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KONZERNZAHLEN

KONZERNZAHLEN IM UBERBLICK

01.01.-30.09.2006 01.01.- 30.09. 2005 Veranderung
Konzerngewinn- und -verlustrechnung Mio. € Mio. € Mio. €
Betriebsergebnis 122 -117 239
Konzernjahrestberschuss nach Anteilen Dritter 73 -75 148
Kennzahlen
Cost/Income Ratio in % 64,7 74,2
Ergebnis je Aktie in € 1,71 -1,93
RoE nach Steuern in % 9,4 -10,8

30.09. 2006 31.12.2005 Veranderung Veranderung

Bestandszahlen Mio. € Mio. € Mio. € %
Immobilienfinanzierungen 19.968 22.025 -2.057 -9
davon: international 18.249 13.033 216 2
Immobilienfinanzierungen under Management 22.228 24.698 -2.470 -10
davon: international 18.249 13.033 216 2
Eigenkapital 1.330 1.241 89 7
Bilanzsumme 38.029 39.186 -1.161 -3
Bankaufsichtsrechtliche Kennzahlen % %
Kernkapitalquote nach KWG 8,0 8,4
Gesamtkennziffer nach KWG 18,4 14,5

31.12.2005

30.09. 2006

Rating

Fitch Ratings, London
langfristig 2
kurzfristig

BBB+

BBB+

" auf das Jahr hochgerechnet, ? seit 07.11.2006: A-
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AKTIONARSBRIEF

Sehr geehrte Aktionére, liebe Geschéftsfreunde

und Mitarbeiter,

die Aareal Bank Gruppe hat in den ersten neun Monaten des Geschiftsjahres 2006
die fur diesen Zeitraum gesetzten Ziele ihrer strategischen Neuausrichtung, die 2005
in einem Sechs-Punkte-Programm festgelegt wurden, bereits erfolgreich umgesetzt.

Mit diesem Zwischenbericht liefern wir lhnen den Beleg daftr, dass wir in allen sechs
Punkten eine solide Basis fiir den Ausbau unserer langfristigen Wettbewerbsfihigkeit

geschaffen haben.

Neugeschaft International .

Neugeschaft Deutschland .

I. Kontinuierliches Wachstum von
Neugeschift

In den ersten neun Monaten des laufenden
Jahres konnten wir das Neugeschift im Ver-
gleich zur Vorjahresperiode um 2,4 Mrd. €,
d.h. um 475 % auf 7,3 Mrd. € steigern (siche
Grafik). Unser Jahresziel von ca. 7 Mrd. €
haben wir somit bereits nach neun Monaten
erreicht.

Entwicklung Neugeschéftsvolumen
(in Mio. €)
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In Deutschland haben wir das Ziel von

800 Mio. bis I Mrd. € mit 1,4 Mrd. € sogar
tbertroffen. Das entspricht einer Steigerung
von 0,7 Mrd. € bzw. 92,8 %.

Im internationalen Immobilienfinanzierungs-
geschift konnten wir deutliche Zunahmen
verzeichnen: Im Vergleich zum Vorjahr
wuchs hier das Neugeschift um 39,7 % von
4,2 Mrd. € auf 5,9 Mrd. €.

Das Jahresziel haben wir auf tiber 8 Mrd. €
angehoben.

2. Reduktion des NPL-Portfolios

Die Aareal Bank hat ihr viertes und bislang
groltes Portfolio leistungsgestorter Kredite
(Non Performing Loans, NPL) am 21.09.2006
an die Shinsei Bank Ltd. verduf3ert. Das
Portfoliovolumen belief sich auf insgesamt
rund 1,4 Mrd. € inklusive Zinsen und Ge-
biihren. Somit haben wir unser fir 2006
gestecktes Jahresziel, das NPL-Portfolio auf
I Mrd. € zu senken, bereits vorzeitig tiber-
erftllt. Die Relation des NPL-Portfolios zum
gesamten Immobilienfinanzierungsportfolio
liegt durch den Verkauf nun bei ca. 3 %.

