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German Residential Real Estate
Characteristics

Market VONOVIA

C 82,7 German inhabitants
41,7 residential units
23,8 rental units (57%)
15,5 non-professional landlords (65%)

5,1 public or semi-public landlords (21%)

3,2 professional landlords like public-
listed comp. (14%)

Living is a basic need (food-drink-warm)

Therefore, market is highly regulated (BGB rental
legislation)

Tenant looks for a save, clean and affordable
home

Living is a highly personal and emotional product

+ Strong rental market / low home-owner ratio
compared to other European markets

« Highly fragmented market

« Low market share of capital-market-oriented
landlords
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German Residential Real Estate Market VJONOVIA
Megatrends

« Migration from rural areas to cities

c
o « Several significantly growing cities, so-called
- “Schwarmstéadte”, with positive balance of
.E” migration across all ages
= « Shrinking cities and towns in various parts of
Germany
s P Demographic change leads to following trends for
s residential real estate:
"',-; » More and smaller households
§ - Need for barrier-free living
o * Need for shopping facilities, doctors, home care

etc. in proximity

& -

B ragens 10 bl

Source: gensundheit-managen.de

« German CO2 emission target for buildings: 67%
Current policy redUCtlon Compared tO 1990

Power Sector

Residential & Tertiary

« Legislation for energetic modernization of
- 0% buildings (EnEV, BGB §559)

20% « General public discussion who pays for energetic
modernization

Climate
change

Transport

Non C0, Agriculturs

Non CO; Other Seclors

0%
1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050

Source: European Commission

Torsten Akelbein Vonovia SE page 4
23. Mai 2019 Wertorientierte Strategie &
Unternehmenssteuerung



Vonovia bedient diese Megatrends VONOVIA

526 locations ~400 locations

03/2015 (incl. Siidewo) } 12/2018 Strategic Portfolio

818 locations
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@ Vonovia location 9 High-influx cities (“Schwarmstadte”)
Vonovia-Portfolio nach Vonovia Investitionsprogramm nach
WohnungsgrdéBe Jahren
GroBe Wohneinheiten Anzahl Anteil an Wohneinheiten
in m? Wohneinheiten Gesamt 767 665 77 226
<40 29.978 8,36% 1.139
40 - 59 135.662 37,85% 279
60 - 79 143.026 39,90% . 356 472
80-99 41323 11,53% it -
100-119 6.612 1,84% 2013 2014 2015 2016 2017 2018
>120 1.850 0,52%
GESAMT 358.451 mInvestment Volume (€m) Number of locations
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Die Geschichte der Vonovia VJONOVIA

Aufnahme in Anklndigung Ubernahme Uberrjahme
Stoxx 600 Partnerschafts- Buwog Victoria Park
ﬁ vereinbarung |
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Durchschnittliche MarktKapitalisierung
(Mrd. €)

Gewichteter Durchschnittskur (€/Aktie)
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= Average market cap (Euro bn) e \/\\VAP (Euro/share)
Source: Factset, company data
Quelle: Factset, Unternehmensdaten
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Wir sind ganz in der Nahe

VOINOVIA
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Agenda VONOVIA
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Vonovia Stakeholders JONOVIA

VOINOVIA

Employees
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Vonovia 4+2 Strategie VONOVIA

Voraussetzung:
Reputation & Kundenzufriedenheit

N NS
1 Property Management
g |

3 0
Portfolio Management 6 European
Activities
4 Value-add
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Treiber fur Wertschaffung resultieren in VONOVIA
Shareholder Returns

Operativer Cash-flow Unternehmenswert

Mietein- Kosten Zusatzl. (Bau und) Immobilien- KapitalmaB- Dividenden-
nahmen der Dienst- Verkauf _ bewertung nahmen politik
Bewirt- leistungen von Finan-
schaftung Wohungen Zierung
\ J \ )
| |
A\Y
. Net Asset
[ Dividende J > [ Value”
\ Shareholder /
Return
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Operative Treiber fir Wertsteigerung JONOVIA
~1Top-line" Wachstum

