsrat (Zusammensetzung, Kompetenz-
profil etc.) sowie Vorstandsvergütung. Obwohl Corporate- 
Governance-Roadshows bei börsennotierten Unternehmen 
immer beliebter werden, sind sie noch nicht gängige Praxis. 
Die transparente Darstellung von gelebter Governance bei 
Vonovia stieß auf sehr positive Resonanz und wir beabsich-
tigen, dieses Format in regelmäßigen Abständen fortzuführen.

Der diesjährige Capital Markets Day fand am 5. Juni 2019 in 
Frankfurt am Main unter dem Motto „Embracing a smart 
world” statt. 68 Analysten und Investoren konnten sich ein 
Bild davon machen, wie das Thema Digitalisierung bei 
Vonovia vorangetrieben wird, um die Kundenzufriedenheit 
zu verbessern und die Geschäftsprozesse effizienter zu 
gestalten. Näher betrachtet wurden die Themen „Digitaliza-
tion around our assets“, „Digitalization around our custo-
mers“ and „Strategy execution in Southern Germany“. 
Abschließend konnten sich die Teilnehmer einen Eindruck 
von zwei Neubau- und Modernisierungsprojekten in der 
Frankfurter Innenstadt im Rahmen einer Property Tour 
verschaffen.

Des Weiteren führte das Investor-Relations-Team zusam-
men mit den Kollegen aus den operativen Bereichen vor Ort 
zahlreiche Bestandsbesichtigungen für interessierte Investo-
ren und Analysten durch. Ziel dieser Veranstaltungen war 
es, den Teilnehmern das Immobilienportfolio und die Prozes-
se von Vonovia aus erster Hand vorzustellen. Darüber 
hinaus präsentierte Investor Relations auf Informationsver-
anstaltungen für Privataktionäre ausführlich zu Vonovia und 
zur Situation auf dem deutschen Wohnimmobilienmarkt.

Auch 2020 werden wir unsere offene Kommunikation 
gegenüber dem Kapitalmarkt fortsetzen. Diverse Road-
shows, Konferenzen sowie die Teilnahme an Anlegerforen 
sind bereits geplant und können dem Finanzkalender auf 
unserer Investor-Relations-Webseite entnommen werden. 

  https://investoren.vonovia.de

https://investor.computershare.de/vonovia?plang=de#/login
https://investoren.vonovia.de
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Erfolgreiche Entwicklung der Vonovia Aktie in der Mehrjahresansicht

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Jahresschlusskurs (€) 17,13* 26,75* 28,55 30,91 41,39 39,59 48,00

Höchstkurs (€) 18,79* 26,75* 33,23 36,81 41,88 44,70 48,84

Tiefstkurs (€) 16,75* 17,13* 24,19 24,99 29,96 36,20 40,00

Anzahl der Aktien  
zum 31.12. 224.242.425* 271.622.425* 466.000.624 466.000.624 485.100.826 518.077.934 542.273.611

Market Cap zum 31.12.  
(in Mrd. €) 3,84* 7,3* 13,3 14,4 20,1 20,5 26,0

Durchschnittliches  
Handelsvolumen pro Tag 
(VWAP in Mio. €) 1,3* 12,3* 45,2 41,2 47,6 55,8 66,0

Dividende pro Aktie (€) 0,67* 0,74* 0,94 1,12 1,32 1,44 1,57**

Dividendenrendite (%) 3,9 2,8 3,3 3,6 3,2 3,6 3,3

* Werte sind TERP-adjusted.
** Beabsichtigter Dividendenvorschlag an die Hauptversammlung 2020.
Quelle der Kurse: FactSet

Positive Analysteneinschätzungen

Aktuell verfassen 27 internationale Analysten regelmäßig 
Studien über Vonovia (Stand: 31. Dezember 2019). Zum 
31. Dezember 2019 lag der durchschnittliche Zielkurs bei 
53 €. Es sprachen 74 % eine Kaufempfehlung, 19 % eine 
Halten-Empfehlung sowie 7 % eine Verkaufsempfehlung für 
die Aktie aus.

Welche Banken regelmäßig über Vonovia berichten und die 
Aktie bewerten, entnehmen Sie bitte unserer Webseite. 

  https://investoren.vonovia.de/analysten

Attraktive Dividende

Die Kontinuität unserer Geschäftsstrategie zeigt sich auch in 
unserer Dividendenpolitik. Wir haben uns als Maßgabe 
gesetzt, ca. 70 % unseres Group FFO an unsere Aktionäre 
auszuschütten. Für das Geschäftsjahr 2019 planen wir, der 
Hauptversammlung eine Dividende pro Aktie in Höhe von 
1,57 € vorzuschlagen, was eine Steigerung von 9 % gegenüber 
2018 bedeutet. Unsere Aktionäre haben die Wahl, sich die 
Dividende bar oder in Form von Aktien auszahlen zu lassen. 
Im vergangenen Jahr wählten ca. 46 % der Aktionäre die 
Möglichkeit der Aktiendividende, was wir als Zeichen sehen, 
dass unsere Aktionäre auch mittel- und langfristig auf den 
Erfolg von Vonovia setzen.

