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D. Bericht zu TOP 9

Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu der unter Tagesordnungspunkt 9
vorgeschlagenen Erméchtigung und zum Bezugsrechtsausschluss gemaR § 203 Abs.
2 Satz 2 in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

Der Vorstand hat zu Punkt 9 der Tagesordnung gemaf § 203 Abs. 2 i.V.m. § 186 Abs. 4
Satz 2 AktG Uber die Gruinde fiir den Ausschluss des Bezugsrechts und den vorgeschlagenen
Ausgabebetrag einen schriftichen Bericht erstattet. Der Bericht wird wie folgt bekannt
gemacht:

Die Laufzeit des mit Beschluss der Hauptversammlung vom 31. Mai 2017 in einer in Hohe von
€ 89.785.830 geschaffenen, nicht ausgenutzten genehmigten Kapitals 2017 (§ 5 Abs. 4 der
Satzung) ist beendet (Laufzeit bis 30. Mai 2022). Um dem Vorstand auch kunftig Flexibilitat far
etwaige Kapitalma3nahmen zu gewahren, soll das genehmigte Kapital durch eine neue
Ermachtigung in Hohe von € 35.914.329 ersetzt werden (Genehmigtes Kapital 2022). Dies
entspricht 20% des Grundkapitals.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung die Schaffung eines neuen
genehmigten Kapitals mit im Wesentlichen gleichen Bedingungen wie beim genehmigten
Kapital 2017 vor. Das neue Genehmigte Kapital 2022 soll — wie bereits bei der bestehenden
Erméachtigung — sowohl fiir Bar- als auch fir Sachkapitalerhéhungen zur Verfligung stehen.

Bei der Ausnutzung des neuen Genehmigten Kapitals 2022 haben die Aktionare grundsatzlich
ein Bezugsrecht. Die Aktien kdnnen dabei auch von einem oder mehreren Kreditinstituten mit
der Verpflichtung (Ubernommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten
(sogenanntes ,mittelbares Bezugsrecht®). Ein Ausschluss des Bezugsrechts ist allerdings in
den folgenden Fallen moéglich, wenn ein solcher im Interesse der Gesellschaft liegt.

Die Ermachtigung sieht vor, dass der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats im Falle
einer Barkapitalerh6hung das Bezugsrecht der Aktionare ausschlie3en kann, wenn die Aktien
zu einem Betrag ausgegeben werden, der den Bérsenkurs der bereits boérsennotierten Aktien
der Gesellschaft zum Zeitpunkt der endgultigen Festlegung des Ausgabebetrags nicht
wesentlich unterschreitet. Diese Moglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses ist in §§ 203 Abs.
1 und 2, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gesetzlich vorgesehen. Sie versetzt die Verwaltung in die
Lage, kurzfristig glnstige Borsensituationen auszunutzen und durch die marktnahe
Preisfestsetzung einen hohen Ausgabebetrag und damit eine bestmoégliche Starkung der
Eigenmittel zu erreichen. Durch den Ausschluss des Bezugsrechts wird eine Platzierung nahe
am Borsenkurs ermdglicht, sodass der bei Bezugsrechtsemissionen Ubliche Abschlag entfallt.
Der flr die Ermachtigung vorgesehene Betrag entspricht der gesetzlich vorgeschriebenen
Grenze von 10 % des Grundkapitals. Die Verwaltung wird im Falle der Ausnutzung dieser
Méglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts bei der Erhéhung des Grundkapitals einen
etwaigen Abschlag des Ausgabepreises gegentiber dem Borsenpreis moglichst gering halten
und auf hoéchstens 5 % beschranken. Damit wird sichergestellt, dass eine wirtschaftliche
Verwasserung des Anteilsbesitzes der Aktionare allenfalls in sehr geringem Umfang eintritt.
Bei einem solchen Bezugsrechtsausschluss bei Ausgabe der neuen Aktien nahe am
Bdrsenkurs darf die Barkapitalerhéhung 10 % des bei Wirksamwerden der Ermachtigung oder
— falls dieser Wert geringer ist — im Zeitpunkt der Auslibung der Ermachtigung bestehenden
Grundkapitals nicht Ubersteigen. Dies tragt den Bedurfnissen der Aktionare nach
Verwasserungsschutz fir ihren Anteilsbesitz Rechnung. Im Hinblick auf den liquiden Markt
und die Zahl der im Streubesitz gehaltenen Aktien ist sichergestellt, dass Aktionare zur
Aufrechterhaltung ihrer Beteiligungsquoten Aktien zu annahernd vergleichbaren Konditionen
am Markt erwerben kbénnen.
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Auf die Begrenzung auf 10 % des Grundkapitals sind Aktien anzurechnen, die wahrend der
Laufzeit der beantragten Ermachtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung in direkter oder
entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG aufgrund anderer Ermachtigungen
des Vorstands zur VerduRerung oder Ausgabe von Aktien verdufRert oder ausgegeben
wurden. Anzurechnen sind dabei insbesondere auch Aktien, die aufgrund von wahrend der
Laufzeit dieser Ermachtigung entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des
Bezugsrechts ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten
auf Aktien ausgegeben wurden bzw. noch ausgegeben werden konnen. Durch die
Anrechnungen wird sichergestellt, dass erworbene eigene Aktien nicht unter Ausschluss des
Bezugsrechts entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veraulRert werden, wenn dies dazu
fuhren wirde, dass insgesamt fur mehr als 10 % des Grundkapitals das Bezugsrecht der
Aktionare in unmittelbarer oder mittelbarer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ohne
besonderen sachlichen Grund ausgeschlossen wird. Es ist daher sichergestellt, dass in
Ubereinstimmung mit der gesetzlichen Wertung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG die Vermdgens-
wie auch Stimmrechtsinteressen der Aktiondre bei einer Ausnutzung des genehmigten
Kapitals unter Ausschluss des Bezugsrechts angemessen gewahrt werden, wahrend der
Gesellschaft im Interesse aller Aktionare weitere Handlungsspielraume eroffnet werden.