* Topline durch Mietrecht stark reguliert (§§ 535 ff BGB)

— Hohe Sicherheit der Cash-flows, aber geringes Wachstums-
potential

Mieteinnahmen — Mietentwicklungen durch Mietspiegel vom lokalen Markt abhangig
+ Wachstum durch Investitionen

— Ebenfalls reguliert (§559 BGB)

— Investitionskriterien notwendig

— Neben zusatzlichem Cash-flow weitere Wertsteigerung

+ Klassifizierung von Gebauden in Strategie-Cluster

Portfoliosegmentierung « In attraktiven Lagen durch Akquisitionen und Investitionen

expandieren, weniger attraktive Standorte durch Verkauf schlieBen
« Entwicklung ganzer Wohnquartiere

» Investitionsplan auf Gebaudeebene abgeleitet aus der Strategie fur
Investitionsprogramm das Gebaude und basierend auf ,Return on Invest" Betrachtung

* Reguliert durch Mietrecht (§§ 535 ff BGB)
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Operative Treiber fir Wertsteigerung JONOVIA
Kostenmanagement und zusatzliche Ertrage

* Nachhaltige Intensitat durch Alter, Qualitat, Modernisierungsstand
etc. des Objektes bestimmt

Instandhaltung » Frage nach glinstiger Leistungserbringung stellt sich:
— Einkaufsbedingungen fur Handwerksleistungen

— Inscourcing / Value-add Business als Wertreiber

« Standardisierung und Skaleneffekte

Operative Kosten _ ,.Size matters"

— Industrialisierung und Standardisierung von Prozessen

+ Insourcing von Leistungen, insbesondere Handwerker, Gartner
Value-add Business Customer Care, Hausmeister

« Zusatzliche Dienstleistungen wie TV-Anbieter, Messdienstleister,
Energievertrieb

+ Dienstleistungsgeschaft unterscheidet sich vom Immobiliengeschaft
— Personalintensiv
— Wenig Capex
— Produktivitat in der Steuerung sehr wichtig
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(Operative Treiber) flir Wertsteigerung JONOVIA
,Bauen und Verkaufen" sowie Zinsen

« Verkaufen, wenn Erwartung der lokalen Marktentwicklung nicht
positiv ist

Verkauf - Bzw. wenn Rendite eines Verkaufs bezogen auf den Verkehrswert

besser ist als die Rendite der Vermietung

+ Wertschaffung dadurch, dass Verkaufspreis abzliglich Verkaufs-
kosten und Steuern gréBer als Verkehrswert der Immobilie

« Projektgeschaft fiir Entwicklung ganzer Wohnquartiere fur
Verkauf an Dritte und zur Eigennutzung

Development - Hohere Volatilitdt und héheres Risikoprofil

« Wertreiber sowohl die zusatzliche Miete (to hold) als auch Marge aus
Verkauf

« Zusatzlich Bewertungseffekt fur die neue Immobilie

Laufende Zinsen + Kapitalintensives Geschaft: Verschuldungsgrad, Falligkeitsprofil
und Fremdkapitalkosten beeinflussen maBgeblich Profitabilitat
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Net Asset Value (NAV) als Proxy fur den inneren  VJONOVIA
Wert des Unternehmens

« Der NAV drickt den Wert des Unternehmens (equity value) unter der Annahme der Nicht-
VerauBerung (going concern) aus

« D.h. es werden auch Ergebnisbeitrage berlcksichtigt, die ,non-cash" sind, insbesondere
die Bewertung der Investment Properties nach IAS 40

« Somit lasst sich er der NAV/Aktie sehr gut der Bewertung durch den Kapitalmarkt
gegenulberstellen (premium/discount to NAV)

Herleitung:

Eigenkapital der Anteilseigner Ohne Minderheiten
+ Passive latente Steuern da diese nie gezahlt werden
+ Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente da diese nie zum Tragen kommen
+ Latente Steuern auf derivative Finanzinstrumente da diese nicht gezahlt werden
= (EPRA) NAV
- Goodwill da dieser immateriell ist