3. Stdarkung der mittelstandischen
Unternehmensstruktur

Im Geschiftsjahr 2005 haben wir damit
begonnen, die Beteiligungen der Aareal
Bank Gruppe hinsichtlich ihrer Strategiekon-
formitdt zu Gberprifen, um die Komplexitit
des Konzerns schrittweise zu reduzieren



und gleichzeitig die Rentabilitdt zu erhchen.
Dabei haben wir in den vergangenen neun
Monaten Fortschritte gemacht. Ein aktuelles
Beispiel aus dem dritten Quartal ist der Ver-
kauf der BauGrund Stadtentwicklung GmbH
an die HSH N Real Estate AG im Oktober,
riickwirkend zum 01.01.2006. Die BauGrund
Stadtentwicklung war eine Beteiligung
unserer Tochtergesellschaft Deutsche Bau-
und Grundstticks-AG (BauGrund).

Ein weiteres Beispiel ist der Geschifts-
bereich Wohnungswirtschaft, der sich noch
starker auf sein Kerngeschift fokussiert hat
und nun an klar formulierten quantitativen
und qualitativen Vorgaben neu ausgerichtet
wird: Das Ziel unserer wohnungswirtschaft-
lichen Einheiten, ab dem Geschéftsjahr 2008
einen Ergebnisbeitrag von 40 bis 50 Mio. €
vor Steuern zu liefern, wurde weiter sub-
stantiiert. Einzelne Meilensteine werden schon
2006 erreicht.

4. Modernisierung der Organisations-
struktur

Fur Deutschland haben wir in den letzten
Monaten ein neues Vertriebskonzept ent-
wickelt. Vor allem die Neubesetzung von

strategisch wichtigen Schliisselpositionen

hat zu einer deutlichen Effizienzsteigerung
geftihrt.

Im internationalen Geschift haben wir dort,
wo es sinnvoll ist, unsere Vertriebsaktivi-
taten tiber Landergrenzen hinweg gebindelt.
Dadurch wird unsere Vertriebsoberfliche

bei gleichzeitig geringerer Komplexitat ver-
grofdert. Zudem sind die Reporting-Strukturen
innerhalb des Vertriebsnetzes tbersichtlicher
geworden.

Fur Nordeuropa hat die Aareal Bank bereits
im ersten Halbjahr 2006 einen Nordic Hub
unter der Leitung unseres Buiros in Stock-
holm etabliert.

Nach diesem Prinzip wurde nun auch

ein Mittel- und Osteuropa Hub (CEE Hub)
aufgebaut, der von der Filiale Warschau
gesteuert wird.

Mit der Ernennung eines Head of Asia haben
wir aufderdem eine Grundlage fir einen
Asia/ Pacific Hub in Singapur geschaffen,
bei dem die Verantwortung unserer Ver-
triebsaktivitdten in den asiatischen Lindern
zusammenlduft.

Fur den Vertrieb in Nord- und Mittelamerika
ist, ebenfalls seit dem dritten Quartal, ein
Head of North America mit seinem Team in
unserem North America Hub in New York
zustandig.

5. Betonung einer modernen
Unternehmenskultur

Um die Inhalte einer modernen Unterneh-
mensstruktur umzusetzen, haben wir in
den vergangenen Monaten ein Zielverein-
barungs- und Beurteilungssystem sowie ein
neues Vergutungssystem fur alle Mitarbeiter
konzipiert und eingefthrt.



Als fihrender internationaler Immobilien-
finanzierer sind wir schon aus Wettbewerbs-
grinden daran interessiert, unseren Mit-
arbeitern die Teilnahme an innovativen
Weiterbildungsmal3nahmen zu ermoglichen.
Deshalb haben wir unsere Kooperation mit
der European Business School (ebs) im
dritten Quartal ausgeweitet und unterstiitzen
als Premium-Partner das neu gegriindete
Real Estate Management Institute (REMI), das
sich besonders Finanzierungs-, Investment-
und Bankenthemen im Immobilienbereich
widmet. Dort werden unsere Mitarbeiter
ktinftig ergdnzend zur Praxis geschult. Ziel
ist, ihr internationales Immobilien-Know-
how zu erweitern. Die Zusammenarbeit mit
der ebs wird somit zum festen Bestandteil
unserer Personalentwicklung und erhoht

die Attraktivitdt der Expertenlaufbahn in der
Aareal Bank zusitzlich.

6. Transparenz im unternehmerischen
Handeln

In den ersten neun Monaten haben wir ein
internes Kommunikationskonzept etabliert,
mit dem wir die Transparenz von und die
Identifikation mit Unternehmensentschei-
dungen erhohen wollen.

