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Corporate Governance-Kodex

der Aareal Bank AG



Kapitel I:
Vorwort der Aareal Bank AG

Diesen Corporate Governance-Kodex haben Vorstand und Aufsichtsrat der Aareal Bank AG im Jahr
2002 als freiwillige Selbstverpflichtung ber die Vorgaben des Deutschen Corporate Governance Kodex
hinaus beschlossen. Die Aareal Bank AG hatte sich entschlossen, die Empfehlungen des Deutschen
Kodex fir das gesamte Unternehmen zu tbernehmen und dafiir Sorge zu tragen, dass der Corporate
Governance Kodex der Aareal Bank AG auch innerhalb der Aareal-Gruppe Beachtung findet, soweit
eine sinnvolle Anwendung der Empfehlungen in der jeweiligen Gesellschaft moglich ist. Soweit aus den
Empfehlungen des Deutschen Kodex fir das Unternehmen, den Vorstand und/oder den Aufsichtsrat
konkrete Festlegungen erforderlich waren, sind diese durch entsprechende Beschllisse umgesetzt
worden. Der vorliegende Aareal Bank Kodex berlcksichtigt die Anderungen der Fassung des
Deutschen Corporate Governance Kodex vom 14. Juni 2007.

Der Corporate Governance Kodex der Aareal Bank AG stellt ein klares Regelwerk zur verantwortlichen
und auf Wertschdpfung ausgerichteten Leitung und Kontrolle unserer Gesellschaft dar und enthalt
anerkannte Standards guter und verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung. Indem die Aareal Bank
den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex folgt, soll das Vertrauen unserer
Aktionare, Kunden, Mitarbeiter und der Offentlichkeit auf den nationalen und internationalen Markten
weiter gestarkt werden.

Behandelt werden im Kapitel || des Corporate Governance-Kodex der Aareal Bank vor allem die
Beziehungen zu unseren Aktionaren, Rechte und Organisation der Hauptversammlung, das
Zusammenwirken von Vorstand und Aufsichtsrat, deren Aufgaben und Pflichten, Ausgestaltung und
Veroffentlichung der erfolgsorientierten Vergutung von Vorstand und Aufsichtsrat, der Umgang mit
Interessenskonflikten, die Bildung von Ausschussen, die Anforderungen an Rechnungslegung und
Transparenz.

Des weiteren hat sich die Aareal Bank AG Uber die Empfehlungen des deutschen Corporate
Governance Kodex hinaus weitere Grundsatze auferlegt, im besonderen die Einbeziehung leitender
Konzernmitarbeiter, die Erfassung auch aulerdienstlichen Verhaltens, detailliertere Regelungen zu
Vorstandsgeschaften und weitergehende Regelungen zu Interessenskonflikten, die im Kapitel Il
niedergelegt wurden.

Aufsichtsrat, Vorstand und Mitarbeiter des Konzerns Aareal Bank AG identifizieren sich mit den
nachstehenden Grundsatzen. Diese werden regelmaRig mit Blick auf neue gesetzliche Vorgaben sowie
erweiterte Standards Uberprift und gegebenenfalls angepalit.



Kapitel II:
1. Praambel
Die Aareal Bank hat folgenden Text des Deutschen Corporate Governance Kodex ibernommen:

Der vorliegende Deutsche Corporate Governance Kodex (der ,Kodex®) stellt wesentliche gesetzliche
Vorschriften  zur  Leitung und  Uberwachung deutscher bdrsennotierter  Gesellschaften
(Unternehmensfuhrung) dar und enthalt international und national anerkannte Standards guter und
verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung. Der Kodex soll das deutsche Corporate Governance
System transparent und nachvollziehbar machen. Er will das Vertrauen der internationalen und
nationalen Anleger, der Kunden, der Mitarbeiter und der Offentlichkeit in die Leitung und Uberwachung
deutscher borsennotierter Gesellschaften fordern.

Der Kodex verdeutlicht die Rechte der Aktionare, die der Gesellschaft das erforderliche Eigenkapital zur
Verfigung stellen und das unternehmerische Risiko tragen.

Deutschen Aktiengesellschaften ist ein duales Filhrungssystem gesetzlich vorgegeben:

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Verantwortung. Die Mitglieder des
Vorstands tragen gemeinsam die Verantwortung fir die Unternehmensleitung. Der
Vorstandsvorsitzende koordiniert die Arbeit der Vorstandsmitglieder.

Der Aufsichtsrat bestellt, Gberwacht und berét den Vorstand und ist in Entscheidungen, die
von grundlegender Bedeutung fur das Unternehmen sind, unmittelbar eingebunden. Der
Aufsichtsratsvorsitzende koordiniert die Arbeit im Aufsichtsrat.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats werden von den Aktionaren in der Hauptversammlung
gewahlt. Bei Unternehmen mit mehr als 500 bzw. 2000 Arbeitnehmern im Inland sind auch
die Arbeitnehmer im Aufsichtsrat vertreten, der sich dann zu einem Drittel bzw. zur Halfte
aus von den Arbeitnehmern gewahlten Vertretern zusammensetzt. Bei Unternehmen mit
mehr als 2000 Arbeitnehmern hat der Aufsichtsratsvorsitzende, der praktisch immer ein
Vertreter der Anteilseigner ist, ein die Beschlussfassung entscheidendes Zweitstimmrecht.
Die von den Aktionaren gewahlten Anteilseignervertreter und die Arbeitnehmervertreter
sind gleichermaflen dem Unternehmensinteresse verpflichtet.