Bereinigter NAV
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Wesentliche Werttreiber des NAV (und damit des VONOVIA

Unternehmenswertes)

Laufendes (operatives) Ergebnis

Bewertung der Immobilie

Eigenkapital-MaBnahmen

Dividendenpolitik

4

Erhoht das Eigenkapital

Bilanzielle Bewertung des Investment Properties nach
Verkehrswert (IAS 40)

Bei dynamischer Entwicklung des Immobilienmarktes
schnelleres Wachstum der Immobilienwerte als das der
Miete (Yield Compression)

Erhéhung des Eigenkapitals unter-/ oberhalb des
NAV/Aktie

Ausschuttung (“Rickgabe™) von EK reduziert equity value

Torsten Akelbein Vonovia SE
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Vonovia 4-Saulen-Strategie VONOVIA

Wie Hebel der Wertorientierung in der Strategie wirken

,Size matters"

roperty Management Industrialisierung & Standardisierung

Verschuldungsgrad
Finanzierung Maturity profile
Cost of debt

Wachstum durch Investitionen
Portfolio Management Entwicklung des Immobilienmarktes
Verkauf

Value-add Inscourcing / Value-add Business
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Significant FFO increase since 2013 VVONOVIA

Adjusted EBITDA (Mio €)* FFO 1 (Mio €)*

Adjusted EBITDA Operations ® Adjusted EBITDA Sales @ Adjusted EBITDA Operations/Unit (€) FFO 1

@D FFO1 per share (average) (€)**
CAGR /1.605,8

1.064,7
2 L3350 CAGR

919,5
36,6%
1.186,5 | 1151 | 1.397,5
1.028,7 | 92> 5 | 1

60,8
222,9 / 49,%
. r 0,
pr——— 1.094,0 +18.0% ey 608,0 +18.2% e
7 19,3%
957,6 +10,2% 3.466 +85%
470,1 SRR /@ 286,6 Y
_l -?i'-_\\_eys 2.878 ’

442,4 +9,7%%/' 223,5 +34,1°/°®/

+12,0%

T T

Act 2013 Act 2014 Act 2015

Act 2016 Act 2017 Act 2018 Act 2013 Act 2014 Act 2015 Act 2016 Act 2017 Act 2018
*Def. gem. altem Steuerungssystem

*EBITDA Rental + Sales + Value Add + Sonstiges (altes Steuerungssystem)

**2013, 2014 Terp adjusted

EBITDA-Operations Marge (%)* NAV per share in €

¥ adj. EBITDA Operations Margin

adj. EBITDA Operations Margin excl. capex

Adj. NAV per share (terp adjusted)*** m Goodwill

50,39
+13,2pp ; CAGR 43,88
18,3% 44,90
82,2% 84,8% 87,0% 88,6% 92,7% : 36,58
o, 2% ’
- 67,7% 70,9% 73,1% 75,5%
7% !
60,8%

30,02 28,49
5,83
21,74 2?194 - €7z

24[ 19 /
22,67 CAGR
21’74/ 15’6°/°

Act 2013 Act 2014 Act 2015 Act 2016 Act 2017 Act 2018 | Act2013  Act2014  Act2015  Act2016  Act20i7  Act2018
* Def. gem. altem Steuerungssystem **%2012, 2013, 2014 Terp adjusted
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Agenda VONOVIA
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Vonovia Performance Management System

VONOVIA

Fuihrende Konzern-Kennzahlen sind

c adj. EBITDA Total, Group FFO
9 und adj. NAV / Aktie
c => wichtigste Kennzahlen fir Growp FFO
0 . Adjusted EBITDA Total
X Kapitalmarkt Adjusted NAV pro Aktie, CSI

CSI relevant fur LTIP

F!Jhre”de Kennza_hl far der? Erfolg > Adjusted EBITDA > Adjusted EBITDA > Adjusted EBITDA > Adjusted EBITDA
) eines Segments ist das adj. EBITDA > Organische Miet- > Anzahl verkaufter
"E ) ] steigerung Einheiten Recurring
o Zudem weitere operative Kennzahlen >xod§mimeung/ _ 6alis »
£ je Segment Funa I