Ferner sieht die vorgeschlagene Ermachtigung vor, dass der Vorstand das Bezugsrecht der
Aktionare mit Zustimmung des Aufsichtsrats flr Spitzenbetrage ausschlieRen kann. Dies dient
bei Barkapitalerndhungen dazu, die Ausnutzung der Ermachtigung durch runde Betrage zu
ermdglichen und so die technische Durchfilhrung der Aktienausgabe zu erleichtern. Die als
freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionare ausgeschlossenen Aktien werden entweder Uber
die Bérse oder in sonstiger Weise bestmdglich fir die Gesellschaft verwertet.

Der Vorstand soll ferner ermachtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugs-
recht der Aktionare auszuschlief3en, soweit dies zum Verwasserungsschutz erforderlich ist,
um Inhabern von Optionsschuldverschreibungen bzw. Glaubigern von Wandelschuldver-
schreibungen, die von der Aareal Bank AG oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen
ausgegeben wurden oder werden, ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu ge-
wahren, wie es ihnen nach Ausubung der Options- oder Wandlungsrechte bzw. nach Erfullung
von Wandlungspflichten zustiinde. Dieser Bezugsrechtsausschluss erméglicht es im Falle
einer Kapitalerhdhung, den Inhabern bestehender Optionsrechte bzw. Wandelschuld-
verschreibungen Bezugsrechte anzubieten, statt den Options- bzw. Wandlungspreis ent-
sprechend den Anleihebedingungen zu ermaligen. Dieses Ziel kann durch die Ermachtigung
erreicht werden, ohne dass die Gesellschaft auf eigene Aktien zurtickgreifen muss.

Weiterhin soll der Vorstand zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare erméachtigt
werden, um neue Aktien an Mitarbeiter der Aareal Bank AG und ihrer Konzerngesellschaften
auszugeben. Die Ausgabe von Belegschaftsaktien ist, wie dies auch in § 202 Abs. 4 AktG zum
Ausdruck kommt, vom Gesetzgeber gewlnscht und dient der Bindung der Arbeitnehmer an
das Unternehmen und férdert die Ubernahme von Mitverantwortung und die Stabilitat der
Belegschaft. Sie liegt daher im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionare. Das Volumen
von € 4.000.000 wurde unter Zugrundelegung der Anzahl der berechtigten Mitarbeiter, der zu
erwartenden Zeichnungsergebnisse und der Laufzeit der Ermachtigung ermittelt. Bei
Festlegung des Ausgabebetrags kann eine bei Belegschaftsaktien Ubliche Verginstigung
gewahrt werden.

