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Vonovia SE am Kapitalmarkt

Die Vonovia Aktie

Waéhrend sich in den ersten neun Monaten 2025 der DAX 40
mit einem Wachstum von 19,9 % positiv entwickelte, schloss
die Vonovia Aktie mit einem Minus von 9,4 %.

Diese Underperformance der Vonovia Aktie liegt unserer
Meinung nach an der starken negativen Korrelation zwi-
schen den Aktienkursen europaischer Immobilienunterneh-
men und der Rendite 10-jahriger deutscher Staatsanleihen.
So betrug die Korrelation zwischen dem Aktienkurs von
Vonovia und der Rendite 10-jahriger deutscher Staatsanlei-
hen -0,72 in den ersten neun Monaten 2025.

Wir sind unverandert der Uberzeugung, dass die positive
und im Vergleich zu den meisten anderen Sektoren dufderst
robuste operative Geschaftsentwicklung mittel- bis lang-
fristig fir steigende Kurse sorgen diirfte. Eine organische
Wertsteigerung infolge der Mietsteigerung dirfte unter der
Annahme stabiler Marktrenditen fiir eine Gesamtrendite im
hohen einstelligen bzw. zweistelligen Prozentbereich sorgen,
was wir angesichts des Risikoprofils und des guten, von vier
Rating-Agenturen bestatigten Investment-Grade-Ratings fiir
vergleichsweise attraktiv erachten.

Nicht zuletzt sind die Wohnungsmérkte, in denen wir aktiv
sind, durch einen hohen Nachfragetiberhang gekennzeich-
net, der sich zunehmend positiv auf die Mietentwicklung
auswirkt.

Somit sind wir weiterhin zuversichtlich, dass die fundamen-
talen Rahmenbedingungen in unseren Méarkten langfristig
furr eine positive Entwicklung sorgen dirften. Hier sind neben
dem aus Eigentiimersicht glinstigen Verhaltnis zwischen
Nachfrage und Angebot in urbanen Regionen vor allem die
strukturelle Dynamik auf der Einnahmenseite sowie die
Unterstitzung durch die wesentlichen Megatrends zu
nennen.

Die Marktkapitalisierung von Vonovia betrug zum 30. Sep-
tember 2025 rund 22,3 Mrd. €.

Aktionirsstruktur

Das nachfolgende Diagramm zeigt den Anteilsbesitz nach

eigenen Erhebungen und/oder gemafs den von Aktionaren

gemeldeten Stimmrechten nach §$ 33, 34 WpHG, bezogen
auf das aktuelle Grundkapital.

Wesentliche Anteilseigner (per 30. September 2025)

3,0 % DWS Investment
3,8 % APG

71,6 % Ubriger Streubesitz

6,9 % BlackRock

&

Norges Bank

Nach der Streubesitz-Definition der Deutschen Borse AG ist
lediglich der Anteil der Norges Bank (Finanzministerium fuir
den Staat Norwegen) nicht dem Freefloat zuzurechnen. Am
30. September 2025 betrug der Streubesitz der Vonovia
Aktie damit 85,3 %. Die zugrunde liegenden =2 Stimmrechts-
mitteilungen sowie die entsprechenden von den Aktionaren
gemeldeten Finanzinstrumente oder sonstigen Instrumente
nach §$ 38, 39 WpHG finden Sie online.

Analog zur langfristigen strategischen Ausrichtung von
Vonovia sehen wir auch die Mehrzahl der Investoren lang-
fristig ausgerichtet. Zu den Anlegern zahlen insbesondere
Pensionskassen, Staatsfonds und internationale Asset-
Manager. Institutionelle Anleger halten ca. 90 % der Aktien,
10% sind in der Hand von Privatanlegern.

Vonovia SE Zwischenmitteilung zum 3. Quartal 2025



Entwicklung des Aktienkurses

B Vonovia SE B DAX M FTSE EPRA Europe Quelle: FactSet
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Investor-Relations-Aktivititen Informationen zur Aktie (Stand 30. September 2025)
. . . - 1. Handelst 11. Juli 2013
Die Vonovia SE pflegt einen transparenten und kontinuier- andeistas o
lichen Dialog mit ihren Aktiondren und potenziellen Inves- Emissionspreis 16,50 €]14,71 €
toren. Auch in den ersten neun Monaten des Geschéfts- Gesamtaktienanzahl  840.747.948
jahres 2025 fiihrten wir unsere Roadshows und Gespréche Grundkapital 840.747.948 €
sowohl virtuell als auch physisch durch. Insgesamt nahmen ISIN DEOOOAIML7J1
wir in dieser Zeit an 29 Investorenkonferenztagen teil und WKN AIML7)
flihrten 24 Roadshowtage durch. Bérsenkiirzel VNA
Common Code 94567408

Darlber hinaus gab es zahlreiche Einzelgesprache sowie

. . auf den Namen lautende Stammaktien
Video- und Telefonkonferenzen mit Investoren und Analys-  axtienart ohne Nennbetrag
ten, um Uber aktuelle Entwicklungen und besondere Themen
zu informieren. Vor allem die Themengebiete CEO-Wechsel )

. . . . Marktsegment Regulierter Markt
sowie Wachstum, insbesondere im Non-Rental-Bereich,
DAX 40, DAX 50 ESG, Dow Jones Best-in-Class

dominierten die Gespréche im 3. Quartal 2025. Europe Index, STOXX Global ESG Leaders, EURO

STOXX ESG Leaders 50, FTSE EPRA/NAREIT
Indizes Developed Europe und GPR 250 World

Borse Frankfurter Wertpapierborse

Wir werden auch weiterhin unsere offene Kommunikation
gegenliber dem Kapitalmarkt fortsetzen. Diverse Road- .
shows, Konferenzen sowie die Teilnahme an Anlegerforen
sind bereits geplant und kénnen dem Finanzkalender auf
unserer I Investor-Relations-Webseite entnommen werden.

TERP-adjusted.

Analysteneinschitzungen

Per 30. September 2025 verfassten 23 nationale und interna-
tionale Analysten Research-Studien tiber Vonovia. Der
durchschnittliche Zielkurs lag bei 34.96 €. Es sprachen 61%
eine Kaufempfehlung, 22 % eine Halten-Empfehlung sowie
17 % eine Verkaufsempfehlung aus.
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Wirtschaftliche Entwicklung
in den ersten neun Monaten 2025

Wesentliche Ereignisse in der Berichtsperiode

In den ersten neun Monaten 2025 fiihrte die US-amerikani-
sche Handels- und Zollpolitik zu deutlichen Reaktionen auf
den weltweiten Kapitalmérkten. Viele Volkswirte sehen die
Gefahr einer anhaltenden Rezession, falls die Zollkonflikte
weiter eskalieren.

Vonovia ist mit ihrem Geschaftsmodell von protektionisti-
schen Mafinahmen nicht unmittelbar betroffen. Gleichwohl
hangt die wirtschaftliche Entwicklung des Konzerns stark
von anderen volkswirtschaftlichen Parametern wie der
Zins- und Inflationsentwicklung ab, welche als Reaktion auf
die Zollmafinahmen eine erhohte Volatilitat aufweisen. Eine
konkrete Entwicklung ist derzeit jedoch weder absehbar
noch quantifizierbar.

Unser Kerngeschéft ist weiterhin durch eine hohe Nachfrage
nach Mietwohnungen und eine positive Mietenentwicklung
gekennzeichnet. Mit einer Leerstandsquote von 2,2 % zum
Ende des 3. Quartals 2025 (Ende des 3. Quartals 2024: 2,1%)
war der Wohnimmobilienbestand von Vonovia nahezu voll
vermietet.

Im Neunmonatszeitraum 2025 wurden héhere Immobilien-
Transaktionsvolumina sowie eine leichte Steigerung der
Immobilienwerte verzeichnet. Die leichte Senkung des
EZB-Leitzinses im Juni 2025 begtinstigte Transaktionen
insbesondere in den Segmenten Recurring Sales und
Development.

Der Kundenzufriedenheitsindex (CSI) lag zum 30. Septem-
ber 2025 um 1,2 Prozentpunkte unter dem Wert des Vorquar-
tals. Im bisherigen Jahresdurchschnitt ergab sich gegeniber
dem Durchschnitt des Gesamtjahres 2024 eine Steigerung
der Kundenzufriedenheit um 1,2 Prozentpunkte.

Am 18. September 2024 haben die Vonovia SE und die
Deutsche Wohnen SE einen Prozess zum Abschluss eines
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags zwischen
den beiden Gesellschaften eingeleitet. Auftenstehenden
Aktionaren der Deutsche Wohnen SE wurde in dem Zuge
von Vonovia ein Angebot auf Erwerb ihrer Aktien gegen eine
Abfindung in Form von neu auszugebenden Aktien der
Vonovia SE gemacht bzw. den verbleibenden Aktionaren der
Deutsche Wohnen SE fiir die Dauer des Unternehmens-
vertrags eine jahrliche Ausgleichszahlung angeboten.