Step-up Recurring

=) . . Sales
g Monatliches Reporting an den

Vorstand und Aufsichtsrat

=> Management Approach nach

IFRS 8
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Group Funds From Operations
Vonovia's fuhrende Kennzahl flr operatives Ergebnis

VONOVIA

Alternative Performance

in Mio. € =ty 218 Verdndens Measure nach ESMA
« Wertreiber direkt
Mieteinnahmen Rental 16679 1.8942 136 . .
P ——— — — = sichtbar, alle operativen,
— — = — - ' nachhaltigen Ergebnisse
Operative Kosten Rental -261,2 2894 108 enthalten
Adjusted EBITDA Rental 11487 13151 14,5 _ _
« Laufende Finanzierungs-
Umsatze Value-add 11705 1.4622 249 kosten enthalten
davon externe Umsatze 1616 2039 262 + Spiegelt v.a. den
davon Interne Umsatze 1.0089 1.2583 24,7 laufenden Cash-Flow
Operative Kosten Vakue-add -1.068,4 13410 255 des operativen
Adjusted EBITDA Value-add 102,1 1212 18,7 Geschafts der Immo-
bilienbewirtschaftung
Erltse aus der Vierauferung Recurring Sales 3059 3561 16,4 Wlder
Verkehrswertabgange bereinigt um periodenfrernde Effekie aus zur VerauBerung e Durch hohe Stabilitat
gehaltenen Immobillen Recurring Sales -230.6 -262 8 140 . .
Berelnigtes Ergebnis Recurring Sale 753 933 239 hoher Multiple in der
es n 5 . v
S “’REC S:“ . . Bewertung des
ertriebskosten Recurring Sales 131 142 i Unternehmens
Adjusted EBITDA Recurring Sales €22 791 27,2 o
« Group FFO als Basis flr
Ausschuttung
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Group Funds From Operations VONOVIA

Vonovia’s fuhrende Kennzahl far operatives Ergebnis

« Alternative Performance

Erlose aus der Verauferung von Developmentobjekten to sell - 2251 - Measure nach ESMA
mt:s;?;e:::::: = '12*3 s Wertreiber direkt
. sichtbar, alle operativen,

Fair value Development to hold 233 98,0 >100 nachhaltigen Ergebnisse
Herstellkosten Development to hold -166 -793 >100 entha Iten
Rohertrag Development to hold** 6,7 18,7 >100 . .
- i 26 ~ + Laufende Finanzierungs-
Adjusted EBITDA Development 67 394 >100 kosten enthalten

» Spiegelt v.a. den
Adjusted EBITDA Total 13197 15548 178 laufenden Cash-Flow

des operativen

Zinsaufwand FFO 2875 3288 14,4 Geschafts der Immo-
Laufende Ertragsteuern FFO -226 -36.5 61,5 blllen beWI rtschaftu ng
Konsolidierung*** -346 -575 66,2 Wldel"

* Durch hohe Stabilitat
Group FFO 975,0 11320 161 hoher Multiple in der

* \Vorjshreswart adusted ikl Holdngkosten Trarsaktion Bewertung des

** Vorjabreswort Noubau VTS Unternehmens
*** Davon Zwischengowinne 2008 38,8 Mia. ¢ (2017 27,9 Mia. ¢), Bawertungsarpebnis Neubay/Dovaopmant to hold 2008: 187 Mia. € (2007 67 Mio. ©).