Das auch in anderen kontinentaleuropdischen Landern etablierte duale Flihrungssystem und das
international verbreitete System der Flhrung durch ein einheitliches Leitungsorgan (Verwaltungsrat)
bewegen sich wegen des intensiven Zusammenwirkens von Vorstand und Aufsichtsrat in der Praxis
aufeinander zu und sind gleichermalen erfolgreich.

Die Rechnungslegung deutscher Unternehmen ist am True-and-fair-view-Prinzip orientiert und vermittelt
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Unternehmens.

Die Empfehlungen des Kodex sind im Text durch die Verwendung des Wortes "soll" gekennzeichnet.
Die Gesellschaften konnen hiervon abweichen, sind dann aber verpflichtet, dies jahrlich offenzulegen.
Dies ermdglicht den Gesellschaften die Berlcksichtigung branchen- oder unternehmensspezifischer



Bedirfnisse. So tragt der Kodex zur Flexibilisierung und Selbstregulierung der deutschen
Unternehmensverfassung bei. Die ubrigen sprachlich nicht so gekennzeichneten Teile des Kodex
betreffen Bestimmungen, die als geltendes Gesetzesrecht von den Unternehmen zu beachten sind.

In Regelungen des Kodex, die nicht nur die Gesellschaft selbst, sondern auch ihre Konzernunterneh-
men betreffen, wird der Begriff ,Unternehmen* statt ,Gesellschaft‘ verwendet.

Der Kodex richtet sich in erster Linie an borsennotierte Gesellschaften. Auch nicht borsennotierten Ge-
sellschaften wird die Beachtung des Kodex empfohlen.

Der Kodex wird in der Regel einmal jahrlich vor dem Hintergrund nationaler und internationaler Ent-
wicklungen Uberprift und bei Bedarf angepasst.

2.  Aktionare und Hauptversammlung
21 Aktionare

2.1.1 Die Aktionare nehmen ihre Rechte in der Hauptversammlung wahr und Gben dort ihr Stimmrecht
aus.

2.1.2 Jede Aktie gewahrt grundsatzlich eine Stimme. Aktien mit Mehrstimmrechten oder
Vorzugsstimmrechten (,golden shares®) sowie Hochststimmrechte bestehen nicht.

2.2 Hauptversammlung

2.2.1 Der Vorstand legt der Hauptversammlung den Jahresabschluss und den Konzernabschluss vor.
Sie entscheidet tber die Gewinnverwendung sowie die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat,
wahlt die Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat und in der Regel den Abschlussprufer.

Darlber hinaus entscheidet die Hauptversammlung Uber die Satzung und den Gegenstand der
Gesellschaft, Uber Satzungsanderungen und Uber wesentliche unternehmerische Malnahmen
wie insbesondere Unternehmensvertrage und Umwandlungen, Uber die Ausgabe von neuen
Aktien und von Wandel- und Optionsschuldverschreibungen sowie Uber die Ermachtigung zum
Erwerb eigener Aktien.

2.2.2 Bei der Ausgabe neuer Aktien haben die Aktionare grundsatzlich ein ihrem Anteil am
Grundkapital entsprechendes Bezugsrecht.

2.2.3 Jeder Aktionar ist berechtigt, an der Hauptversammlung teilzunehmen, dort das Wort zu Gegen-
standen der Tagesordnung zu ergreifen und sachbezogene Fragen und Antrage zu stellen.

2.2.4 Der Versammlungsleiter sorgt fUr eine ziigige Abwicklung der Hauptversammlung. Dabei sollte
er sich davon leiten lassen, dass eine ordentliche Hauptversammlung spatestens nach 4 bis 6
Stunden beendet ist.
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Einladung zur Hauptversammlung, Stimmrechtsvertreter

Die Hauptversammlung der Aktionare ist vom Vorstand mindestens einmal jahrlich unter Angabe
der Tagesordnung einzuberufen. Aktionarsminderheiten sind berechtigt, die Einberufung einer
Hauptversammlung und die Erweiterung der Tagesordnung zu verlangen. Der Vorstand soll die
vom Gesetz fur die Hauptversammlung verlangten Berichte und Unterlagen einschlieBlich des
Geschaftsberichts leicht zugénglich auf der Internet-Seite der Gesellschaft zusammen mit der
Tagesordnung veroffentlichen.

Die Gesellschaft soll allen in- und auslandischen Finanzdienstleistern, Aktionaren und
Aktionarsvereinigungen  die  Einberufung  der  Hauptversammlung  mitsamt  den
Einberufungsunterlagen ~ auf  elekironischem  Wege  Ubermitteln, ~ wenn  die
Zustimmungserfordernisse erflllt sind.

Die Gesellschaft soll den Aktionaren die personliche Wahrnehmung ihrer Rechte erleichtern.
Auch bei der Stimmrechtsvertretung soll die Gesellschaft die Aktiondre unterstiitzen. Der
Vorstand soll fir die Bestellung eines Vertreters fir die weisungsgebundene Ausibung des
Stimmrechts der Aktionare sorgen.