Attraktive Dividende
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Finanzierungsumfeld

2019 hat sich die Weltkonjunktur abgeschwächt. Hierbei 
spielten u. a. die internationalen Handelsspannungen, 
politische Konflikte sowie die mit dem Brexit verbundenen 
Unsicherheiten eine wesentliche Rolle.

2019 war weiterhin von einer lockeren, expansiven Geldpoli-
tik geprägt. Die Wirtschaft des Euro-Raums hat im Laufe des 
Jahres 2019 an Dynamik verloren. Ein deutlicher Anstieg der 
Verbraucherpreise wird nicht erwartet und ein baldiges Ende 
der Zinsflaute im Euro-Raum ist nicht in Sicht.

Trotz des zum Jahreswechsel 2018/2019 ausgelaufenen 
Wertpapierankaufsprogramms der Europäischen Zentral-
bank (EZB) war das Jahr 2019 im Euro-Währungsgebiet 
weiterhin von einem stabilen Zinsumfeld geprägt. Zahlungen 
aus fällig werdenden Anleihen wurden von der EZB aller-
dings auch nach diesem Zeitpunkt wieder in Anleihen 
investiert. Im September 2019 reduzierte die EZB den 
Einlagezins von -0,4 % auf -0,5 % und kündigte gleichzeitig 
an, das Wertpapierankaufprogramm zum November 2019 
mit einem monatlichen Betrag von 20 Mrd. € wieder aufle-
ben zu lassen. Ein Enddatum für das Ankaufprogramm 
wurde nicht definiert. Darüber hinaus werden Zahlungen aus 
fälligen Anleihen weiterhin wieder reinvestiert.

Die Rendite zehnjähriger deutscher Bundesanleihen 
schwankte im Jahr 2019 und notiert seit Mai 2019 im negati-
ven Bereich.

Die US-Notenbank Fed als größte Notenbank der Welt hat 
innerhalb von wenigen Monaten ihren monetären Kurs 
radikal geändert und somit eine schnelle Wende von der 
Straffung zu einer Lockerung ihrer Geldpolitik vollzogen. Ein 

Bestandteil davon ist, dass die Fed aufgrund des wirtschaft-
lichen Abschwungs in den USA seit Oktober 2019 wieder 
Anleihen erwirbt und beabsichtigt, dieses Ankaufprogramm 
bis mindestens ins 2. Quartal 2020 fortzuführen. Darüber 
hinaus hatte die Fed den Leitzins seit Juli dreimal in Folge um 
jeweils 0,25 pp gesenkt und zuletzt eine Zinspause signali-
siert – aktuell wurde an dem Zinskorridor von 1,50 bis 1,75 % 
festgehalten.

Unter den größten Kapitalmarkt-Emittenten 
weltweit

Die Rating-Agentur Standard & Poor’s hat die Kreditwürdig-
keit von Vonovia mit einem Long-Term Corporate Credit 
Rating von BBB+ mit stabilem Ausblick und mit einem 
Short-Term Credit Rating von A-2 eingestuft. Zusätzlich 
verfügt Vonovia seit dem 13. Dezember 2019 erstmalig über 
ein A- Rating mit stabilem Ausblick von der in Berlin ansäs-
sigen Scope Group, dem Marktführer unter den europäi-
schen Rating-Agenturen.

Unsere erstklassige Bonität ermöglicht uns weiterhin unein-
geschränkten Zugang zu den internationalen Kapitalmärk-
ten. Mit einem durchschnittlichen Emissionsvolumen von 
3,0 Mrd. € pro Jahr zwischen 2015 und 2019 nehmen wir nach 
Auswertungen von Dealogic den 14. Rang unter den Top 15 
EUR-Investment-Grade-Emittenten weltweit ein.

Erfolgreiche Finanzierungsmaßnahmen im 
Jahr 2019

2019 ist für alle Anlageklassen an den Finanzmärkten positi-
ver als erwartet verlaufen, trotz einer enttäuschenden 
Entwicklung der Wirtschaftsindikatoren und politischen 
Spannungen.