« Group FFO als Basis flr
Ausschuttung
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Group Funds From Operations
Uberleitung zur IFRS GuV

VONOVIA

Uberleitung Periodenergebnis /Group FFO

Veranderung

In Mio. € 2017 2018 in %
* Uberleitung des
Periodenergebnis 2.566,9 24028 64 Grou P FFO zu
Finanzergebnis* 3263 440,1 349 IFRS Konzern-
Ertra@euern 1.440,5 1‘471,5 2,2 abschluss
Abschrelbungen 3722 7379 983 gege ben
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties -3.4341 -3517.9 24 A f d d
° nrorderun er
= EBITDA IFRS 1.2718 15344 20,6 ESMA zu g
Sondereinfldsse 869 106,6 27 .
Alternative
Effekte aus zur VerauBierung gehaltenan Immobilien -10,7 0,5 953 Pe rfo rmance
Finanzertrage aus Betelligungen an anderen Wohnungsunternehmen -130 -14,0 7.7 Measures erfiillt
Sonstiges (Non-core Disposals) -499 -129,2 >100
Zwischengewinne 279 388 391
Bewertungsergebnis Neubau,/Development to hold 67 18,7 >100
= Adjusted EBITDA Total 1.319,7 15548 178
Zinsaufwand FFO** -2875 -3288 144
Laufende Ertragstevern FFO -226 -36,5 615
Konsolidierung -346 -57.5 66,2
= Group FFO 9750 11320 16,1
Group FFO pro Aktie in €*** 2,01 2,18 8,7
*  Ohne Ertrage as Batelgungan
" Inki. Fnanzertrage aus Bataligungen an andaren Wohnungsunternchmen
*** Basiorand auf den zum Stichtag dividendenberechtigten Aktien: 7122008 98 077034 und 112 2007 485000 826
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NAV Growth FY 2018 Earnings Call VONOVIA

s Adj. NAV increased by 24.6% (16.7% per share).

€m
(unless indicated otherwise)

Is Adj. NAV a good proxy for the value of a

diverse operating business?

By definition, the Adj. NAV

Equity attributable to Vonovia's shareholders 17,880.2

7 reflects the brick and mortar value of the
Deferred taxes on investment properties 8,161

buildings

Fair value of derivative financial instruments?
------------------------- T _ 7 applies market terms and assumes the
Deferred taxes on derivative financial
instruments : = i " -
SalISSS e properties are owned by "anyone
EPRA NAV
"""""" This approach does not adequately account for

~ .

7 the Value-add Segment
Goodwill 9
Adj. NAV Pl - the cost advantage and operating platform
________ J

of a professional owner
EPRA NAV €/share? 43.88 7 the Development profit
i 2 . 2 . %

Adj. NAV €/share 38.49 ,' Ml >  the Recurring Sales profit
1 Adiustred for efferts fram rross curmency swans. 2 Rased nn the numhber of chares an the renntina dates Dec. 31. 2018 (S1R.1m) and NDer 31. 2017 (485.1m)
Torsten Akelbein Vonovia SE page 24
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Integrierte Management-Prozesse bei Vonovia VVONOVIA

Ve ™
Strategische
/, Planung (5YP) \
/ Vision/Strategie \
~ K //’ -
{ Anreize / \ Opl?ae ,:?ﬂ\ée
} Vergutung ertorientierte | (FC/Budget)
| " Steuerung |
Organi- Kultur
sation /
- : ‘/ N
Performance Zielvorgaben
Measurement
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Planungsprozess in 2018
Mit Buwog-Akquisition

VONOVIA

Teilplanung

Forecast

5YP/
Impairment

Portf.clust./

Verk.planung

Budget 2018

Ausblick
2018

Plenty / LE-Planung
Beteiligungsbuchwerttest
Dezembe

m Vorbereitung
- Prozess

Ferien NRW
Ferien a. B-Lander

Torsten Akelbein
23. Mai 2019
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Management-Vergutungssystem VONOVIA
Konzern-Kennzahlen sind fester Bestandteil

Short Term Incentive Plan (STIP)

Konzern-Ziele Individuelle Ziele
: . Deckungs- Kosten Projekte,
Group FFO Adj. N.AV/ Adj. EBITDA beitrag (Profit (Cost andere
Aktie Total .
centre) centre) Ziele

Long Termin Incentive Plan (LTIP)

RTSR: Aktienkurs vs. EPRA NAREIT Index

Zuteilung jahrlich

Adj. NAV / Aktie Performance-Periode 4 Jahre

Gewichtung jeweils 25%

Ziele jeweils CAGR uber 4 Jahre (CSI absolute
Ziele)