(nicht in den Aareal Bank Kodex ubernommen)

Zusammenwirken von Vorstand und Aufsichtsrat
Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten zum Wohle des Unternehmens eng zusammen.

Der Vorstand stimmt die strategische Ausrichtung des Unternehmens mit dem Aufsichtsrat ab
und erortert mit ihm in regelmaligen Abstanden den Stand der Strategieumsetzung.

Fur Geschafte von grundlegender Bedeutung legen die Satzung oder der Aufsichtsrat
Zustimmungsvorbehalte zugunsten des Aufsichtsrats fest. Hierzu gehéren Entscheidungen oder
MaRnahmen, die die Vermdgens-, Finanz- oder Ertragslage des Unternehmens grundlegend
verandern.

Die ausreichende Informationsversorgung des Aufsichtsrats ist gemeinsame Aufgabe von
Vorstand und Aufsichtsrat.

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat regelmafig, zeitnah und umfassend Uber alle fir das
Unternehmen relevanten Fragen der Planung, der Geschéftsentwicklung, der Risikolage, des
Risikomanagements und der Compliance. Er geht auf Abweichungen des Geschéftsverlaufs von
den aufgestellten Planen und Zielen unter Angabe von Grinden ein.

Der Aufsichtsrat soll die Informations- und Berichtspflichten des Vorstands naher festlegen.
Berichte des Vorstands an den Aufsichtsrat sind in der Regel in Textform zu erstatten.
Entscheidungsnotwendige ~ Unterlagen,  insbesondere  der  Jahresabschluss,  der
Konzernabschluss und der Prufungsbericht, werden den Mitgliedern des Aufsichtsrats moglichst
rechtzeitig vor der Sitzung zugeleitet.
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Gute Unternehmensfiihrung setzt eine offene Diskussion zwischen Vorstand und Aufsichtsrat
sowie in Vorstand und Aufsichtsrat voraus. Die umfassende Wahrung der Vertraulichkeit ist dafur
von entscheidender Bedeutung.

Alle Organmitglieder stellen sicher, dass die von ihnen eingeschalteten Mitarbeiter die
Verschwiegenheitspflicht in gleicher Weise einhalten.

(nicht in den Aareal Bank Kodex Gibernommen)

Bei einem Ubernahmeangebot miissen Vorstand und Aufsichtsrat der Zielgesellschaft eine
begriindete Stellungnahme zu dem Angebot abgeben, damit die Aktionare in Kenntnis der
Sachlage Uber das Angebot entscheiden kdnnen.

Der Vorstand darf nach Bekanntgabe eines Ubernahmeangebots keine Handlungen auRerhalb
des gewohnlichen Geschaftsverkehrs vornehmen, durch die der Erfolg des Angebots verhindert
werden konnte, wenn er dazu nicht von der Hauptversammlung ermachtigt ist oder der
Aufsichtsrat dem zugestimmt hat. Bei ihren Entscheidungen sind Vorstand und Aufsichtsrat an
das beste Interesse der Aktionare und des Unternehmens gebunden.

Vorstand und Aufsichtsrat beachten die Regeln ordnungsgemaler Unternehmensflhrung.
Verletzen sie die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschaftsleiters bzw.
Aufsichtsratsmitglieds schuldhaft, so haften sie der Gesellschaft gegeniiber auf Schadensersatz.
Bei unternehmerischen Entscheidungen liegt keine Pflichtverletzung vor, wenn das Mitglied von
Vorstand oder Aufsichtsrat verninftigerweise annehmen durfte, auf der Grundlage
angemessener Information zum Wohle der Gesellschaft zu handeln (Business Judgment Rule).

Die Gewahrung von Krediten des Unternehmens an Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats sowie ihre Angehdrigen bedarf der Zustimmung des Aufsichtsrats.

Vorstand und Aufsichtsrat sollen jahrlich im Geschaftsbericht Uber die Corporate Governance
des Unternehmens berichten (Corporate Governance Bericht). Hierzu gehort auch die
Erlauterung eventueller Abweichungen von den Empfehlungen dieses Kodex. Die Gesellschaft
soll nicht mehr aktuelle Entsprechenserklarungen zum Kodex funf Jahre lang auf ihrer
Internetseite zuganglich halten.

Vorstand

Aufgaben und Zustandigkeiten

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener Verantwortung. Er ist dabei an das
Unternehmensinteresse gebunden und der Steigerung des nachhaltigen Unternehmenswertes

verpflichtet.

Der Vorstand entwickelt die strategische Ausrichtung des Unternehmens, stimmt sie mit dem
Aufsichtsrat ab und sorgt flr inre Umsetzung.

Der Vorstand hat fir die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen und der
unternehmensinternen Richtlinien zu sorgen und wirkt auf deren Beachtung durch die
Konzemunternehmen hin (Compliance).



414

4.2

421

422

423

424

Der Vorstand sorgt fur ein angemessenes Risikomanagement und Risikocontrolling im
Unternehmen.