Die aufberordentlichen Hauptversammlungen der Vonovia SE
und der Deutsche Wohnen SE haben am 24. bzw. am
23.Januar 2025 dem Beherrschungs- und Gewinnabfih-
rungsvertrag zwischen der Vonovia SE und der Deutsche
Wohnen SE vom 15. Dezember 2024 zugestimmt. Am
30.Juni 2025 konnte mit allen Beteiligten der Anfechtungs-
klage gegen den Beschluss der aufberordentlichen Hauptver-
sammlung der Vonovia SE lber die Zustimmung zum
Abschluss des Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsver-
trags, die Schaffung des Bedingten Kapitals 2025 und die
entsprechende Anderung der Satzung durch Einfiigung eines
§ 6a ein Prozessvergleich gemaf §278 Abs. 6 ZPO geschlos-
sen werden, der die Anfechtungsklage durch gerichtlichen
Beschluss beendet hat. Mit dem Wirksamwerden des
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags durch
Eintragung im Handelsregister am 1. August 2025 fihrt die
Deutsche Wohnen SE zukiinftig das gesamte Jahresergebnis
an die Vonovia SE ab bzw. gleicht die Vonovia SE einen
Verlust der Deutsche Wohnen SE aus. Diese Gewinnabfih-
rungs- bzw. Verlustiibernahmeverpflichtung gilt erstmalig
fir das im Zeitpunkt der Eintragung des Beherrschungs- und
Gewinnabfiihrungsvertrags im Handelsregister der Deutsche
Wohnen SE laufende Geschéftsjahr.

Vonovia und Apollo haben am 30. September 2024 verein-

bart, eine Gesellschaft zu griinden, die Gber 20 % der Anteile
an der Deutsche Wohnen SE verfiigen soll. Neben Vonovia

Vonovia SE Zwischenmitteilung zum 3. Quartal 2025



mit 49 % sollen von Apollo beratene langfristige Investoren
in dieser Gesellschaft mit insgesamt 51% investiert sein. Der
Liquiditatszufluss fir Vonovia aus dieser Transaktion betragt
rund 1 Mrd. €. Am 29. Juli 2025 erfolgte das Closing der
Vereinbarung. Insgesamt wurden im Rahmen dieser Trans-
aktion bis zum 30. September 6.448.384 Aktien der
Deutsche Wohnen SE gegen 5.126.461 neue Aktien der
Vonovia SE getauscht.

Im Oktober 2024 wurde die Verauferung von insgesamt
24 Pflegeimmobilien sowie der Pflegebetriebe , Katharinen-
hof” vereinbart. Im Januar 2025 wurde der Vertrag zum
Verkauf von ,Pflege und Wohnen" mit insgesamt 13 Pflege-
immobilien sowie der zugehdrigen Pflegebetriebe unter-
zeichnet. Dartiber hinaus sind weitere Verkaufe von zwei
Pflegeimmobilien im 1. Quartal 2025 vereinbart worden. Im
1. Quartal 2025 erfolgte der Besitziibergang fuir 19 Pflegeim-
mobilien sowie flir die Pflegebetriebe , Katharinenhof”. Im
2. Quartal 2025 sind Besitziibergange fur zwei weitere
Pflegeimmobilien erfolgt. Im 3. Quartal ist der Besitziiber-
gang fur weitere 14 Pflegeimmobilien sowie fiir die Pflege-
betriebe der PFLEGE & WOHNEN HAMBURG GmbH
(P&W) erfolgt.

Fir ein Portfolio in Berlin wurde am 23. April 2024 erfolgreich
ein notarieller Verkaufsvertrag abgeschlossen. Im Zuge der
Transaktion mit zwei landeseigenen Berliner Wohnungs-
baugesellschaften wurden in einem Share Deal rund 4.500
Wohneinheiten mit einem Immobilienwert von rund

700 Mio. € veraufert. Der Vollzug der Transaktion erfolgte
mit Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums am

1. Januar 2025.

Im Neunmonatszeitraum 2025 sind Wohnungen und
Gewerbeeinheiten aus der QUARTERBACK Immobilien-
Gruppe mit einem Volumen von rund 0,3 Mrd. € in den
Bestand von Vonovia tbergegangen. Darliber hinaus wurde
im Neunmonatszeitraum 2025 der Erwerb von Baugrund-
stlicken mit einem Volumen von rund 1,2 Mrd. € vollzogen;
weitere 0,1 Mrd. € sind ausstehend. Im Zuge der Werthaltig-
keitspriifung zum Stichtag 30. Juni 2025 wurde fiir die
tibergegangenen Baugrundstiicke eine Wertberichtigung von
rund 0,3 Mrd. € beriicksichtigt. Flir noch nicht vollzogene
Ubergénge wurde eine Riickstellung in Héhe von 85,2 Mio. €
gebildet, die bei Ubergang den Ansatz der Bestdnde mindert.
Fiir die per 30. September 2025 ibergegangenen Objekte
erfolgte eine Inanspruchnahme der Riickstellung in Héhe
von 47,5 Mio. €.

Der Aufsichtsrat der Vonovia SE hat am 6. Mai 2025 einstim-
mig entschieden, Luka Mucic zum neuen CEO von Vonovia
zu bestellen. Rolf Buch tbergibt die Leitung des Unterneh-
mens zum Ende des Jahres. Bis dahin wird Rolf Buch weiter-

hin als CEO die Verantwortung tragen und Luka Mucic in
seine neue Rolle einarbeiten.

Auf der ordentlichen Hauptversammlung am 28. Mai 2025
wurde flr das Geschéftsjahr 2024 eine Dividende in Hohe
von 1,22 € je Aktie beschlossen. Wie in den Vorjahren wurde
den Aktiondren angeboten, zwischen der Auszahlung der
Dividende in bar oder in Form der Gewahrung von neuen
Aktien zu wahlen. Wahrend der Bezugsfrist haben sich
Aktiondre mit insgesamt 35,53 % der dividendenberechtigten
Aktien fur die Aktiendividende anstelle der Bardividende
entschieden. Dementsprechend wurden 12.768.562 neue
Aktien aus dem genehmigten Kapital der Gesellschaft mit
einem Gesamtbetrag von 356.728.085,14 € ausgegeben. Der
Gesamtbetrag der in bar ausgeschutteten Dividende belief
sich damit auf 647.152.483,36 €.

Die Hauptversammlung wahlte darlber hinaus zwei neue
Aufsichtsratsmitglieder: Michael Riidiger und Dr. Marcus
Schenck. Sie folgen auf Dr. Ute Geipel-Faber und Hildegard
Mdiller, deren Mandate mit Ablauf der Hauptversammlung
regulédr endeten.

Mit dem Auslaufen seines Vertrags als Chief Development
Officer zum 31. Mai 2026 wird Daniel Riedl aus dem Vor-
stand der Vonovia SE ausscheiden. Der Aufsichtsrat wird
sich um eine geeignete Nachfolge bemtihen.

Am 13. Mai 2025 hat Vonovia zwei neue Wandelanleihen mit
einem Gesamtvolumen in Héhe von 1,3 Mrd. € platziert. Die
erste Anleihe in Hohe von 650,0 Mio. € wird im Mai 2030
fallig und tragt keine periodischen Zinsen. Die zweite
Anleihe, ebenfalls im Volumen von 650,0 Mio. €, wird im
Mai 2032 fallig und trégt einen Zinskupon von 0,875 % p.a.
Die Anleihen sind in Vonovia Aktien wandelbar oder in bar
auszugleichen. Aufgrund dieser Anleihebedingungen werden
die Wandelanleihen vollstandig als Fremdkapital behandelt.
Bilanziell werden die Wandlungsrechte als Derivatskompo-
nente vom Schuldgeschaft abgespalten und separat bewer-
tet sowie als Derivat in den finanziellen Verbindlichkeiten
ausgewiesen. Bei erfolgsneutraler Ersteinbuchung betrug der
Wert des Derivats 143,7 Mio. €. Der Wert zum 30. Septem-
ber 2025 betrédgt 109,2 Mio. €. Die Fortentwicklung seit dem
Erstansatz wurde erfolgswirksam in Hohe von 34,5 Mio. € im
Ubrigen Zinsergebnis aus Derivaten erfasst.

Latente Steuern der Konzerngesellschaften werden auf Basis
der Steuersatze ermittelt, die nach der derzeitigen Rechts-
lage in den jeweiligen Landern zum Realisationszeitpunkt
gelten bzw. erwartet werden. Die temporaren Differenzen
der Konzerngesellschaften stammen dabei ganz Giberwie-
gend aus Immobilien.
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Nach der Verabschiedung des Gesetzes fiir ein steuerliches
Investitionssofortprogramm am 26. Juni 2025 im Bundestag
stimmte am 1. Juli 2025 auch der Bundesrat zu. Aufgrund
der vom Gesetzgeber im Aufstellungszeitraum fir Deutsch-
land verabschiedeten, stufenweisen Absenkung des Kérper-
schaftsteuersatzes von derzeit 15 % auf 10 % bis zum Jahr
2032 und des sehr langfristigen Charakters der temporaren
Differenzen sind die latenten Steuern im Wesentlichen mit
dem ab dem Jahr 2032 geltenden Kérperschaftsteuersatz
von 10 % zu bewerten. Aus der daraus resultierenden Minde-
rung der passiven latenten Steuern wurde ein latenter
Steuerertrag von rund 2,3 Mrd. € zum 30. September 2025
berticksichtigt.

Am 6. Juni 2025 erfolgte der Teilriickkauf von Anleihen in
einem Gesamtvolumen von 800,0 Mio. €. Dabei wurde eine
Anleihe (Social Bond) mit einem Ausgabevolumen von
750,0 Mio. € und einer Laufzeit bis 2027 in Hohe von

435,7 Mio. € (Verkaufspreis 454,3 Mio. €) zurlickerworben.
Die Anleihe hat einen Kupon von 4,75 %. Eine weitere
Anleihe (Green Bond) mit einem Ausgabevolumen von
750,0 Mio. € und einer Laufzeit bis 2030 wurde in Héhe von
364,3 Mio. € (Verkaufspreis 399,5 Mio. €) zurlickerworben.
Die Anleihe hat einen Kupon von 5,00 %.