Ziele abgeleitet aus Mittelfristplanung

Group FFO / Aktie

CSI

Torsten Akelbein Vonovia SE Seite 27
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Wachstum durch Mergers & Acquisitions

VONOVIA

Mittelfristplanung Grundlage fur M&A-Entscheidung

VICTORLA FARK'
~14k units

b Transaction announcement: February 2014 ; ; ;
DeWAG b Transaction closing: April 2014 First Slzeable pOfth/lO
~11k units ” Integration completion: June 2014 aCQUISItlon
L LG b4 Achieved synergies: €10m p.a.
) y Transaction announcement: February 2014 ; ;
V|tUS b Transaction closing: October 2014 First Slzeable Corporate
~30Kk units ” Integration completion: December 2014 aCQUISItlon
acquired ” Achieved synergies: €15m p.a.
— 7 Transaction announcement: December 2014 ; ;
GHGFHH b Transaction closing: March 2015 Mixed CaSh/StOCk pUb/IC
~140k units y Integration completion: December 2015 takeo ver
acquired ” Achieved synergies: €76m operational + €61m financial p.a.
wa SUDEWQ | 7 Transaction announcement: June 2015 Sizeable all equity financed
) ’ Transaction closing: July 2015 i T
Nazg:utilrr:;s ” Integration completion: September 2015 porth/IO aCQUISItlon
b Achieved synergies: €12m p.a.
Conwert ? Transact?on anncl)uncement: September 2016 PUb/IC takeover and first
Tonnshiilicn Tivast ST s Transaction closing: January 2017 P .
~27k l_lnits 7 Integration completion: June 2017 aCC]UISItIOf'I OUtSIde Germany
S b Achieved synergies: €23m p.a.
BUWOG : Transact!on anngun.cemer?t: IlDecember 2017 PUb//C takeover and acquisition
group | | 7 Transaction closing: Pending L. i X
~49Kk units > Integration completion: YE 2018 for German operating business of critical mass in Austria
acquired > Announced synergies: €30m p.a.
7 Transaction announcement: May 2018 ; P
w > Scheduled transaction closing: End of June 2018 O PUb/IC takeover and vaUISItlon

of "nucleus” in Sweden

173.8% of acceptance achieved at end of initial acceptance period, with additional acceptance period to close on June 18, 2018

Torsten Akelbein
23. Mai 2019
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Was ist der richtige Kaufpreis? VONOVIA
Moglichkeiten der Unternehmensbewertung

Trading metrics « X-Monats-VWAP (volume weighted average price)
(bei einem . 52w high/I
borsengelisteten W high/low
Unternehmen) « Broker consensus
Trading comparables « Discount / Premium Marktkapitalisierung zu inneren Wert / NAV
(Vergleich mit - Yields bzw. Multiples, z.B. EBITDA-Yield
Wettbewerbern)
Intrinsic valuation « Insbesondere Discounted Cash-flow
Transaction « Bewertung von vergleichbaren Unternehmen in vergleichbaren
comparables Transaktionen
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Wertorientierte M&A-Entscheidung
Akquisitionskriterien Vonovia

VONOVIA

« Synergien / Skaleneffekte

« Ausweitung Portfolio-
Management / Value-add-
Strategie

» Finanzierungsvorteile

P

v Strategic fit
Scale benefits, geographical
diversification and strengthening
footprint in growth regions, increase
of asset density, etc.

+ FFO / share
Accretive

« Insb. Verschuldungsgrad
« Unencumberance

« Einschatzung Rating-
Agenturen

» Die richtigen lokalen Markte
starken

» Die richtigen Assets

+ Moglichkeiten, die Assets zu
entwickeln

Fulfilment of
all Vonovia’'s
acquisition criteria

> NAV / share
At least neutral

v" BBB+ Rating (stable)
Maintaining rating

~_

+ Wertentwicklung der Assets

» Finanzierungsstruktur
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Akquisitionskriterien Vonovia VONOVIA
Strategic fit am Beispiel conwert

Complete overlap of Conwert’s German portfolio with areas where Vonovia is : :
No changes in portfolio segments?
already present

Combination portfolios?