Zusammensetzung und Vergiitung

Der Vorstand soll aus mehreren Personen bestehen und einen Vorsitzenden oder Sprecher
haben. Eine Geschaftsordnung soll die Geschaftsverteilung und die Zusammenarbeit im
Vorstand regeln. Eine Geschaftsordnung soll die Arbeit des Vorstands, insbesondere die
Ressortzustandigkeiten einzelner Vorstandsmitglieder, die dem Gesamtvorstand vorbehaltenen
Angelegenheiten sowie die erforderliche Beschlussmehrheit bei Vorstandsbeschlissen
(Einstimmigkeit oder Mehrheitsbeschluss) regeln.

Das Gremium, das die Vorstandsvertrage behandelt, soll Uber die Struktur des
Vergltungssystems fiir den Vorstand entscheiden, sie regelmaRig Uberprifen und dem
Aufsichtsratsplenum hierliber berichten.

Die Vergitung der Vorstandsmitglieder wird vom zustandigen Aufsichtsratsgremium unter
Einbeziehung von etwaigen Konzernbezugen in angemessener Hohe auf der Grundlage einer
Leistungsbeurteilung festgelegt. Kriterien flr die Angemessenheit der Vergltung bilden
insbesondere die Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmitglieds, seine personliche Leistung, die
Leistung des Vorstands sowie die wirtschaftliche Lage, der Erfolg und die Zukunftsaussichten des
Unternehmens unter Beriicksichtigung seines Vergleichsumfelds.

Die Gesamtvergitung der Vorstandsmitglieder umfasst die monetaren Vergitungsteile, die
Versorgungszusagen, die sonstigen Zusagen, insbesondere fir den Fall der Beendigung der
Tatigkeit, Nebenleistungen jeder Art und Leistungen von Dritten, die im Hinblick auf die
Vorstandstatigkeit zugesagt oder im Geschaftsjahr gewahrt wurden.

Die monetaren Vergitungsteile sollen fixe und variable Bestandteile umfassen. Die variablen
Vergltungsteile sollten einmalige sowie jahrlich wiederkehrende, an den geschéftlichen Erfolg
gebundene Komponenten und auch Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung und
Risikocharakter enthalten. Samtliche Vergutungsbestandteile missen fur sich und insgesamt
angemessen sein.

Als variable Vergutungskomponenten mit langfristiger Anreizwirkung und Risikocharakter dienen
insbesondere Aktien der Gesellschaft mit mehrjahriger VerauRerungssperre, Aktienoptionen oder
vergleichbare Gestaltungen (z.B. Phantom Stocks). Aktienoptionen und vergleichbare
Gestaltungen sollen auf anspruchsvolle, relevante Vergleichsparameter bezogen sein. Eine
nachtragliche Anderung der Erfolgsziele oder der Vergleichsparameter soll ausgeschlossen sein.
Fur aulerordentliche, nicht vorhergesehene Entwicklungen soll der Aufsichtsrat eine
Begrenzungsmaglichkeit (Cap) vereinbaren.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats soll die Hauptversammlung uber die Grundzige des
Vergltungssystems und deren Veranderung informieren.

Die Gesamtvergltung jedes Vorstandsmitglieds wird, aufgeteilt nach erfolgsunabhangigen,
erfolgsbezogenen und Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung, unter Namensnennung
offengelegt, soweit nicht die Hauptversammlung mit Dreiviertelmehrheit anderweitig beschlossen
hat.
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Die Offenlegung soll in einem Vergitungsbericht erfolgen, der als Teil des Corporate
Governance Berichts auch das Vergltungssystem fir die Vorstandsmitglieder in allgemein
verstandlicher Form erlautert.

Die Darstellung der konkreten Ausgestaltung eines Aktienoptionsplans oder vergleichbarer
Gestaltungen fur Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung und Risikocharakter soll deren
Wert umfassen. Bei Versorgungszusagen soll jahrlich die Zuflhrung zu den
Pensionsriickstellungen oder Pensionsfonds angegeben werden.

Der wesentliche Inhalt von Zusagen flr den Fall der Beendigung der Tétigkeit als
Vorstandsmitglied ist anzugeben, wenn die Zusagen in ihrer rechtlichen Ausgestaltung von den
den Arbeitnehmern erteilten Zusagen nicht unerheblich abweichen. Der Vergitungsbericht soll
auch Angaben zur Art der von der Gesellschaft erbrachten Nebenleistungen enthalten.

Interessenkonflikte

Vorstandsmitglieder unterliegen wahrend ihrer Tétigkeit fir das Unternehmen einem
umfassenden Wettbewerbsverbot.

Vorstandsmitglieder und Mitarbeiter diirfen im Zusammenhang mit ihrer Tatigkeit weder fir sich
noch fir andere Personen von Dritten Zuwendungen oder sonstige Vorteile fordern oder
annehmen oder Dritten ungerechtfertigte Vorteile gewahren.

Die Vorstandsmitglieder sind dem Unternehmensinteresse verpflichtet. Kein Mitglied des
Vorstands darf bei seinen Entscheidungen personliche Interessen verfolgen und
Geschaftschancen, die dem Unternehmen zustehen, fur sich nutzen.