Am 3. September 2025 hat Vonovia erstmals einen Bond in
australischen Dollar begeben. Die unbesicherten Anleihen
mit einem Emissionsvolumen von 850 Mio. AUD (ca.

475 Mio. €) wurden in zwei Serien von 7 und 10 Jahren und
einer gewichteten Rendite von 3,87 % nach Wahrungsabsi-
cherung begeben.

Ertragslage
Uberblick

Im Neunmonatszeitraum 2025 verzeichnete Vonovia eine
insgesamt positive Geschaftsentwicklung.

Im Segment Rental bestimmten eine hohe Nachfrage nach
Mietwohnungen sowie steigende Mieterl6se die aktuelle
Geschaftsentwicklung. Trotz eines verkaufsbedingt geringe-
ren Wohnungsbestands von rund 9.000 Einheiten gegentiber
Vorjahr lag der Ergebnisbeitrag im Berichtszeitraum 2025
leicht Gber dem Vorjahresniveau.

Im Segment Value-add trugen insbesondere die erhéhten
Modernisierungs- und Bestandsinvestitionen sowie die
positive Geschaftsentwicklung im Energievertrieb zur
Ergebnissteigerung bei. Der Ergebnisbeitrag des Segments
Value-add lag im Berichtszeitraum 2025 leicht tiber dem
Vergleichswert des Vorjahres.

Im Segment Recurring Sales war ein deutlicher Ergebnis-
anstieg infolge hoherer Verkaufsvolumina und héherer
Verkaufsmargen zu verzeichnen.

Im Segment Development wirkte sich im Berichtszeitraum
2025 insbesondere der wirtschaftliche Ubergang des im
April 2024 vereinbarten Grundstticksverkaufs an zwei
landeseigene Berliner Wohnungsgesellschaften positiv aus.

Vonovia SE Zwischenmitteilung zum 3. Quartal 2025



Im Einzelnen entwickelte sich das Adjusted EBT der fortge-
fuihrten Geschaftsaktivitaten im Berichtszeitraum wie folgt:

Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschiiftsbereiche)

in Mio. € 9M 2024 9M 2025 Veranderung in % 12M 2024
Segmenterl6se Rental 2.481,8 2.551,1 2,8 3.323,5
Aufwendungen fir Instandhaltung -344,8 -366,1 6,2 -470,5
Operative Kosten Rental -335,1 -338,0 0,9 -467,3
Adjusted EBITDA Rental 1.801,9 1.847,0 2,5 2.385,7
Segmenterlése Value-add 1.009,7 1.093,6 8,3 1.359.4

davon externe Erl6se 149,1 101,5 -31,9 179,6

davon interne Erlése 860,6 992,1 15,3 1.179,8
Operative Kosten Value-add -863,8 -943,5 9,2 -1.191,0
Adjusted EBITDA Value-add 145,9 150,1 2,9 168,4
Segmenterlése Recurring Sales 268,3 299,6 11,7 4413

Verkehrswertabgénge bereinigt um periodenfremde Effekte
aus zur Verdufberung gehaltenen Immobilien

Recurring Sales -214,2 -228,5 6,7 -359,8
Bereinigtes Ergebnis Recurring Sales 54,1 71,1 31,4 81,5
Vertriebskosten Recurring Sales -15,2 -14,5 -4,6 -23,9
Adjusted EBITDA Recurring Sales 38,9 56,6 45,5 57,6

Erlose aus der Verdufierung von Developmentobjekten

to sell 190,6 278,6 46,2 889,4
Herstellkosten Development to sell -136,6 -183,1 34,0 -813,8
Buchwert der verdufierten Vermégenswerte Development

to sell -27,8 -4,9 -82,4 -27,8
Rohertrag Development to sell 26,2 90,6 >100 47,8
Mieterlése Development 4,8 6,7 39,6 7,3
Operative Kosten Development -31,0 -36,3 17,1 -41,7
Adjusted EBITDA Development 0,0 61,0 - 13,4
Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte Geschaftsbereiche) 1.986,7 2.114,7 6,4 2.625,1
Bereinigtes Netto-Finanzergebnis -528,7 -546,4 3,3 -709,0
Planméfdige Abschreibungen* -84,1 -85,7 1,9 -112,7
Zwischengewinne/-verluste -10,0 -26,4 >100 -3,8
Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschaftsbereiche) 1.363,9 1.456,2 6,8 1.799,6
Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéaftsbereiche) pro Aktie

in €~ 1,67 1,76 55 2,20
Minderheiten 121,4 134,3 10,6 166,0

Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéftsbereiche) nach
Minderheiten 1.242,5 1.321,9 6,4 1.633,6

Adjusted EBT (fortgefihrte Geschéftsbereiche) nach
Minderheiten pro Aktie in €°* 1,52 1,60 51 1,99

*

Abschreibungen auf Konzessionen/Schutzrechte/Lizenzen, selbst erstellte Software, selbst genutzte Immobilien, technische Anlagen und Maschinen sowie andere Anlagen/Betriebs- und
Geschéftsausstattung.
** Basierend auf der gewichteten durchschnittlichen Anzahl der dividendenberechtigten Aktien.
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Zum Ende des 3. Quartals 2025 beschaftigte Vonovia im
fortgefiihrten Geschaft 12.521 Mitarbeiter (Ende des 3. Quar-
tals 2024:12.010).

Zum Ende des 3. Quartals 2025 bewirtschaftete Vonovia

ein Portfolio von 532.558 eigenen Wohnungen (Ende des

3. Quartals 2024: 541.619), 162.466 Garagen und Stellplatzen
(Ende des 3. Quartals 2024: 163.045) sowie 8.576 gewerb-
lichen Einheiten (Ende des 3. Quartals 2024: 8.431). Dariiber
hinaus bewirtschaftete Vonovia zum Ende des 3. Quartals
2025 75.692 Wohneinheiten im Auftrag Dritter (Ende des

3. Quartals 2024: 73.358).

Erorterung der Ertragslage nach Segmenten

Segment Rental

Im Segment Rental herrschten im Berichtszeitraum 2025
nahezu unveranderte Rahmenbedingungen auf dem Wohn-
immobilienmarkt. Eine starke Wohnungsknappheit und eine
hohe Nachfrage pragten weiterhin das Geschaftsumfeld.
Ende September 2025 war der Wohnungsbestand im Seg-
ment Rental bei einer Leerstandsquote von 2,2 % (Ende
September 2024: 2,1%) nahezu vollstéandig vermietet.

Im Neunmonatszeitraum 2025 stiegen die Segmenterlose
Rental im Vergleich zum Neunmonatszeitraum 2024 um
2,8% (9M 2024: 2,2%) auf 2.551,1 Mio. € (9M 2024:

2.481,8 Mio. €). Von den Segmenterlésen Rental entfielen im
Berichtszeitraum 2025 2.164,7 Mio. € auf Mieteinnahmen in
Deutschland (9M 2024: 2.120,5 Mio. €), 293,7 Mio. € auf
Mieteinnahmen in Schweden (gM 2024: 270,2 Mio. €) sowie
92,7 Mio. € auf Mieteinnahmen in Osterreich (9M 2024:

91,1 Mio. €). Die organische Mietsteigerung (rollierend tiber

zwolf Monate) lag zum Ende des 3. Quartals 2025 bei 4,2 %
(3,8% zum Ende des 3. Quartals 2024). Die marktbedingte
Mietsteigerung betrug zum Ende des 3. Quartals 2025 2,8 %
(2,2% zum Ende des 3. Quartals 2024). Die Steigerung aus
Wohnwertverbesserungen betrug 1,0 % zum Ende des

3. Quartals 2025 (1,3% zum Ende des 3. Quartals 2024).
Insgesamt ergab sich daraus eine Like-for-like-Miet-
steigerung zum Ende des 3. Quartals 2025 in Héhe von 3,8 %
(3,5% zum Ende des 3. Quartals 2024). Zudem trugen
Neubau- und Aufstockungsmafinahmen zum Ende des

3. Quartals 2025 mit 0,4 % (0,3 % zum Ende des 3. Quartals
2024) zur organischen Mietsteigerung bei.

Ende September 2025 betrug die durchschnittliche monat-
liche Ist-Miete im Wohnimmobilienportfolio im Segment
Rental 8,28 € pro m?, gegeniiber 7,94 € pro m? Ende Septem-
ber 2024. Im deutschen Portfolio betrug die monatliche
Ist-Miete Ende September 2025 8,11 € pro m? (Ende Septem-
ber 2024: 7,81 € pro m?), im schwedischen Portfolio 11,41 €
pro m? (Ende September 2024: 10,59 € pro m?) sowie im
dsterreichischen Portfolio 5,78 € pro m? (Ende September
2024: 5,69 € pro m?). Die Mieteinnahmen der schwedischen
Bestdnde sind als Inklusivmieten ausgestaltet, das heift,
Betriebs- und Heizkosten sowie Kosten fiir die Wasserver-
sorgung sind darin enthalten. In den Mieteinnahmen der
Osterreichischen Bestande sind zudem Erhaltungs- und
Verbesserungsbeitrage (EVB) enthalten.

Im Neunmonatszeitraum 2025 lag die Gesamtleistung fir
Instandhaltung, Modernisierung, Bestandsinvestitionen und
Neubau mit 1.356,5 Mio. € um 29,0 % Uiber dem Vorjahres-
wert des Neunmonatszeitraums 2024 von 1.051,3 Mio. €.