Uber 300 Treffen und intensive Gespriche
mit Investoren und Analysten in diesem
Jahr zeigen, dass die Meilensteine unserer
strategischen Neuausrichtung auch in der
externen Kommunikation tiberzeugend sind
und gewurdigt werden.

Ertragslage Konzern

Das Konzernergebnis nach Steuern und
Anteilen Dritter belduft sich nach neun Mo-
naten auf 73 Mio. €. Das entspricht einem
annualisierten RoE nach Steuern von 9,4 %
und einem Ergebnis je Aktie von 1,71 €.

Die Gewinn- und Verlustrechnung der
Vorjahresperiode war, wie wir damals bereits
berichteten, durch das Ergebnis der um-
fassenden Uberpriifung des Kredit- und Be-
teiligungsbuchs gepragt.

Das Gesamtergebnis setzt sich wie folgt
zusammen:

Der Zinstiberschuss lag im dritten Quartal
mit 97 Mio. € fast auf dem Niveau der

Vorquartale (102 bzw. 98 Mio. €). In den
ersten neun Monaten saldiert er sich auf
insgesamt 297 Mio. €. Der Riickgang um
25 Mio. € gegeniiber dem Vorjahreszeit-
raum ist im Wesentlichen auf den Abbau
unseres hohen Deutschland-Exposures

in den nicht strategischen Bereichen, ins-
besondere bei den NPLs, zuriickzuftihren.

Die Risikovorsorge der ersten neun Monate
liegt mit 66 Mio. € in dem fur das Ge-
samtjahr 2006 kommunizierten Zielkorridor
von 80 bis 90 Mio. €.

Der Provisionstiberschuss der ersten neun
Monate erreicht mit 118 Mio. € fast das
Vorjahresniveau von 119 Mio. € - trotz des



Wegfalls von 15 Mio. € Provisionsertragen
durch den Verkauf zweier nicht zum Kern-
geschift gehdrenden Tochtergesellschaften
im Segment Consulting / Dienstleistungen
Ende 2005.

Das Ergebnis aus Sicherungszusammen-
hingen in Hohe von 6 Mio. € und das Han-
delsergebnis von 6 Mio. € sind im Wesent-
lichen aus Ineffektivititen von Hedges sowie
Marktwertverdnderungen aus Stand-alone-
Derivaten entstanden. Neben der Realisierung
von Kursgewinnen hat auch ein Buchge-
winn aus dem Tauschgeschift mit Techem
in Hohe von 11 Mio. € das Ergebnis aus
Finanzanlagen gepridgt, sodass es sich nach
neun Monaten auf 40 Mio. € summiert.

Der Verwaltungsaufwand lag in den ersten
neun Monaten mit 276 Mio. € um 7,1 %
unter dem Vorjahresniveau. Dieser Riick-
gang resultiert aus der Neuausrichtung der
Aareal Bank Gruppe. Der Quartalswert von
93 Mio. € enthilt 6 Mio. € Ruckstellungen
fur die Neuausrichtung der Aareon AG.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis saldiert
sich auf -6 Mio. €, das Betriebsergebnis auf
122 Mio. €. Nach Abzug der Steuerposi-
tion in Hohe von 35 Mio. € und Anteilen
Dritter von 14 Mio. € ergibt sich ein den
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zuge-
ordneter Konzerntiberschuss von 73 Mio. €.

Segmentbericht-
erstattung

Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

In diesem Segment sind alle Immobilien-
finanzierungsaktivititen zusammengefasst.

Segmentergebnis

Der Zinstiberschuss im Segment Struktu-
rierte Immobilienfinanzierungen hat im
dritten Quartal 2006 mit 83 Mio. € fast das
Niveau des entsprechenden Quartals 2005
(85 Mio. €) erzielt. In den ersten neun
Monaten erreichte er 260 Mio. €. Der Ruick-
gang um 35 Mio. € gegentiber dem Vor-
jahreszeitraum ist, wie bereits erwdhnt, im
Wesentlichen auf den Abbau unseres nicht
strategischen Deutschland-Portfolios zu-
rickzuftihren.

Der Provisionstiberschuss hat sich in den
ersten drei Quartalen von 11 Mio. € auf
23 Mio. € mehr als verdoppelt. Aufgrund
erfolgreicher Kostensenkungsmafinahmen
konnten wir den Verwaltungsaufwand im
Vergleich zum gleichen Zeitraum 2005 um
8,5 % auf 140 Mio. € reduzieren.