Jedes Vorstandsmitglied soll Interessenkonflikte dem Aufsichtsrat gegentber unverzlglich
offenlegen und die anderen Vorstandsmitglieder hiertber informieren. Alle Geschafte zwischen
dem Unternehmen einerseits und den Vorstandsmitgliedern sowie ihnen nahestehenden
Personen oder ihnen personlich nahestehenden Unternehmungen andererseits haben
branchentblichen Standards zu entsprechen. Wesentliche Geschafte sollen der Zustimmung
des Aufsichtsrats bedurfen.

Vorstandsmitglieder sollen Nebentatigkeiten, insbesondere Aufsichtsratsmandate aullerhalb des
Unternehmens, nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats Ubernehmen.

Aufsichtsrat

Aufgaben und Zustandigkeiten

Aufgabe des Aufsichtsrats ist es, den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regelmafig zu
beraten und zu Uberwachen. Er ist in Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fiir das

Unternehmen einzubinden.

Der Aufsichtsrat bestellt und entlasst die Mitglieder des Vorstands. Er soll gemeinsam mit dem
Vorstand fur eine langfristige Nachfolgeplanung sorgen. Der Aufsichtsrat kann die Vorbereitung
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der Bestellung von Vorstandsmitgliedern einem Ausschuss (bertragen, der auch die
Bedingungen des Anstellungsvertrages einschlieBlich der Vergtung festlegt.

Eine Wiederbestellung vor Ablauf eines Jahres vor dem Ende der Bestelldauer bei gleichzeitiger
Aufhebung der laufenden Bestellung soll nur bei Vorliegen besonderer Umsténde erfolgen. Eine
Altersgrenze fur Vorstandsmitglieder soll festgelegt werden.

Der Aufsichtsrat soll sich eine Geschaftsordnung geben.
Aufgaben und Befugnisse des Aufsichtsratsvorsitzenden

Der Aufsichtsratsvorsitzende koordiniert die Arbeit im Aufsichtsrat, leitet dessen Sitzungen und
nimmt die Belange des Aufsichtsrats nach auRen wahr.

Der Aufsichtsratsvorsitzende soll zugleich Vorsitzender der Ausschiisse sein, die die
Vorstandsvertrage behandeln und die Aufsichtsratssitzungen vorbereiten. Den Vorsitz im
Prifungsausschuss (Audit Committee) sollte er nicht innehaben.

Der Aufsichtsratsvorsitzende soll mit dem Vorstand, insbesondere mit dem Vorsitzenden bzw.
Sprecher des Vorstands, regelmalig Kontakt halten und mit ihm die Strategie, die
Geschaftsentwicklung und das Risikomanagement des Unternehmens beraten. Der
Aufsichtsratsvorsitzende wird Uber wichtige Ereignisse, die fur die Beurteilung der Lage und
Entwicklung sowie fir die Leitung des Unternehmens von wesentlicher Bedeutung sind,
unverziiglich durch den Vorsitzenden bzw. Sprecher des Vorstands informiert. Der
Aufsichtsratsvorsitzende soll sodann den Aufsichtsrat unterrichten und erforderlichenfalls eine
aulerordentliche Aufsichtsratssitzung einberufen.

Bildung von Ausschiissen

Der Aufsichtsrat soll abhéngig von den spezifischen Gegebenheiten des Unternehmens und der
Anzahl seiner Mitglieder fachlich qualifizierte Ausschisse bilden. Diese dienen der Steigerung
der Effizienz der Aufsichtsratsarbeit und der Behandlung komplexer Sachverhalte. Die jeweiligen
Ausschussvorsitzenden berichten regelmaRig an den Aufsichtsrat Uber die Arbeit der
Ausschusse.

Der Aufsichtsrat soll einen Prifungsausschuss (Audit Committee) einrichten, der sich
insbesondere mit Fragen der Rechnungslegung und des Risikomanagements und der
Compliance, der erforderlichen Unabhangigkeit des Abschlussprifers, der Erteilung des
Prifungsauftrags an den Abschlussprufer, der Bestimmung von Priifungsschwerpunkten und der
Honorarvereinbarung befasst. Der Vorsitzende des Prifungsausschusses soll tber besondere
Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen und internen
Kontrollverfahren verfligen. Er sollte kein ehemaliges Vorstandsmitglied der Gesellschaft sein.

Der Aufsichtsrat kann weitere Sachthemen zur Behandlung in einen oder mehrere Ausschiisse
verweisen. Hierzu gehoren u. a. die Strategie des Unternehmens, die Vergitung der
Vorstandsmitglieder, Investitionen und Finanzierungen.

Der Aufsichtsrat kann vorsehen, dass Ausschlsse die Sitzungen des Aufsichtsrats vorbereiten
und dartber hinaus auch anstelle des Aufsichtsrats entscheiden.
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Zusammensetzung und Vergiitung

Bei Vorschlagen zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern soll darauf geachtet werden, dass dem
Aufsichtsrat jederzeit Mitglieder angehdren, die Uber die zur ordnungsgemalen Wahrnehmung
der Aufgaben erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen verfligen und
hinreichend unabhangig sind. Dabei sollen die internationale Tétigkeit des Unternehmens,
potenzielle Interessenkonflikte und eine festzulegende Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmitglieder
bertcksichtigt werden.