Instandhaltung, Modernisierung/Bestandsinvestitionen, Neubau (fortgefiihrte Geschiiftsbereiche)

in Mio. € 9M 2024 9M 2025 Veranderung in % 12M 2024
Aufwendungen flr Instandhaltung 344,8 366,2 6,2 470,5
Substanzwahrende Investitionen 179,0 198,9 11,1 294,2
Instandhaltungsleistungen 523,8 565,1 7,9 764,7
Modernisierung und Bestandsinvestitionen 410,2 590,5 44,0 611,8
Neubau (to hold) 117,3 200,9 71,3 224,5
Modernisierung, Bestandsinvestitionen und

Neubauleistungen 527,5 791,4 50,0 836,3
Gesamtsumme Instandhaltung, Modernisierung,

Bestandsinvestitionen und Neubau 1.051,3 1.356,5 29,0 1.601,0

Im Segment Rental lagen die operativen Kosten im Neunmo-
natszeitraum 2025 bei -338,0 Mio. € und damit um 0,9 %
leicht Giber dem Vergleichswert des Neunmonatszeitraums
2024 von -335,1 Mio. €.

Das Adjusted EBITDA Rental lag im Neunmonatszeitraum
2025 mit 1.847,0 Mio. € trotz der im Jahr 2024 und im
Neunmonatszeitraum 2025 erfolgten Verkdufe sowie héhe-
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rer Instandhaltungsaufwendungen leicht tiber dem Vorjah-
reswert von 1.801,9 Mio. €.

Segment Value-add

Im Segment Value-add wurde im Berichtszeitraum 2025 ein
leichter Ergebnisanstieg verzeichnet. Hierzu trugen insbe-
sondere hohere Modernisierungs- und Bestands-
investitionen sowie eine positive Geschéaftsentwicklung im
Energievertrieb bei. Die Modernisierungs- und Bestands-
investitionen lagen im Neunmonatszeitraum 2025 um 44,0 %
tiber dem Volumen des Neunmonatszeitraums 2024. Dazu
haben auch die gesteigerten Investitionen in neue Photo-
voltaikanlagen und Warmepumpen beigetragen.

Insgesamt beliefen sich die Value-add-Umsatze im Berichts-
zeitraum 2025 auf 1.093,6 Mio. € und lagen damit um 8,3 %
Uiber dem Vergleichswert des Neunmonatszeitraums 2024
von 1.009,7 Mio. €. Die externen Umsatze aus den Value-
add-Aktivitaten mit Endkunden beliefen sich im Neunmo-
natszeitraum 2025 auf 101,5 Mio. € und lagen damit um
31,9 % unter dem Vergleichswert des Neunmonatszeitraums
2024 von 149,1 Mio. €. Im Vorjahr war ein einmaliger positi-
ver Effekt im Bereich Multimedia aus der Verpachtung von
Coax-Netzen zu verzeichnen. Die konzerninternen Umséatze
beliefen sich im Neunmonatszeitraum 2025 auf 992,1 Mio. €
und lagen damit um 15,3 % tber dem Vergleichswert des
Neunmonatszeitraums 2024 von 860,6 Mio. €.

Die operativen Kosten im Segment Value-add betrugen im
Neunmonatszeitraum 2025 -943,5 Mio. € und lagen damit
um 9,2% Uber den Vergleichszahlen des Neunmonatszeit-
raums 2024 von -863,8 Mio. €. Mafgeblich fiir den Anstieg
waren im Wesentlichen hohere Personalaufwendungen
infolge des weiteren Personalausbaus.

Das Adjusted EBITDA Value-add belief sich im Neunmo-
natszeitraum 2025 auf 150,1 Mio. € und lag damit leicht tiber
dem Vergleichswert des Neunmonatszeitraums 2024 von
145,9 Mio. €.

Segment Recurring Sales

Im Segment Recurring Sales erfolgte im Berichtszeitraum
2025 ein Wechsel von der liquiditatsorientierten Verkaufs-
strategie des Jahres 2024 hin zu einer renditeorientierten
Ausrichtung. Die Erl6se aus der Veraufberung von Immobi-
lien beliefen sich im Neunmonatszeitraum 2025 auf

299,6 Mio. € bei 1.553 verkauften Einheiten (9M 2024:1.516),
davon 1.258 in Deutschland (9M 2024: 1.214) und 295 in
Osterreich (M 2024: 302). Dies entspricht einem Anstieg
der Erlése von 11,7 % gegeniiber dem Vergleichswert des
Neunmonatszeitraums 2024 von 268,3 Mio. €. Dabei ent-
fielen 219,6 Mio. € Erlose auf Verkaufe in Deutschland

(9M 2024: 200,2 Mio. €) und 80,0 Mio. € Erldse auf Verkaufe
in Osterreich (9M 2024: 68,1 Mio. €).

Der Verkehrswert-Step-up lag im Neunmonatszeitraum
2025 bei 31,2% (9M 2024: 25,3 %). Sowohl in Deutschland als
auch in Osterreich konnten im Berichtszeitraum héhere
Step-ups erzielt werden als im Vergleichszeitraum des
Vorjahres.

Im Segment Recurring Sales beliefen sich die Vertriebs-
kosten im Neunmonatszeitraum 2025 auf -14,5 Mio. € und
lagen damit 4,6 % unter dem Vergleichswert des Neunmo-
natszeitraums 2024 von -15,2 Mio. €.

Das Adjusted EBITDA Recurring Sales betrug im Neun-
monatszeitraum 2025 56,6 Mio. € und lag damit deutlich
Uber dem Vergleichswert des Neunmonatszeitraums 2024
von 38,9 Mio. €.

Im Neunmonatszeitraum 2025 wurden im Rahmen der
Bestandsbereinigung 7.485 Einheiten aus dem Portfolio Non
Core/Sonstiges (9M 2024: 3.913) mit Gesamterldsen in
Hohe von 862,8 Mio. € (9M 2024: 456,2 Mio. €) veradufbert.

Segment Development

Im Segment Development wurden die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen im Berichtszeitraum 2025 im Wesent-
lichen durch die Entwicklung der Bauzinsen beeinflusst.
Preissteigerungen, insbesondere auf den Bau- und Rohstoff-
markten, wirkten sich weiterhin moderat aus. Im Segment-
ergebnis wirkte sich insbesondere der wirtschaftliche
Ubergang des im April 2024 vereinbarten Grundstiicksver-
kaufs an zwei landeseigene Berliner Wohnungsgesellschaf-
ten positiv aus.

Im Bereich Development to sell wurden im Berichtszeitraum
2025 insgesamt 1.024 Wohneinheiten ausschliefdlich in
Deutschland fertiggestellt (9M 2024:1.534 Einheiten aus-
schlieflich in Deutschland). Die Erlse aus der Veraufberung
von Developmentobjekten beliefen sich im Neunmonatszeit-
raum 2025 auf 278,6 Mio. € (M 2024:190,6 Mio. €). Davon
entfielen 240,7 Mio. € auf die Projektentwicklung in Deutsch-
land (9M 2024: 125,6 Mio. €) und 37,9 Mio. € auf die Projekt-
entwicklung in Osterreich (9M 2024: 65,0 Mio. €). Der
Rohertrag aus Development to sell betrug im Neunmonats-
zeitraum 2025 90,6 Mio. € bei einer Marge von 32,5%

(9M 2024: 26,2 Mio. €, Marge 13,8 %).

Die operativen Kosten im Segment Development beliefen
sich im Neunmonatszeitraum 2025 auf -36,3 Mio. € und
lagen damit um 17,1% Uber dem Vergleichswert des Neun-
monatszeitraums 2024 von -31,0 Mio. €. Zu dem Anstieg
haben im Wesentlichen héhere Personalaufwendungen
sowie Zuftihrungen zu Projektriickstellungen beigetragen.

Das Adjusted EBITDA im Segment Development betrug im
Neunmonatszeitraum 2025 61,0 Mio. € (9M 2024: 0,0 Mio. €).
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Im Bereich Development to hold wurden im Neunmonats-
zeitraum 2025 insgesamt 531 Einheiten fertiggestellt

(9M 2024: 875 Einheiten), davon 517 Einheiten in Deutsch-
land (9M 2024: 864 Einheiten), keine Einheiten in Osterreich
(9M 2024: keine Einheiten) und 14 Einheiten in Schweden
(9M 2024: 11 Einheiten).

Adjusted EBT

Das Adjusted EBITDA Total der fortgefiihrten Geschafts-
bereiche betrug im Neunmonatszeitraum 2025 2.114,7 Mio. €
und lag damit um 6,4 % tiber dem Vergleichswert des
Neunmonatszeitraums 2024 von 1.986,7 Mio. €.

In der Uberleitung vom Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte
Geschéftsbereiche) zum Adjusted EBT (fortgefiihrte Ge-
schaftsbereiche) wirkten sich im Neunmonatszeitraum 2025
insbesondere das bereinigte Netto-Finanzergebnis mit
-546,4 Mio. € (9M 2024: -528,7 Mio. €), die planmafigen
Abschreibungen mit -85,7 Mio. € (9M 2024: -84,1 Mio. €)
sowie die Zwischengewinne mit -26,4 Mio. € (9M 2024:
-10,0 Mio. €) aus. Die Zwischengewinne resultieren im
Wesentlichen aus Leistungen der internen Handwerkerorga-
nisation, die im Drittvergleich zu marktlblichen Konditionen
intern abgerechnet werden. Die hierbei anfallenden Margen
werden aus Konzernsicht eliminiert und stellen die Wert-
schopfungsbeitrage des Insourcings von Leistungen dar.

Das Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéftsbereiche) betrug
im Neunmonatszeitraum 2025 1.456,2 Mio. € (9M 2024:
1.363,9 Mio. €).