Vonovia?2 Combination?
Il Vonovia

Hl Conwert 2%

PF value > €3bn

O
@
O

~Hanover
(]

Ow | o

) ;9 ﬁ PF value > €1bn
o @

A Dortmund
o o

PF value €400m - €1bn

Vonovia number of residential units
o < 100 units

@ <500 units # units® # units?
@ < 1,000units
@ = 5,000units |:| Non-Core |:| Optimize apartments (OA)

Conwert number of units

- Non-Strategic - Upgrade buildings (UB)

- Privatize - Operate

Conwert targets disposal of ~£600m non-
core units

® - 50 units

> 1,000 units

N

N

Conwert confirmed non-core sales target
of €300m - €350m for 2016

~

7 €142m non-core sales closed in H1
2016

> Non-core disposals pipeline well filled
in excess of €300m

Source: Vonovia company info, Conwert company info; *Actual methodologies for calculation may differ; investors are advised to use caution when comparing such information between companies;
2 Vonovia portfolio figures from 30 Jun 2016 and Conwert portfolio figures from 31 Dec 2015; 3 Represents total number of residential units for Vonovia and total number of units for Conwert
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Akquisitionskriterien Vonovia VONOVIA
FFO1/NAV Accretion/Dilution am Beispiel conwert

Indicative FFO1 accretion (based on 100% acceptance) Comments
(€Em) 1 826- 7 Total synergies reflect post-tax operational
75
740- FFO3 per share and financial synergies
760 (Vonovia shareholders)
7> Actual volume and timing of synergy
Pre-deal*: €1.61 o
Post-deal4: €1.62 realisation depends on acceptance level
Vonovia' Conwert' Synergies? Combination E ~19% accretion | ” Dividend potential for Conwert shareholders
__________________ increases from €0.35 per share in 2016 to
Indicative adj. EPRA NAV accretion (based on 100% acceptance) €0.52 per share in 2017, based on planned
(€m) Vonovia dividend of €1.05 payable in 2017
1,598 161 12,594
118 Adj. EPRA NAV per share and the exchange ratio of 0.497
10,953 (Vonovia shareholders)
" Pre-deal4: €23.50 7> Vonovia dividend pay-out policy 70% versus
‘ ‘ Post-deal*: €24.38 Conwert 60%
Vonovia® Conwert® Synergies’ Synergy Combination G .- --- —:
; . 1 ~49% accretion N ) .
realis. cost e 0_ ___________ ' ’ Conwert shareholders benefit from premium
and uplift from synergies
A Vonovia - Conwert combination provides Conwert shareholders with an attractive deal and
exposure to an established, sizeable, efficient German-wide platform

Source: Vonovia company info, Conwert company info; Note: Stats based on latest reported company information as of 30 Jun 2016 for Conwert and Vonovia unless otherwise stated; combined figures are estimated sums
only and actual methodologies for calculation may differ, affecting actual combination; non-GAAP financial measures, such as FFO and LTV, may be calculated differently by different companies; investors are advised to use
caution when comparing such non-GAAP measures between companies; transaction costs of approximately €35m next to synergy realisation costs;! Based on Vonovia (midpoint) and Conwert 2016 FFO guidance from H1
2016 report; 2 Assuming €7m operational and €5m financial synergies, €11m post 8% effective tax rate; 3 Based on midpoint of FFO guidance Vonovia as of H1 2016 presentation and midpoint of the combination; 4 Pre-deal
466m outstanding Vonovia shares, post-deal 517m outstanding Vonovia shares, based on 100% acceptance of the offer and full conversion of convertible bonds creating 7.3m and 1.6m treasury shares; > Vonovia adjusted
EPRA NAV as of 30 June 2016, excluding goodwill; 6 Conwert EPRA NAV as of 30 Jun 2016, adjusted for paid dividend of €0.35 per share, full conversion of convertible bonds creating 7.3m additional Conwert shares and
1.6m treasury shares valued at €17.58 per share; 7 Financial and operational synergies 2017E post-tax (8%) capitalised at 4%; 8 Synergy realisation cost includes transaction costs, break cost and integration cost; °
Conwert’s LTV based on H1 2016 report adjusted for conversion of convertible bonds
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Summary VONOVIA