Um eine unabhangige Beratung und Uberwachung des Vorstands durch den Aufsichtsrat zu
ermoglichen, soll dem Aufsichtsrat eine nach seiner Einschatzung ausreichende Anzahl
unabhangiger Mitglieder angehdren. Ein Aufsichtsratsmitglied ist als unabhéngig anzusehen,
wenn es in keiner geschaftlichen oder personlichen Beziehung zu der Gesellschaft oder deren
Vorstand steht, die einen Interessenkonflikt begriindet. Dem Aufsichtsrat sollen nicht mehr als
zwei ehemalige Mitglieder des Vorstands angehdren. Aufsichtsratsmitglieder sollen keine
Organfunktionen oder Beratungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern des Unternehmens
austben.

Wahlen zum Aufsichtsrat sollen als Einzelwahl durchgeflihrt werden. Ein Antrag auf gerichtliche
Bestellung eines Aufsichtsratsmitglieds soll bis zur nachsten Hauptversammiung befristet sein.
Kandidatenvorschlage fir den Aufsichtsratsvorsitz sollen den Aktionaren bekannt gegeben
werden.

Der Wechsel des bisherigen Vorstandsvorsitzenden oder eines Vorstandsmitglieds in den
Aufsichtsratsvorsitz oder den Vorsitz eines Aufsichtsratsausschusses soll nicht die Regel sein.
Eine entsprechende Absicht soll der Hauptversammlung besonders begrindet werden.

Jedes Aufsichtsratsmitglied achtet darauf, dass ihm fir die Wahrnehmung seiner Mandate
genugend Zeit zur Verflgung steht. Wer dem Vorstand einer borsennotierten Gesellschaft
angehort, soll insgesamt nicht mehr als finf Aufsichtsratsmandate in konzernexternen
borsennotierten Gesellschaften wahrnehmen.

(nicht in den Aareal Bank Kodex Gibernommen)

Die Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder wird durch Beschluss der Hauptversammlung oder in
der Satzung festgelegt. Sie tragt der Verantwortung und dem Tatigkeitsumfang der
Aufsichtsratsmitglieder sowie der wirtschaftlichen Lage und dem Erfolg des Unternehmens
Rechnung. Dabei sollen der Vorsitz und der stellvertretende Vorsitz im Aufsichtsrat sowie der
Vorsitz und die Mitgliedschaft in den Ausschlssen berticksichtigt werden.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollen neben einer festen eine erfolgsorientierte Vergutung
erhalten. Die erfolgsorientierte Vergltung sollte auch auf den langfristigen Unternehmenserfolg
bezogene Bestandteile enthalten.

Die Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder soll im Corporate Governance Bericht individualisiert,
aufgegliedert nach Bestandteilen ausgewiesen werden. Auch die vom Unternehmen an die
Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlten Vergutungen oder gewahrten Vorteile fur personlich
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erbrachte  Leistungen, insbesondere Beratungs- und Vermittlungsleistungen, sollen
individualisiert im Corporate Governance Bericht gesondert angegeben werden.

Falls ein Mitglied des Aufsichtsrats in einem Geschaftsjahr an weniger als der Halfte der
Sitzungen des Aufsichtsrats teilgenommen hat, soll dies im Bericht des Aufsichtsrats vermerkt
werden.

Interessenkonflikte

Jedes Mitglied des Aufsichtsrats ist dem Unternehmensinteresse verpflichtet. Es darf bei seinen
Entscheidungen weder personliche Interessen verfolgen noch Geschéaftschancen, die dem
Unternehmen zustehen, flr sich nutzen.

Jedes Aufsichtsratsmitglied soll Interessenkonflikte, insbesondere solche, die auf Grund einer
Beratung oder Organfunktion bei Kunden, Lieferanten, Kreditgebern oder sonstigen
Geschaftspartnern entstehen konnen, dem Aufsichtsrat gegeniber offen legen.

Der Aufsichtsrat soll in seinem Bericht an die Hauptversammlung Uber aufgetretene
Interessenkonflikte und deren Behandlung informieren. Wesentliche und nicht nur
vorlibergehende Interessenkonflikte in der Person eines Aufsichtsratsmitglieds sollen zur
Beendigung des Mandats flihren.

Berater- und sonstige Dienstleistungs- und Werkvertrage eines Aufsichtsratsmitglieds mit der
Gesellschaft bediirfen der Zustimmung des Aufsichtsrats.

Effizienzprifung

Der Aufsichtsrat soll regelmaBig die Effizienz seiner Tatigkeit Gberprifen.

Transparenz

Der Vorstand wird Insiderinformationen, die die Gesellschaft unmittelbar betreffen, unverziglich
veroffentlichen, soweit er nicht im Einzelfall von der Veroffentlichungspflicht befreit ist.

Sobald der Gesellschaft bekannt wird, dass jemand durch Erwerb, VerauBerung oder auf
sonstige Weise 3, 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50 oder 75 % der Stimmrechte an der Gesellschaft
erreicht, Uber- oder unterschreitet, wird dies vom Vorstand unverzlglich veréffentlicht.