Geschiftsentwicklung
Neuzusagen und Marktentwicklung

In den ersten neun Monaten des laufenden
Geschiftsjahres haben wir unser Neuge-



schift im Vergleich zur Vorjahresperiode um
47,5 % auf 7,3 Mrd. € gesteigert.

Die Entwicklung unseres Geschifts in
Deutschland ist besonders erfreulich. Hier
wurde innerhalb der vergangenen zwolf
Monate unser Vertrieb ganzlich neu struktu-
riert. Mit der Ernennung eines neuen Head
of Germany sowie Neubesetzungen in
unseren Filialen Berlin und Hamburg konn-
ten wir die Effizienz deutlich erhthen, was
sich sofort in den Vertriebskennzahlen nie-
derschlug: Unser deutsches Neugeschift
verdoppelte sich fast auf rund 1,4 Mrd. €.
Damit haben wir knapp 20 % unseres ge-
samten Neugeschifts in der grofdten Volks-
wirtschaft Europas unterzeichnet.

Das hochste absolute Neugeschiaftsvolumen
erzielten wir jedoch mit tber 1,4 Mrd. € in
Skandinavien. Die nordischen Linder sind
damit weiterhin eine tiberaus attraktive Region
far uns. Aufgrund des sehr erfolgreichen
Geschifts in Finnland, das wir seit mehr als
zwei Jahren aus Stockholm heraus akqui-
rieren, werden wir in den ndchsten Monaten
eine Reprdsentanz in Helsinki eroffnen.

Dank unserer nach wie vor besonders star-
ken Wettbewerbsposition in Italien konnten
wir dort ebenfalls ein hohes Volumen von
gut 1,1 Mrd. € neu akquirieren.

Einen weiteren wichtigen Beitrag zu unserem
Neugeschift leisteten mit knapp 900 Mio. €
die mittel- und osteuropdischen Linder
(CEE-Linder). Hier profitieren wir beson-

Neugeschaftsvolumen nach Regionen
01.01.-30.09. 2006

Sonstige 10 %

Skandinavien
19%

Benelux 6 %

GroB-
britannien
8%

Nord-
amerika
10%

Deutsch-
land 19 %

CEE12%
Italien 16 %

ders von der Branchenexpertise unserer
Spezialteams ftir Logistikimmobilien, Hotels
und Shoppingcenter und von der regio-
nalen Expertise unserer Biros in Prag und
Warschau. Ein groRer Erfolg in jingster Zeit
war die Finanzierung einer Biroimmobilie
in Warschau, die als ,Landmark Building” in
ganz Osteuropa bekannt ist. Dieser Deal
unterstreicht, dass wir uns bei der Steige-
rung des Neugeschifts ausschlie3lich auf
attraktive Wirtschaftsstandorte und erst-
klassige Immobilien konzentrieren.

Unsere mittlere Unternehmensgrofie macht
uns schlagkriftig und flexibel. Dadurch
konnen wir uns der Abhéngigkeit von
Einzelmiarkten entziehen und Neugeschift
mit attraktiven Margen und angemessenem
Risiko abschlieRen.

Der Auf- und Ausbau unseres Geschifts in
der Region Asia/ Pacific wird durch einen



neuen Head of Asia/ Pacific systematisch
und konsequent vorangetrieben. Als neuen
Hub werden wir unser Buro in Singapur in
eine Merchant Bank umwandeln.

Die Vorbereitungen fur die Er6ffnung einer
Reprdsentanz in Shanghai verlaufen erwar-
tungsgemil3.

In Japan planen wir, unser Immobilienfinan-
zierungsgeschift zusammen mit einem
lokalen Partner aufzubauen. Markteintritts-
strategien fur weitere Lander dieser Region
sind in Vorbereitung.

Consulting / Dienstleistungen

Im Segment Consulting / Dienstleistungen
bieten wir u.a. umfassende Dienstleistungen
fur die Verwaltung von Wohnungsbestinden
und die Abwicklung von Zahlungsverkehrs-
stromen fur die Institutionelle Wohnungs-
wirtschaft an.