Die im Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschaftsbereiche) elimi-
nierten Sondereinfliisse beliefen sich im Neunmonatszeit-
raum 2025 auf 162,7 Mio. € (9M 2024: 220,2 Mio. €).

Unter Transaktionen sind im Neunmonatszeitraum 2025
Rickstellungsbildungen fiir angekaufte Baugrundstticke
sowie Bestandsobjekte von der QUARTERBACK Immobilien-
Gruppe in Hohe von 85,2 Mio. € berlicksichtigt. Fuir die per
30. September 2025 libergegangenen Objekte erfolgte eine
Inanspruchnahme der Riickstellung in Hohe von 47,5 Mio. €.

Die personalbezogenen Sondereinfliisse im Neunmonats-
zeitraum 2025 beinhalten u. a. die Riickstellungsbildung im
Zusammenhang mit dem Ausscheiden von Herrn Buch als
CEOQ von Vonovia und der Aufhebung seines bis in das Jahr
2028 laufenden Anstellungsvertrags. Dabei ist neben einer
fixierten Einmalzahlung zum Austrittsdatum Ende 2025 ein
zum 31. Dezember 2027 falliger variabler Anteil in Form von
virtuellen Aktien vereinbart. Die Zuteilung der virtuellen
Aktien erfolgt zum 1. Januar 2026. Die Hohe der Auszahlung
richtet sich nach dem durchschnittlichen Aktienkurs der
Vonovia Aktie in den letzten sechs Wochen vor der Fallig-
keit, angepasst um Dividendenzahlungen von Vonovia im
Zeitraum 1. Januar 2026 bis 31. Dezember 2027. Im Neun-
monatszeitraum 2024 beinhalteten die personalbezogenen
Sachverhalte Sondereinflisse, die aus der Neueinschatzung
der Eintrittswahrscheinlichkeit der Inanspruchnahme aus
Rechtsstreitigkeiten mit einem Sozialversicherungstrager
resultierten.

Im Einzelnen stellen sich die Sondereinflisse wie folgt dar:

Sondereinfliisse

in Mio. € 9M 2024 9M 2025 Verinderung in % 12M 2024
Transaktionen* 29,3 115,0 >100 33,9
Personalbezogene Sachverhalte 164,3 25,8 -84,3 170,9
Geschaftsmodelloptimierung 21,3 19,0 -10,8 29,7
Forschung und Entwicklung 4,6 2,8 -39,1 5,9
Refinanzierung und Eigenkapitalmafsnahmen 0,7 0,1 -85,7 14
Summe Sondereinfliisse 220,2 162,7 -26,1 241,8

Einschliefblich im Zusammenhang mit den Akquisitionen stehender Einmalaufwendungen wie integrationsbedingter Personalmafdnahmen und anderer Folgekosten.
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Uberleitungsrechnungen

Das bereinigte Netto-Finanzergebnis betrug im Neunmo-
natszeitraum 2025 -546,4 Mio. € (9M 2024: -528,7 Mio. €).

Uberleitung bereinigtes Netto-Finanzergebnis (fortgefiihrte Geschiftsbereiche)

Mio. € 9M 2024 9M 2025 Veranderung in % 12M 2024
Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des

Finanzanlagevermégens 12,7 8,9 -29,9 17,2
Zinsertrage Finance Lease 0,7 2,3 >100 1,2
Erhaltene Zinsen und &hnliche Ertrage 34,8 35,6 2,3 51,1
Zinsaufwand originare finanzielle Verbindlichkeiten -620,8 -603,3 -2,8 -830,6
Swaps (laufender Zinsaufwand der Periode) 37,9 -0,2 - 45,6
Aktivierung Fremdkapitalzinsen Development 0,2 5,0 >100 0,6
Finanzertrage aus Beteiligungen 58 53 -8,6 5,9
Bereinigtes Netto-Finanzergebnis -528,7 -546,4 3,3 -709,0
Zinsabgrenzungen -26,6 -99,9 >100 15,8
Zinszahlungssaldo -555,3 -646,3 16,4 -693,2

Das Periodenergebnis betrug im Neunmonatszeitraum 2025 ~ Das Periodenergebnis leitet sich gemaf nachfolgender

3.408,6 Mio. € (9M 2024: -592,1 Mio. €). Darstellung zum Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschafts-
bereiche) bzw. zum Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte
Geschéftsbereiche) lber:

Uberleitung Periodenergebnis/Adjusted EBT/Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte Geschiiftsbereiche)

in Mio. € 9M 2024 9M 2025 Verédnderung in % 12M 2024
Periodenergebnis -592,1 3.408,6 - -962,3
Periodenergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen 25,9 -76,8 - -26,7
Periodenergebnis aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen -566,2 3.331,8 - -989,0
Ertragsteuern 64,2 -2.105,6 - 385,6
Ergebnis vor Steuern (EBT) -502,0 1.226,2 - -603,4
Sondereinflisse 220,2 162,7 -26,1 241,8
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 1.426,3 -516,2 - 1.559,0
Nicht planméafige Abschreibungen/Wertberichtigungen 144,7 341,2 >100 347,3
Bewertungseffekte und Sondereffekte im Finanzergebnis 57,2 168,8 >100 208,5
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Finanz-

anlagen 28,2 16,9 -40,1 53,8
Ergebnisbeitrag aus Verkaufen Non Core/Sonstige 11,0 52,1 >100 6,6
Effekte aus zur Verauferung gehaltenen Immobilien -21,7 4,5 - -14,0
Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschaftsbereiche) 1.363,9 1.456,2 6,8 1.799,6
Bereinigtes Netto-Finanzergebnis 528,7 546,4 3,3 709,0
Planmaéfige Abschreibungen 84,1 85,7 1,9 112,7
Zwischengewinne/-verluste 10,0 26,4 >100 3,8
Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte Geschaftsbereiche) 1.986,7 2.114,7 6,4 2.625,1
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Die Uberleitung vom Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéfts-
bereiche) zum Operating Free Cash-Flow (OFCF) stellt sich

wie folgt dar. Im Geschaftsjahr 2025 wurde die Kennzahlen-
definition des OFCF angepasst. In der Herleitung wurde die

Position Veranderung des Nettoumlaufvermégens

(9M 2024:161,1 Mio. €, 12M 2024: 274,1 Mio. €) durch die

Uberleitung Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschiftsbereiche)/Operating Free Cash-Flow

Position Verdnderung der Kapitalbindung Development to
sell konkretisiert. Die Vergleichszahlen des Vorjahres
wurden entsprechend angepasst. Zudem wurde die Position
Zwischengewinne/-verluste ergdnzt, um den Cash-Vorteil
intern erbrachter Leistungen darzustellen.

in Mio. € 9M 2024 9M 2025 Verdnderung in % 12M 2024
Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschaftsbereiche) 1.363,9 1.456,2 6,8 1.799,6
Planmatfdige Abschreibungen 84,1 85,7 1,9 112,7
Verdnderung der Kapitalbindung Development to sell* -70,8 248,3 - 210,0
Buchwertabgange Investment Properties (Kerngeschéft) 242,0 233,4 -3,6 387,6
Substanzwahrende Investitionen -179,0 -198,9 11,1 -294,2
Dividenden und Auszahlungen an nicht beherrschende
Anteilseigner (Minderheiten) -117,0 -175,8 50,3 -143,7
Ertragsteuerzahlungen gemaf Kapitalflussrechnung
(bereinigt um Ertragsteuern des Nicht-Kerngeschéfts) -175,4 -200,0 14,0 -235,5
Zwischengewinne/-verluste* 10,0 26,4 >100 3,8
Operating Free Cash-Flow* 1.157,8 1.475,3 27,4 1.840,3
* Geméafd aktueller Kennzahlendefinition inkl. Zwischengewinne/-verluste sowie Neuabgrenzung Kapitalbindung.
Vermogenslage
Konzernbilanzstruktur
31.12.2024 30.09.2025

in Mio. € in % in Mio. € in %
Langfristige Vermogenswerte 82.326,9 91,2 85.219,5 92,9
Kurzfristige Vermogenswerte 7.909,4 8,8 6.512,0 7,1
Aktiva 90.236,3 100,0 91.731,5 100,0
Eigenkapital 28.126,9 31,2 31.561,8 34,4
Langfristige Schulden 54.644,6 60,6 52.033,1 56,7
Kurzfristige Schulden 7.464,8 8,3 8.136,6 8,9
Passiva 90.236,3 100,0 91.731,5 100,0

Das Gesamtvermdégen des Konzerns erhéhte sich von
00.236,3 Mio. € am 31. Dezember 2024 um 1.495,2 Mio. € auf
91.731,5 Mio. €. zum 30. September 2025.

Die wesentlichste Entwicklung im langfristigen Vermaogen ist
der Anstieg der Investment Properties um 2.773,7 Mio. €.
Dieser resultiert insbesondere aus Zugéngen in Héhe von
1.393,7 Mio. € - Gberwiegend im Rahmen der Transaktionen
mit der QUARTERBACK Immobilien-Gruppe - sowie dem
Bewertungsergebnis der Investment Properties in Hohe von
516,2 Mio. €.

Aus den Transaktionen mit Apollo Capital Management L.P.
Uber die Verdufberung von Anteilen am sogenannten
Stdewo-Wohnungsportfolio in Baden-Wirttemberg sowie
einem Portfolio in Norddeutschland im Geschéftsjahr 2023
resultieren Call-Optionen auf diese Anteile, die im Ge-
schaftsjahr 2023 initial erfolgsneutral als Vermogenswert
eingebucht wurden. Seit dem 31. Dezember 2023 erfolgt die
regelmafdige erfolgswirksame Fortschreibung der Call-
Optionen. Zum 30. September 2025 erfolgte eine stichtags-
bezogene Neubewertung und die Optionen wurden mit
einem Betrag von 635,0 Mio. € bewertet. Die erfolgswirk-
same Fortschreibung fiihrte im Neunmonatszeitraum 2025
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zu einem Aufwand in Héhe von 96,0 Mio. € aufgrund
gestiegener Kapitalkosten.