Die Gesellschaft wird die Aktionére bei Informationen gleich behandeln. Sie soll ihnen
unverztglich samtliche neuen Tatsachen, die Finanzanalysten und vergleichbaren Adressaten
mitgeteilt worden sind, zur Verflgung stellen.

Zur zeitnahen und gleichmaBigen Information der Aktionare und Anleger soll die Gesellschaft
geeignete Kommunikationsmedien, wie etwa das Internet, nutzen.

Informationen, die die Gesellschaft im Ausland aufgrund der jeweiligen kapitalmarktrechtlichen
Vorschriften veroffentlicht, sollen auch im Inland unverzlglich bekannt gegeben werden.



6.6

6.7

6.8

71

711

7.1.2

713

714

715

-12 -

Uber die gesetzliche Verpflichtung zur unverziiglichen Mitteilung und Verdffentlichung von
Geschaften in Aktien der Gesellschaft hinaus, soll der Besitz von Aktien der Gesellschaft oder
sich darauf beziehender Finanzinstrumente von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern
angegeben werden, wenn er direkt oder indirekt groRer als 1 % der von der Gesellschaft
ausgegebenen  Aktien ist. Ubersteigt der Gesamtbesitz aller Vorstands- und
Aufsichtsratsmitglieder 1 % der von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien, soll der
Gesamtbesitz getrennt nach Vorstand und Aufsichtsrat angegeben werden.

Die vorgenannten Angaben sollen im Corporate Governance Bericht enthalten sein.

Im Rahmen der laufenden Offentlichkeitsarbeit sollen die Termine der wesentlichen
wiederkehrenden Veroffentlichungen (u.a. Geschaftsbericht, Zwischenfinanzberichte) und der,
Hauptversammlung in einem ,Finanzkalender* mit ausreichendem Zeitvorlauf publiziert werden.

Von der Gesellschaft veroffentlichte Informationen Uber das Unternehmen sollen auch dber die
Internetseite der Gesellschaft zuganglich sein. Die Internetseite soll (ibersichtlich gegliedert sein.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung
Rechnungslegung

Anteilseigner und Dritte werden vor allem durch den Konzernabschluss informiert. Sie sollen
wahrend des Geschaftsjahres durch  Zwischenberichte unterrichtet werden.  Der
Konzernabschluss und die Zwischenberichte sollen unter Beachtung international anerkannter
Rechnungslegungsgrundsatze aufgestellt werden. Wahrend des Geschaftsjahres werden sie
zusatzlich durch den Halbjahresfinanzbericht, sowie im ersten und zweiten Halbjahr durch
Zwischenmitteilungen oder Quartalsfinanzberichte unterrichtet. Der Konzernabschluss und der
verkurzte Konzernabschluss des Halbjahresfinanzberichts und des Quartalsfinanzberichts
werden unter Beachtung der einschldgigen internationalen Rechnungslegungsgrundséatze
aufgestellt.

Der Konzernabschluss wird vom Vorstand aufgestellt und vom Abschlusspriifer sowie vom
Aufsichtsrat geprift. Zusatzlich sind die Priifstelle fur Rechnungslegung bzw. die Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht befugt, die Ubereinstimmung des Konzernabschlusses mit den
maflgeblichen  Rechnungslegungsvorschriften ~ zu  Uberprifen  (Enforcement).  Der
Konzernabschluss soll binnen 90 Tagen nach Geschaftsjahresende, die Zwischenberichte
sollen binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums, éffentlich zuganglich sein.

Der Corporate Governance Bericht soll konkrete Angaben (iber Aktienoptionsprogramme und
ahnliche wertpapierorientierte Anreizsysteme der Gesellschaft enthalten.

Die Gesellschaft soll eine Liste von Drittunternehmen veréffentlichen, an denen sie eine
Beteiligung von fir das Unternehmen nicht untergeordneter Bedeutung halt. Handelsbestande
von Kredit- und Finanzdienstleistungsinstituten, aus denen keine Stimmrechte ausgetbt werden,
bleiben hierbei unberlcksichtigt. Es sollen angegeben werden: Name und Sitz der Gesellschaft,
Hohe des Anteils, Hohe des Eigenkapitals und Ergebnis des letzten Geschaftsjahres.

Im Konzernabschluss sollen Beziehungen zu Aktiondren erlautert werden, die im Sinne der
anwendbaren Rechnungslegungsvorschriften als nahestehende Personen zu qualifizieren sind.
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Abschlusspriifung

Vor Unterbreitung des Wahlvorschlags soll der Aufsichtsrat bzw. der Priifungsausschuss eine
Erklarung des vorgesehenen Prlfers einholen, ob und ggf. welche geschaftlichen, finanziellen,
personlichen oder sonstigen Beziehungen zwischen dem Prifer und seinen Organen und
Prifungsleitern einerseits und dem Unternehmen und seinen Organmitgliedern andererseits
bestehen, die Zweifel an seiner Unabhangigkeit begrinden konnen. Die Erklarung soll sich auch
darauf erstrecken, in welchem Umfang im vorausgegangenen Geschaftsjahr andere Leistungen
fur das Unternehmen, insbesondere auf dem Beratungssektor, erbracht wurden bzw. fir das
folgende Jahr vertraglich vereinbart sind.