Informationen zur Aktie

1. Handelstag 11.07.2013

Emissionspreis 16,50 €

Gesamtaktienanzahl 542.273.611

Grundkapital 542.273.611 €

ISIN DE000A1ML7J1

WKN A1ML7J

Börsenkürzel VNA

Common Code 94567408

Aktienart auf den Namen lautende Stammaktien ohne 
Nennbetrag 

Börse Frankfurter Wertpapierbörse 

Marktsegment Regulierter Markt

Indizes & Gewichtung 
31.12.2019 

DAX (2,3 %) | Stoxx Europe 600 (0,3 %) | MSCI 
Germany (2,2 %) | GPR 250 World (1,8 %) | 
FTSE EPRA/NAREIT Europe Index (9,7 %) | 
GPTMS150 Index (2,8 %)

Emissionsvolumen Vonovia pro Jahr
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Beeinflusst durch das konjunkturelle Umfeld und die vieler-
orts expansive Geldpolitik war der globale Anlagebedarf der 
Investoren ungebrochen hoch. Trotz globaler Spannungen 
wie Handelskriegen und den anhaltenden Unsicherheiten 
aufgrund des Brexit haben sich die Risikoaufschläge an den 
Anleihenmärkten in der zweiten Jahreshälfte auf niedrigem 
Niveau stabilisiert. Von dieser Entwicklung waren auch die 
Anleihen von Vonovia betroffen.

Vonovia konnte im Jahr 2019 am Primärmarkt ein Emissions-
volumen in Höhe von insgesamt 3,0 Mrd. € (2018: 3,6 Mrd. €) 
zu volumengewichteten durchschnittlichen Zinskosten von 
1,13 % (2018: 1,45 % p. a.) begeben. Die durchschnittliche 
Laufzeit unserer emittierten Anleihen 2019 betrug 10,5 Jahre 
(2018: 9,3 Jahre). Wir konnten so 2019 das attraktive Markt-
umfeld aktiv zur Verlängerung unserer durchschnittlichen 
Laufzeit nutzen und unser Fälligkeitenprofil weiter glätten.

Ausblick auf die Kapitalmärkte

Da Vonovia kein operatives Geschäft in Großbritannien 
betreibt, ist nicht davon auszugehen, dass der Brexit unmit-
telbar negative Folgen für Vonovia haben wird. Die mögli-
chen negativen Folgen des Brexit für Vonovia sollten daher 
nicht materiell sein. Negative Auswirkungen auf die Kapital-
märkte könnten entstehen, wenn sich die Handelskriege 
verschärfen und sich infolgedessen das gesamtwirtschaft-
liche Klima und die weltweiten Wachstumsaussichten 
verschlechtern würden.

Der Ruf von deutschen Wohnimmobilienaktien als „sicherer 
Hafen“ könnte sich infolge des Brexit ggf. verstärken, wenn 
Investoren Kapital aus Immobilientiteln in Großbritannien 
abziehen und alternative Anlagemöglichkeiten suchen. Eine 

erhöhte Nachfrage könnte sich demzufolge sogar positiv auf 
die Performance der Vonovia Aktie auswirken.

Wir erwarten im Einklang mit einer Vielzahl von Analysten 
und Marktteilnehmern angesichts zwar eingetrübter, aber 
immer noch attraktiver konjunktureller Aussichten und der 
unverändert hohen Liquidität mittelfristig weiterhin sehr 
aufnahmefähige Fremdkapitalmärkte und attraktive Finan-
zierungskonditionen. Von dauerhaften Auswirkungen durch 
den Brexit gehen wir aktuell angesichts des globalen Charak-
ters der Fremdkapitalmärkte insofern nicht aus.

Mit einem moderaten Verschuldungsgrad, der es auch 
ermöglicht, deckungsstockfähige Finanzierungen aufzuneh-
men, und dem Investmentgrade-Rating bleiben die Fremd-
kapitalinstrumente von Vonovia auch bei möglicherweise 
geringerem Anlagedruck und rückläufiger Liquidität ein 
gefragtes Investment. Eine unmittelbare Korrelation zwi-
schen Zinsentwicklung und Ergebnis ist aufgrund der 
langfristigen Laufzeiten unserer Finanzierungsinstrumente 
und dem gleichmäßigen Fälligkeitenprofil nicht zu erwarten. 
Es zeigt sich vielmehr, dass die Nachfrage-/Angebots-Rela-
tion in Bezug auf Wohnimmobilien und damit die Mietenent-
wicklung sehr viel stärkeren Einfluss auf das Ergebnis hat. 
Hinzu kommen die Ergebnisse des Value-add-Geschäfts, das 
unabhängig vom Zins ist.

Bzgl. der Zinsen erwarten wir keine signifikanten Verände-
rungen innerhalb der nächsten zwölf Monate und die 
Risikoaufschläge sollten nach Wiederaufnahme des Wert-
papierankaufprogramms der EZB, im Vergleich zum Niveau 
zum Jahresende 2019, nach unserer Einschätzung ebenfalls 
voraussichtlich nicht nennenswert ansteigen.
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