Im kurzfristigen Vermogen ergab sich insbesondere durch
den Abgang von zur Verdufberung gehaltenen Vermdégens-
werten in Hohe von 1.091,4 Mio. € sowie von Vermdégens-
werten der aufgegebenen Geschéftsbereiche in Hohe von
719,2 Mio. € eine Abnahme dieser Position um insgesamt
1.397,4 Mio. €. Weitere Anderungen des kurzfristigen Ver-
mogens betreffen die Abnahme der finanziellen Ver-
mogenswerte um 515,5 Mio. € im Wesentlichen aufgrund
von Verrechnungen von Ausleihungen im Rahmen der
QUARTERBACK-Transaktionen sowie der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen um 289,7 Mio. €. Der Bestand an
Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten erhohte
sich um 1.250,7 Mio. €.

Geschafts- oder Firmenwerte machten zum 30. Septem-
ber 2025 1,5% des Gesamtvermdégens aus (31. Dezember
2024:1,5%).

Das Eigenkapital erhohte sich von 28.126,9 Mio. € am

31. Dezember 2024 um 3.434,9 Mio. € auf 31.561,8 Mio. €
zum 30. September 2025. Wesentliche Einflussfaktoren fiir
die Eigenkapitalentwicklung waren das Periodenergebnis in
Hohe von 3.408,6 Mio. € sowie das sonstige Ergebnis in
Hohe von 200,8 Mio. €. Letzteres wurde vor allem durch
Wahrungseffekte in Hohe von 166,1 Mio. € bestimmt. Min-
dernd wirkte die Bardividendenausschittung in Héhe von
647,2 Mio. €. Im Rahmen des Beherrschungs- und Gewinn-
abflihrungsvertrags zwischen der Vonovia SE und der
Deutsche Wohnen SE wurden 5.126.461 Aktien der Vonovia SE
aus dem genehmigten Kapital 2025 geschaffen. Dies fihrte
bis zum 30. September 2025 zu einer Erhéhung von gezeich-

Nettovermogensdarstellung (EPRA NTA)

netem Kapital und Kapitalrticklage von zusammen
158,1 Mio. €. Die nicht beherrschenden Anteile sanken um
192,0 Mio. €.

Die Eigenkapitalquote zum 30. September 2025 betragt
34,4 % (31. Dezember 2024: 31,2 %).

Im Vergleich zum 31. Dezember 2024 verringerten sich die
Schulden von 62.109,4 Mio. € um 1.939,7 Mio. € auf
60.169,7 Mio. €. Die Summe der langfristigen originaren
Finanzschulden verringerte sich von 37.448,3 Mio. € um
1.028,6 Mio. € auf 36.419,7 Mio. €, die der kurzfristigen
origindren Finanzschulden erhéhte sich von 5.202,7 Mio. €
um 748,9 Mio. € auf 5.951,6 Mio. €.

Die latenten Steuerschulden verminderten sich von

15.613,5 Mio. € am 31. Dezember 2024 um 2.052,0 Mio. € auf
13.561,5 Mio. € zum 30. September 2025. Dies ist im Wesent-
lichen auf die Verabschiedung des Gesetzes fiir ein steuer-
liches Investitionssofortprogramm zurtickzufiihren, in
dessen Rahmen der geltende Kérperschaftsteuersatz
stufenweise von 15% auf 10 % abgesenkt wird.

Nettovermogen

Vonovia orientiert sich bei der Darstellung des Netto-
vermogens an den Verlautbarungen der EPRA (European
Public Real Estate Association). Zum Ende des 3. Quar-

tals 2025 lag der EPRA NTA bei 37.596,6 Mio. € und damit
um 1,0 % Uber dem Wert zum Jahresende 2024 von

37.215,6 Mio. €. Der EPRA NTA pro Aktie entwickelte sich von
45,23 € zum Jahresende 2024 auf 44,72 € zum Ende des

3. Quartals 2025. Dies ist auf den Anstieg der Aktienanzahl
im Berichtszeitraum zurtickzuftihren.

in Mio. € 31.12.2024 30.09.2025 Veranderung in %
Eigenkapital der Anteilseigner von Vonovia 23.996,4 26.084,1 8,7
Latente Steuern auf Investment Properties* 14.620,2 12.815,5 -12,3
Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente** 23,4 131,8 >100
Goodwill -1.391,7 -1.391,7 -
Immaterielle Vermogenswerte -32,7 -43,1 31,8
EPRA NTA 37.215,6 37.596,6 1,0
EPRA NTA pro Aktie in €*** 45,23 44,72 -1,1
Anteil fiir Hold-Portfolio.

** Bereinigt um Effekte aus Fremdwahrungsswaps.

*** EPRA NTA pro Aktie basierend auf den zum jeweiligen Stichtag dividendenberechtigten Aktien.
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Verkehrswerte

Wesentliche Marktentwicklungen und Bewertungspara-
meter, die die Verkehrswerte von Vonovia beeinflussen,
werden kontinuierlich Gberprift.

Die Evaluierung der Marktentwicklung mit Blick auf den

30. September 2025 ergab fiir den Immobilienbestand von
Vonovia im 3. Quartal insgesamt eine Seitwartsentwicklung
der Verkehrswerte. Die zum Halbjahr neu ermittelten
Verkehrswerte wurden insoweit um die Investitionen bis
zum 30. September 2025 fortgeschrieben.

Dariiber hinaus sind im Neunmonatszeitraum im Bau
befindliche Gebdude (Neubau/Development to hold)
fertiggestellt worden. Hier erfolgt erstmalig mit Fertigstel-
lung der Objekte eine Fair-Value-Bewertung. Daraus resul-
tierte fiir den Neunmonatszeitraum 2025 ein Bewertungs-
effekt in Hohe von -2,1 Mio. € (9M 2024: 8,3 Mio. €), welcher
im oben genannten Ergebnis aus Bewertung enthalten ist.

Eine Neubewertung des Gesamtportfolios unter Berlicksich-
tigung der aktualisierten Bestandsdaten sowie der Markt-
entwicklung erfolgt wieder zum Jahresabschluss.

Fur Einzelheiten zur Bilanzierung und Bewertung der Invest-
ment Properties verweisen wir auf die ausfiihrliche Darstel-
lung im Konzernabschluss 2024.

Finanzlage
Cashflow
Die Cashflows der Gruppe stellten sich wie folgt dar:

Eckdaten der Kapitalflussrechnung

01.01.- 01.01.-
in Mio. € 30.09.2024 30.09.2025
Cashflow aus der
betrieblichen Tatigkeit 1.645,5 1.948,0
Cashflow aus der
Investitionstatigkeit 232,8 -91,0
Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit -1.134,2 -660,8
Einfluss von Wechselkurs-
anderungen 0,6 2,8
Nettoverédnderung der
Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente 744,7 1.199,0
abzliglich Zahlungsmittelverande-
rung aus aufgegebenen Geschafts-
bereichen* 14,5 -43,5
abziiglich Zahlungsmittelverande-
rung aus zur Veraufberung gehalte-
nen Vermogenswerten - -8,2
Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente zum
Periodenanfang 1.374,4 1.756,7
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente
zum Periodenende 2.104,6 3.007,4

*

Fir die Vergleichsperiode 01.01.-30.09.2024 erfolgt aus Vergleichbarkeitsgriinden eine Dar-
stellung entsprechend IFRS 5 wie fiir die Berichtsperiode 01.01.-30.09.2025.

Der Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit betrug im Neunmo-
natszeitraum 2025 1.948,0 Mio. € (9M 2024:1.645,5 Mio. €).

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit weist fur den Neun-
monatszeitraum 2025 eine Nettoauszahlung in Héhe von
-91,0 Mio. € auf (9gM 2024: Nettoeinzahlung 232,8 Mio. €).
Die Auszahlungen fr Investitionen in Investment Properties
beliefen sich auf -1.978,3 Mio. € (9M 2024: -690,9 Mio. €).
Dem standen Einzahlungen aus Bestandsverkaufen in Hohe
von 1.441,1 Mio. € gegeniiber (9M 2024: 1.076,1 Mio. €).

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit betrug im Neun-
monatszeitraum 2025 -660,8 Mio. € (9M 2024:

-1134,2 Mio. €). Er enthalt Auszahlungen fir regulédre und
aufderplanmaéfiige Tilgungen finanzieller Verbindlichkeiten in
Hohe von -3.435,2 Mio. € (9M 2024: -2.141,2 Mio. €) sowie
gegenlaufig Einzahlungen aus der Aufnahme finanzieller
Verbindlichkeiten in Héhe von 3.382,1 Mio. € (9M 2024:
2.309,4 Mio. €). Die Auszahlungen furr Transaktions- und
Finanzierungskosten beliefen sich auf -86,8 Mio. €

(9M 2024: -36,2 Mio. €). Die Zinszahlungen im Neunmonats-
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zeitraum 2025 beliefen sich auf -693,2 Mio. € (9M 2024:
-596,0 Mio. €).

Die Nettoverdnderung der Zahlungsmittel und Zahlungs-
mittelaquivalente betrug 1.199,0 Mio. €.