Schliellich dient die vorgeschlagene Ermachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts bei
Kapitalerhéhungen gegen Sacheinlagen dem Zweck, den Erwerb von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder von Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen
Vermobgensgegenstanden gegen Gewahrung von Aktien zu ermdglichen. Flhrt der Erwerb
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen oder der Erwerb
sonstiger Vermdgensgegenstande im Wege der Kapitalerhéhung gegen Sacheinlagen bei
dem Verkaufer zu Steuerersparnissen oder ist der Verkaufer aus sonstigen Griinden eher an
dem Erwerb von Aktien an der Gesellschaft als an einer Geldzahlung interessiert, starkt die
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Moglichkeit, Aktien als Gegenleistung anbieten zu koénnen, die Verhandlungsposition der
Gesellschaft. Im Einzelfall kann es auch aufgrund einer besonderen Interessenlage der
Gesellschaft geboten sein, dem Verkaufer neue Aktien als Gegenleistung flr eine
Unternehmensbeteiligung anzubieten. Durch das Genehmigte Kapital 2022 kann die
Gesellschaft bei sich bietenden Gelegenheiten schnell und flexibel reagieren, um in
geeigneten Einzelfdllen Unternehmen, Unternehmensteile oder Beteiligungen an
Unternehmen oder aber sonstige Vermégensgegenstande gegen Ausgabe neuer Aktien zu
erwerben. Die vorgeschlagene Ermachtigung ermdglicht dadurch im Einzelfall eine optimale
Finanzierung des Erwerbs gegen Ausgabe neuer Aktien mit der damit verbundenen Starkung
der Eigenkapitalbasis der Gesellschaft.

Der Ausgabebetrag, zu dem die neuen Aktien in diesem Fall ausgegeben werden, hangt von
den jeweiligen Umstanden des Einzelfalls und vom Zeitpunkt ab. Vorstand und Aufsichtsrat
werden sich bei der Preisfestsetzung nach den Interessen der Gesellschaft richten. Konkrete
Plane flr das Ausnutzen der Ermachtigung sind derzeit nicht vorhanden. Vorstand und
Aufsichtsrat werden jeweils im Einzelfall sorgfaltig prifen, ob der Ausschluss des
Bezugsrechts im Interesse der Gesellschaft liegt.

Der anteilige Betrag des Grundkapitals, der auf Aktien entfallt, die nach der Ermachtigung
unter Ausschluss des Bezugsrechts gegen Bar- oder Sacheinlagen ausgegeben werden, darf
10 % des im Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung bestehenden
Grundkapitals nicht GUberschreiten. Durch diese Kapitalgrenze werden die Aktionare zusatzlich
gegen eine Verwasserung ihrer Beteiligung abgesichert. Vorbehaltlich einer von einer
nachfolgenden Hauptversammlung zu beschlieRenden erneuten Ermachtigung zum
Bezugsrechtsausschluss wird der Vorstand dariber hinaus auch eine Ausgabe oder
VerauBerung von Aktien oder von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder
Optionsrechten oder -pflichten, die auf der Grundlage anderer, dem Vorstand erteilter
Ermachtigungen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare erfolgen, mit der Maligabe
berlcksichtigen, dass er insgesamt die ihm erteilten Ermachtigungen zu Kapitalmaf3nahmen
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare nur zu einer Erhéhung des Grundkapitals
in H6he von maximal 10 % des im Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung
bestehenden Grundkapitals nutzen wird. Der Vorstand wird also — vorbehaltlich einer erneuten
Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss durch eine nachfolgende Hauptversammlung —
auf das maximale Erhéhungsvolumen auch anteiliges Grundkapital anrechnen, das auf Aktien
entfallt, die wahrend der Laufzeit der Ermachtigung unter einer anderen Ermachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare ausgegeben oder verauliert werden oder auf die
sich Finanzinstrumente mit Wandlungs- oder Optionsrechten oder -pflichten beziehen, die
wahrend der Laufzeit der Ermachtigung unter einer anderen Ermachtigung unter Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktiondre ausgegeben werden. Dies schlief3t die Ausgabe oder
Veraulerung von Aktien oder Schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts in
unmittelbarer oder entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ein.

Die vorgeschlagene Laufzeit des Genehmigten Kapitals 2022 bis zum 30. August 2027 ent-
spricht dem gesetzlich zulassigen Rahmen.

Im Fall der Ausnutzung der Ermachtigungen wird der Vorstand in der nachsten
Hauptversammlung dariber berichten.

Der Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 9 tiber die Griinde fiir die dort
vorgesehenen Ermachtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare ist vom
Tage der Einberufung der Hauptversammlung an tber die Internetseite der Gesellschaft
unter

www.aareal-bank.com/investorenportal/aktieninvestoren/hauptversammlung-2022/
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zuganglich. Auf Verlangen wird der Bericht jedem Aktionar unverzuglich kostenlos
ubersandt.
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