« Die Strategie der Vonovia ist darauf ausgerichtet, im deutschen bzw.
europaischen Wohnungsmarkt Unternehmenswert zu schaffen. Dabei sind
die Interessen aller Stakeholdergruppen bericksichtigt.

e Die Treiber fur zusatzlichen Unternehmenswert sind klar definiert und in
der Strategie des Unternehmens fest verankert.

 Die Wertreiber auf Konzernebene sowie fur die einzelnen Geschafte/
Segmente werden im Steuerungssystem des Unternehmens prazisiert und
in Zahlen Ubersetzt.

« Mit Mergern und Akquisitionen hat Vonovia signifikant zusatzlichen
Unternehmenswert geschaffen. Klare, aus dem Steuerungssystem
abgeleitete Akquisitionskriterien, reduzieren dabei das Risiko falscher
Akquisitionsentscheidungen.

Und...
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VONOVIA

Unsere Mission.

Wir geben den Menschen ein Zuhause.

I sein

Sie konnen dabe
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Interesse?

VONOVIA

Treten Sie mit uns in Kontakt:

Torsten Akelbein (Leiter Controlling) 0234 314 1601
Kristina Neumann (Assistenz Controlling) 0234 314 1657
Dirk Drumm (Personalmanagement) 0234 314 1219

torsten.akelbein@vonovia.de
kristina.neumann@vonovia.de

dirk.drumm@vonovia.de
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Disclaimer. VONOVIA
Statement of Confidentiality

This presentation has been prepared by Vonovia SE and/or its subsidiaries (collectively referred to as ‘Vonovia’) for internal purposes.
As a result, it cannot be considered a sufficient or appropriate basis for third-party purposes.

This presentation has been prepared solely for informational purposes and is explicitly distributed as confidential information. It may only be used in
accordance with the valid legislation, e.g., the regulations governing insider trading. This presentation may not be distributed, published or
reproduced, either in full or in part, nor may its content be disclosed to third parties. Upon receipt of this presentation, the recipient declares that
they will treat the presentation as confidential and acknowledge the terms and conditions set out below.

This presentation contains statements, assumptions, opinions and predictions about the anticipated future development of Vonovia (‘forward-looking
statements’) that reproduce various assumptions regarding, e.g., results derived from Vonovia’s current business or from publicly available sources
that have not been subject to an independent audit or an in-depth evaluation by Vonovia, and that may turn out to be incorrect at a later stage. All
forward-looking statements express current expectations based on the current business plan and various other assumptions and therefore come
with risks and uncertainties that are not insignificant. They should therefore not be taken as a guarantee for future performance or results, nor do
they, furthermore, necessarily constitute exact indicators that the forecast results will be achieved. All forward-looking statements relate solely to
the day on which this presentation was provided to the recipient. It is up to the recipient of this presentation to conduct a more detailed analysis of
the validity of its forward-looking statements and the underlying assumptions.

Vonovia cannot be held liable, on any legal basis, for the forward-looking statements and assumptions materializing.

Vonovia excludes any liability, to the full extent permitted by law, for any direct or indirect damage or consequential damage or any penalty incurred
by the recipient as a result of the use of the presentation, its contents or with any other link to the presentation.

Vonovia does not provide any guarantees or assurances (either explicit or implicit) with respect to the information contained in this presentation or
the presentation’s suitability for the recipient's purposes.

The fact that this presentation is made available; does not involve any assurance of the information contained herein still being correct after the date
of publication.

Vonovia is not obliged to update or correct the information, forward-looking statements or conclusions drawn in this presentation or to include
subsequent events or circumstances, nor to report inaccuracies that become known after the date of this presentation.

Torsten Akelbein Vonovia SE Seite 37
23. Mai 2019 Wertorientierte Strategie &
Unternehmenssteuerung