Finanzierung

Das Rating der Kreditwtirdigkeit von Vonovia durch die
Agentur Standard & Poor's wurde gematf Veroffentlichung
vom 19. August 2025 unverandert bestatigt: Das Long-Term
Issuer Credit Rating lautet weiterhin auf BBB+ mit stabilem
Ausblick, das Short-Term Issuer Credit Rating auf A-2. Im
Gleichklang dazu lautet die Bonitat der emittierten und
unbesicherten Anleihen auf BBB+.

Die Rating-Agentur Moody's hat gemaft Mitteilung vom
1. Februar 2025 das Rating fir Vonovia auf Baa1 mit stabilem
Ausblick bestatigt.

Die Rating-Agentur Fitch hat am 17. Februar 2025 ihr Rating
flir Vonovia bestatigt. Dieses lautet auf BBB+ mit stabilem
Ausblick.

Von der Rating-Agentur Scope hat Vonovia gemafs Mit-
teilung vom 19. Juni 2025 ein A- Investment-Grade-Rating
mit negativem Ausblick erhalten.

Die Vonovia SE hat ein sogenanntes EMTN-Programm
(European Medium Term Notes Program) aufgelegt. Uber
dieses Programm besteht die Moéglichkeit, jederzeit und
kurzfristig ohne groften administrativen Aufwand Finanz-
mittel Gber Anleiheemissionen zu beschaffen. Das am

24. Marz 2025 erganzte und auf 40 Mrd. € lautende, verof-
fentlichte Prospekt ist jahrlich zu aktualisieren und durch die
Finanzaufsicht des Grofsherzogtums Luxemburg (CSSF) zu
genehmigen.

Zum Stichtag 30. September 2025 hat Vonovia insgesamt
Anleihen im Volumen von 22,0 Mrd. € platziert, davon
20,3 Mrd. € unter dem EMTN-Programm. Dartber hinaus
bestehen weitere 1,2 Mrd. € an Anleihen von Deutsche
Wohnen.

Am 31. Mérz 2025 erfolgte die planméafige Rickzahlung
einer Anleihe tber 485,4 Mio. €.

Am 1. April 2025 hat Vonovia eine Anleihe tiber 1,0 Mrd. NOK
(ca. 88,3 Mio. €) mit 8-jahriger Laufzeit und einem Kupon
von 5,51% p.a. (4,12 % p.a. nach Wahrungsabsicherung)
begeben.

Vonovia hat am 14. April 2025 eine variabel verzinste 2NCi1-
Anleihe Uber 750,0 Mio. € begeben. Nach Zinssicherung
betragt der Kupon fiir ein Jahr 2,89 %.

Deutsche Wohnen hat am 30. April 2025 eine Anleihe in
Hohe von 589,7 Mio. € planmafig zurtickgefihrt.

Am 13. Mai 2025 hat Vonovia zwei neue Wandelanleihen mit
einem Gesamtvolumen in Héhe von 1,3 Mrd. € platziert. Die
erste Anleihe in Hohe von 650,0 Mio. € wird im Mai 2030
fallig und tragt keine periodischen Zinsen. Die zweite
Anleihe, ebenfalls im Volumen von 650,0 Mio. €, wird im
Mai 2032 fallig und tragt einen Zinskupon von 0,875 % p.a.
Die Anleihen sind in Vonovia Aktien wandelbar oder in bar
auszugleichen. Aufgrund dieser Anleihebedingungen werden
die Wandelanleihen vollstandig als Fremdkapital behandelt.
Bilanziell werden die Wandlungsrechte als Derivatskompo-
nente vom Schuldgeschéft abgespalten und separat bewer-
tet sowie als Derivat in den finanziellen Verbindlichkeiten
ausgewiesen. Bei erfolgsneutraler Ersteinbuchung betrug der
Wert des Derivats 143,7 Mio. €. Der Wert zum 30. Septem-
ber 2025 betréagt 109,2 Mio. €. Die Fortentwicklung in der
Periode seit Erstansatz wurde erfolgswirksam in Héhe von
34,5 Mio. € im Ubrigen Zinsergebnis aus Derivaten erfasst.

Am 6. Juni 2025 erfolgte der Teilrlickkauf von Anleihen in
einem Gesamtvolumen von 800,0 Mio. €. Dabei wurde eine
Anleihe (Social Bond) mit einem Ausgabevolumen von
750,0 Mio. € und einer Laufzeit bis 2027 in Hohe von

435,7 Mio. € (Verkaufspreis 454,3 Mio. €) zuriickerworben.
Die Anleihe hat einen Kupon von 4,75 %. Eine weitere
Anleihe (Green Bond) mit einem Ausgabevolumen von
750,0 Mio. € und einer Laufzeit bis 2030 wurde in Héhe von
364,3 Mio. € (Verkaufspreis 399,5 Mio. €) zurlickerworben.
Die Anleihe hat einen Kupon von 5,00 %.

Am 13. Juni 2025 hat Vonovia zwei in schwedischen Kronen
laufende Anleihen (Green Bonds) in einem jeweiligen
Volumen von 500,0 Mio. SEK (ca. jeweils 45,6 Mio. €)
begeben. Beide Anleihen haben eine Laufzeit bis Juni 2028.
Die erste Anleihe ist variabel verzinst, Vonovia zahlt nach
Wahrungsabsicherung einen fixierten Kupon von 3,0885 %.
Die zweite Anleihe wird originar mit einem fixierten Kupon
von 3,308 % verzinst, ein Anteil von 200,0 Mio. SEK des
Nominalvolumens wurde durch ein Fremdwahrungsderivat
abgesichert (3,1455 % p.a. nach Wahrungsabsicherung).

Eine Anleihe mit einem ausstehenden Nominalvolumen von
429,2 Mio. € wurde am 29. Juni 2025 ebenfalls planméfig
zurlickgezahlt.

Geschéftsentwicklung in den ersten neun Monaten 2025 — Wirtschaftliche Entwicklung in den ersten neun Monaten 2025 17



Vonovia hat am 3. September 2025 erstmals eine Anleihe
tiber 850,0 Mio. AUD begeben. Eine Tranche der Anleihe
tiber 300,0 Mio. AUD (ca. 168,3 Mio. €) hat eine Laufzeit
tiber 7 Jahre und einen Kupon von 5,266 % (3,677 % p.a. nach
Wahrungsabsicherung). Die Laufzeit der zweiten Tranche
tiber 550,0 Mio. AUD (ca. 308,6 Mio. €) betragt 10 Jahre bei
einem Kupon von 5,717 % (3,980 % nach Wahrungs-
absicherung).

Vonovia hat am 5. September 2025 eine besicherte Finanzie-

rung Uiber 150,0 Mio. € mit der Hessischen Landesbank und
mit 10-jahriger Laufzeit abgeschlossen.

Filligkeitsstruktur am 30.09.2025 (Nominalwerte)

Am 8. September 2025 wurde eine Anleihe mit einem
Nominalvolumen von 429,8 Mio. € planméafig zurlickge-
fuhrt.

Die Deutsche Wohnen SE hat am 22. September 2025 eine
besicherte Finanzierung tiber 130,0 Mio. € mit der BERLINER
SPARKASSE und mit 10-jahriger Laufzeit abgeschlossen.

Im Teilkonzern Deutsche Wohnen waren zum 30. Septem-
ber 2025 besicherte Finanzierungen von rund 582 Mio. € zur
Rickzahlung fallig. Davon wurden 338,0 Mio. € mit densel-
ben Darlehensgebern refinanziert, die restlichen

244,0 Mio. € wurden zuriickgezahlt.

Die Falligkeitsstruktur der Finanzierung von Vonovia stellte
sich zum 30. September 2025 wie folgt dar:

in Mio. €
10.000
9.000
8.000
7.000
6.000

5.339,2
5.000 4.865,9

£.000 4.036,3 3.973,2
3.000

2.000 1.854,0

1.000

2025 2026 2027 2028 2029

Die Falligkeitsstruktur beinhaltet auch die Regeltilgungen.

8.172,6
5.474,7
3.615,9
2.708,1
2.386,7 I I
2030 2031 2032 2033 ab2034
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Zum Stichtag stellen sich der LTV (Loan to Value) sowie die
tbrigen internen Finanzkennzahlen wie folgt dar:

in Mio. € 31.12.2024 30.09.2025 Veranderung in %
Originare finanzielle Verbindlichkeiten 42.651,0 42.371,3 -0,7
Fremdwahrungseffekte -19,8 3,5 -
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente* -2.127,5 -3.341,3 57,1
Net Debt 40.503,7 39.033,5 -3,6
Forderungen/Anzahlungen aus Verkaufen -873,3 -372,7 -57,3
Bereinigtes Net Debt 39.630,4 38.660,8 -2,4
Verkehrswert des Immobilienbestands 81.971,4 83.182,6 1,5
Ausleihungen/Darlehen an andere Wohnungsunternehmen** 571,4 370,9 -351
Beteiligungen an anderen Wohnungsunternehmen 615,9 620,1 0,7
Bereinigter Verkehrswert des Immobilienbestands 83.158,7 84.173,6 1,2
LTV 47,7% 45,9% -1,7 pp
Bereinigtes Net Debt 39.630,4 38.660,8 -2,4
Adjusted EBITDA Total*** 2.625,1 2.753,1 49
Bereinigtes Net Debt/Adjusted EBITDA Total 15,1x 14,0x -1,1x
Adjusted EBITDA Total*** 2.625,1 2.753,1 49
Bereinigtes Netto-Finanzergebnis*** -709,0 -726,7 2,5
ICR (Adj. EBITDA Total/Bereinigtes Netto-Finanzergebnis) 3,7x 3,8x 0,1x

Inkl. nicht als Zahlungsmittelaquivalente eingestufter Termingelder.