Der Aufsichtsrat soll mit dem Abschlussprifer vereinbaren, dass der Vorsitzende des
Aufsichtsrats bzw. des Prifungsausschusses uber wahrend der Prifung auftretende mogliche
Ausschluss- oder Befangenheitsgriinde unverzlglich unterrichtet wird, soweit diese nicht
unverzuglich beseitigt werden.

Der Aufsichtsrat erteilt dem Abschlussprifer den Prifungsauftrag und trifft mit ihm die
Honorarvereinbarung.

Der Aufsichtsrat soll vereinbaren, dass der Abschlussprifer Uber alle flr die Aufgaben des
Aufsichtsrats wesentlichen Feststellungen und Vorkommnisse unverzlglich berichtet, die sich bei
der Durchfiihrung der Abschlussprifung ergeben.

Der Aufsichtsrat soll vereinbaren, dass der Abschlussprifer ihn informiert bzw. im
Prifungsbericht vermerkt, wenn er bei Durchfilhrung der Abschlussprifung Tatsachen feststellt,
die eine Unrichtigkeit der von Vorstand und Aufsichtsrat abgegebenen Erklarung zum Kodex
ergeben.

Der Abschlussprifer nimmt an den Beratungen des Aufsichtsrats Uber den Jahres- und
Konzerabschluss teil und berichtet tber die wesentlichen Ergebnisse seiner Prifung.
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Kapitel llI:
Erweiterte Grundsatze der Aareal Bank AG

Die Vermeidung von Interessenskonflikten ist fir ein Unternehmen, insbesondere fiir eine Bank,
von besonderer Bedeutung. Daher gelten fUr uns tUber den deutschen Corporate Governance-
Kodex hinaus erganzende Regelungen:

1. Die Regelungen uber Interessenskonflikte unter 4.3. des Corporate Governance-Kodex der
Aareal Bank AG gelten grundsatzlich auch fir leitende Konzernmitarbeiter mit der MaRgabe,
dass Interessenskonflikte statt dem Aufsichtsrat dem zustandigen Vorgesetzten gegeniiber
unverzuglich offenzulegen sind bzw. Entscheidungen durch diesen zu erfolgen haben.

2. Vorstandsmitgliedern und leitenden Konzernmitarbeitern ist es auch aullerhalb ihrer dienstlichen
Tatigkeit untersagt, fir sich oder ihnen nahestehende Personen Geschafte vorzunehmen, die ge-
gen die Interessen der Gesellschaft oder der Konzernunternehmen verstoen. Die Regelungen
der Kreditinstitute fur Mitarbeitergeschafte sind unmittelbar anwendbar. Danach haben sich
Vorstandsmitglieder und Konzernmitarbeiter insbesondere Transaktionen zu enthalten, die dazu
dienen, durch den haufigen Abschlu von Geschaften und Gegengeschaften Vorteile aus sich
sehr kurzfristig ergebenden Kurs- und Preisunterschieden zu erzielen (Spekulationsgeschafte).

3. a) Vorstand: Alle Geschafte zwischen dem Unternehmen und Mitarbeitern des Unternehmens
einerseits und den Vorstandsmitgliedern sowie ihnen nahestehenden Personen oder ihnen
personlich nahestehenden Unternehmungen andererseits missen im voraus durch den
Aufsichtsrat genehmigt werden. Die Gewahrung von Krediten an Vorstandsmitglieder bedarf der
Zustimmung aller Vorstandsmitglieder und der Zustimmung des Aufsichtsrats.

b) Leitende Konzernmitarbeiter: Der vorstehende Absatz 3.a. gilt flr leitende Konzernmitarbeiter
entsprechend, mit der MalRgabe, dass Geschafte unter leitenden Konzernmitarbeitern der
Genehmigung durch den Vorstand bedirfen. Die Gewéhrung von Krediten an leitende
Konzernmitarbeiter bedarf der Zustimmung aller Vorstandsmitglieder und der Zustimmung des
Aufsichtsrats. Soweit Mitarbeiter nicht Mitarbeiter im Sinne des § 15 KWG (Organkredite) sind, ist
die Zustimmung aller Vorstandsmitglieder ausreichend.

4. Aufsichtsratsmitglieder: Aufsichtsratsmitglieder mussen Interessenkonflikte dem Vorstand und
dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats bzw. seinem Stellvertreter gegenlber offenlegen. Der
Aufsichtsratsvorsitzende bzw. sein Stellvertreter entscheidet bei Interessenkonflikten.

5. Jeder Kauf und Verkauf von Aktien der Gesellschaft sowie ihrer Konzernunternehmen, von
Optionen sowie sonstigen Derivaten auf diese durch Vorstands- oder Aufsichtsratsmitglieder
sollen von diesen nach Vollzug unverziiglich der Gesellschaft bekannt gegeben werden. Die
Gesellschaft soll die Mitteilung unverziglich veroffentlichen.
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Die geanderte Fassung des Kodex tritt mit dem heutigen Tage, mit Wirkung ab dem 17. September
2007 in Kraft.

Wiesbaden, den 17. September 2007

Der Vorstand

(Dr. Schumacher)  (Kickum) (Merkens) (Ortmanns)

Der Aufsichtsrat

(Reich)

- Vorsitzender -