** Erweiterung des Einbezugs auf alle Wohnungsunternehmen (inkl. Wohnungsbauunternehmen und wohnungsnahe Dienstleistungsunternehmen). Die Anpassung erfolgte zur Verbesserung der
Transparenz.

*** Summe Uber vier Quartale.

Im Zusammenhang mit der Emission von unbesicherten
Anleihen und Finanzierungen sowie strukturierten besicher-
ten Finanzierungen hat Vonovia sich zur Einhaltung
folgender markttblicher Finanzkennzahlen verpflichtet
(Berechnung gemaf Definitionen aus den Finanzierungs-
dokumentationen).
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in Mio. € Schwellenwert 31.12.2024 30.09.2025 Verdnderung in %*
Total Financial Debt 42.651,0 42.371,3 -0,7
Total Assets 90.236,3 91.731,5 1,7
LTV <60,0% 47,3% 46,2% -1,1pp
Secured Debt 13.204,7 13.183,3 -0,2
Total Assets 90.236,3 91.731,5 1,7
Secured LTV <45,0% 14,6 % 14,4% -0,2 pp
LTM Adjusted EBITDA 2.625,1 2.753,1 49
LTM Net Cash Interest 693,2 784,2 13,1
ICR >1,8x 3,8x 3,5x -0,3x
Unencumbered Assets 46.797,0 47.320,1 1,1
Unsecured Debt 29.446,3 29.188,0 -0,9
Unencumbered Assets >125,0% 158,9% 162,1% 3,2pp

Soweit nicht anders ausgewiesen.

Die etwaige Nichteinhaltung der vereinbarten Finanzkenn-
zahlen kénnte den Liquiditatsstatus negativ beeinflussen.
Die geforderten Finanzkennzahlen wurden zum Berichts-

stichtag eingehalten.
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Geschiftsausblick

Geschiftsausblick 2025

Die Prognose wurde geméaft den im Konzernabschluss
angewendeten Rechnungslegungsgrundsatzen sowie den an
anderer Stelle im Lagebericht beschriebenen Bereinigungen
(Anpassungen) vorgenommen. In der Prognose beriicksich-
tigen wir keine gréfberen Akquisitionen von Immobilien-
bestanden.

Die Prognose fiir 2025 basiert auf der fiir den Gesamtkon-
zern Vonovia ermittelten und aktualisierten Unternehmens-
planung, die die aktuelle Geschéaftsentwicklung und dartiber
hinaus moégliche Chancen und Risiken beriicksichtigt. Zudem
bezieht sie die wesentlichen gesamttkonomischen Rahmen-
bedingungen, die fir die Immobilienwirtschaft relevanten
volkswirtschaftlichen Faktoren sowie die Unternehmens-
strategie von Vonovia ein. Diese sind im Geschéftsbericht
2024 in den Kapiteln &2 Entwicklung von Gesamtwirtschaft und
Branche sowie = Grundlagen des Konzerns beschrieben. Dariiber
hinaus bleiben allgemeine Chancen und Risiken hinsichtlich
der zukinftigen Entwicklung des Konzerns bestehen (siehe
2 Chancen und Risiken).

Wir gehen davon aus, dass sich fiir Vonovia und unsere
Kunden die Preissteigerungen insbesondere auf den Bau-
und Rohstoffmarkten weiterhin moderat bemerkbar machen
werden. Diese werden sich unmittelbar auf die Nebenkosten
auswirken, aber auch mittelbar durch allgemeine Preisstei-
gerungen auf alle Bereiche der Wirtschaft. Wir erwarten
zudem weiterhin ein hohes Preisniveau bei Baustoffen,
welches sich auch auf unsere Bauprojekte auswirken wird.
Ein weiterhin hohes Zinsniveau und die Inflation fiihren zu
einer erhéhten Volatilitat an den Eigen- und Fremdkapital-
maérkten. Aus dem geschlossenen Koalitionsvertrag zwi-
schen Union und SPD sehen wir insgesamt Chancen in den
Bereichen Mietrecht, Energie/Modernisierung und Neubau;
aktuell erwarten wir keine negativen Auswirkungen fir

die prognostizierte Geschaftsentwicklung des laufenden
Geschéftsjahres.

Zudem werden die moglichen Auswirkungen der US-ame-
rikanischen Handelspolitik und damit einhergehende Impli-
kationen einer steigenden Rezessionsgefahr auf Zinsen,
Baukosten und Fachkrafteverfligbarkeit ebenfalls aktiv
beobachtet. Die gesamtwirtschaftliche Lage und Entwick-
lung unterziehen wir deshalb fortlaufend einer intensiven
Bewertung, insbesondere mit Blick auf die Renditeanforde-
rungen bei Investitions- und Desinvestitionsentscheidungen.

Fur das Kerngeschaft Rental wird ein EBITDA-Beitrag leicht
Uber Vorjahresniveau erwartet. Im Jahresvergleich wirkt sich
die organische Mietsteigerung und damit verbundene
steigende Mieteinnahmen starker aus als der Mietabgang
infolge des verkaufsbedingt geringeren Portfolios. Flr das
Segment Value-add gehen wir fiir 2025 von einem EBITDA-
Beitrag deutlich Gber Vorjahresniveau aus. Die erwarteten
zusatzlichen Ergebnisbeitrdge aus einer verstarkten Investi-
tionstatigkeit in der Handwerkerorganisation sowie steigen-
de Ergebnisbeitrage aus dem Energiegeschaft konnen dabei
den positiven Einmaleffekt des Vorjahres im Bereich Multi-
media aus der Verpachtung von Coax-Netzen Gberkompen-
sieren. Bei den verkaufsbezogenen Segmenten wird von
einer Markterholung und damit verbundenen Erwartung
steigender Preise ausgegangen. Fiir das Segment Develop-
ment wird ein sehr starker Anstieg des EBITDA-Beitrags
prognostiziert, der neben dem erwarteten Anstieg der
Nachfrage nach neu gebauten Eigentumswohnungen auch
im gezielten Verkauf von unbebauten Grundstticken begrtin-
det ist. Im Segment Recurring Sales erfolgt eine Riickkehr
zur Strategie , Profitabilitat vor Liquiditat”, verbunden mit der
Erwartung steigender Margen, insbesondere in Deutschland,
was zu einem starken Anstieg des Adjusted EBITDA fihrt.
Auf Konzernebene wird fiir 2025 insgesamt ein Adjusted
EBITDA Total moderat (iber dem Vorjahresniveau erwartet.

Das in den letzten beiden Jahren gestiegene Zinsniveau
fuhrt zu einem moderaten Anstieg der Fremdkapitalkosten
und des damit verbundenen negativen bereinigten Netto-
finanzergebnisses. Bei leicht steigenden planmafigen
Abschreibungen aufgrund erhohter Investitionen in Sach-
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anlagen (insbesondere Photovoltaik) gehen wir daher von
einem Adjusted EBT moderat tiber Vorjahresniveau aus.

Dariber hinaus erwarten wir einen Operating Free Cash-
Flow vor Berticksichtigung von Veranderungen der Kapital-
bindung Development to sell leicht unter dem Niveau des
Vorjahres.

Insbesondere aufgrund verstarkter Investitionen in den
Immobilienbestand wird fiir 2025 von einem Anstieg der
Investitionstatigkeit ausgegangen. Es wird zudem von einer
weiteren Steigerung des Unternehmenswerts und damit von

einem leichten Anstieg des EPRA NTA pro Aktie vor Berlick-
sichtigung weiterer marktbedingter Verdnderungen der
Immobilienwerte ausgegangen.

Die fuir das Geschéftsjahr 2025 geplanten Werte der einzel-
nen gewichteten Zielgréfen ergeben fiir den Nachhaltigkeits-
Performance-Index eine Prognose von leicht tiber 100 %.

Die nachstehende Tabelle gibt einen Uberblick tiber die
Entwicklung der von uns fiir 2025 prognostizierten
Steuerungskennzahlen sowie einen ersten Ausblick auf die
erwartete Geschaftsentwicklung 2026.

Prognose 2025
Zwischenbericht

Prognose 2025

Zwischenbericht Ausblick 2026

Ist 2024 Prognose 2025 H1 2025 Q32025

Adjusted EBITDA Total
(fortgefuihrte Geschéftsbereiche) In etwa oberes Ende
in Mio. € 2.625,1 2,70-2,80 Mrd. € von 2,70-2,80 Mrd. € In etwa 2,8 Mrd. € 2,95-3,05 Mrd. €
Adjusted EBT
(fortgefiihrte Geschéftsbereiche)
in Mio. € 1.799,6 1,75-1,85 Mrd. € 1,85-1,95 Mrd. € In etwa 1,9 Mrd. € 1,9-2,0 Mrd. €

Moderat unter Leicht unter Leicht unter Leicht tiber
Operating Free Cash-Flow* 1.840,3 Vorjahr** Vorjahresniveau** Vorjahresniveau** Vorjahr**
Nachhaltigkeits-Performance-Index
in % 104 100 >100 >100 ~100

In etwa oberes Ende

Mieteinnahmen Rental in Mio. € 3.323,5 3,3-3,4 Mrd. € von 3,3-3,4 Mrd. € In etwa 3,4 Mrd. € 3,45-3,55 Mrd. €
Organische Mietsteigerung in % 4,1 ~4 >4 -4,1 -4,2

Gemaf aktueller Kennzahlendefinition inkl. Zwischengewinne/-verluste sowie Neuabgrenzung Kapitalbindung.

**Vor Berticksichtigung von Veranderungen der Kapitalbindung Development to sell.

Bochum, den 29. Oktober 2025

Der Vorstand
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