Segmentergebnis

Das Segmentergebnis des dritten Quartals
und damit auch der ersten neun Monate ist
durch die Neuausrichtung unserer wohnungs-
wirtschaftlichen Aktivititen gepragt. Insge-
samt haben wir in den ersten drei Quartalen
120 Mio. € Provisionsiiberschuss erwirt-
schaftet. Im Vorjahreswert von 131 Mio. €
waren noch 15 Mio. € Provisionsergebnis von
den beiden inzwischen verkauften Tochter-
gesellschaften Aareal Hypotheken-Manage-

ment GmbH und Aareal Hypotheken Ver-
mittlungs GmbH enthalten. Das Ergebnis
aus Finanzanlagen enthilt 11 Mio. € Ge-
winn aus dem Tauschgeschift mit Techem.
In den Verwaltungsaufwendungen von

127 Mio. € (Vorjahr: 139 Mio. €) sind
bereits die Restrukturierungsaufwendungen
fur die Neuausrichtung bei der Aareon ent-
halten. Insgesamt belduft sich das Segment-
ergebnis nach Steuern und Anteilen Dritter
auf 9 Mio. €. In der Vergleichsperiode des
Vorjahres hatten wir noch einen Verlust in
Hohe von 7 Mio. € verbucht.

Geschiftsentwicklung

Unser Geschiftsfeld Institutionelle Woh-
nungswirtschaft besteht aus den zwei Teil-
bereichen

o |T-Geschift (Aareon AG) und

e Zahlungsverkehrs- und Einlagengeschift
(Aareal First Financial Solutions AG
sowie Bankbereich Wohnungswirtschaft).

IT-Geschift

Die Aareon AG, eine 100 %ige Tochter der
Aareal Bank, gilt in der Immobilienwirtschaft
mit einem Marktanteil von rund 60 % als
das fuhrende IT-Beratungs- und Systemhaus.
In diesem Jahr ist es der Aareon gelungen,
sich mit einer differenzierten Produktstrategie
stabil neu aufzustellen. Das Leistungsange-
bot ist nun besser auf Teilmidrkte und Kun-
denbedirfnisse abgestimmt.



Der Produktmix besteht aus

e unserem Premium-Produkt Blue Eagle
als umfassende SAP-basierte IT-Losung
far GroRkunden;

e den etablierten Losungen GES und
WohnData fir unsere Bestandskunden;

e der weniger komplexen, aber ebenfalls
voll integrierten Kompaktlosung Wodis.

Die Aareon hat Wodis im zweiten Quartal
2006 im Zuge eines Tauschgeschifts mit
dem Energiedienstleistungsunternehmen
Techem gegen den Bereich Aareon Energie-
management erworben. Dadurch konnte die
Aareon ihre Kernkompetenz als Beratungs-
und Systemhaus fir die institutionelle
Immobilienwirtschaft starken.

Parallel zu den externen strategischen Maf3-
nahmen, die dazu dienen, den Markt besser
durchdringen zu konnen, werden auch wei-
terhin die internen Prozesse der Aareon AG
optimiert. Im Vordergrund steht dabei die
Einsparung von Kosten durch die Reduzie-
rung der Komplexitdt und den Abbau von
Personal.

Zahlungsverkehrs- und Einlagengeschift
Zusammen mit unserer Tochtergesellschaft
Aareal First Financial Solutions AG bieten
wir als Bank unseren Kunden aus der
Wohnungswirtschaft ein hochgradig auto-
matisiertes und in die Verwaltung unserer
Kunden integriertes Massenzahlungsverkehrs-

system an. Wir haben uns hier erfolgreich
auf unsere Kernsysteme konzentriert und
neben der Wartung und Weiterentwicklung
unserer Produkte auch im Vertrieb dieser
Zahlungsverkehrslosungen Malnahmen er-
griffen, mit denen wir kiinftig den Ergebnis-
beitrag in diesem Geschiftsbereich steigern
werden. Erste Erfolge zeigen sich bereits in
der Gewinnung neuer Wohneinheiten under
Management und in steigenden Einlage-
volumina.

Immobilien Asset Management

Unser Segment Immobilien Asset Manage-
ment umfasst alle Aktivitdten rund um die
Konzeption, Platzierung und Verwaltung von
offenen und geschlossenen Immobilienfonds
fur institutionelle Investoren. Die Fonds

sind tber verschiedene Lander und mehrere
Branchen diversifiziert.

Segmentergebnis

Das Segmentergebnis nach Steuern und
Anteilen Dritter hat sich von -1 Mio. € in
der Vorjahresberichtsperiode auf 3 Mio. €
verbessert. Der Provisionsiiberschuss stieg
von 8 auf 14 Mio. €. Darin sind neben
den laufenden Gebihren fur unsere Fonds
sowie An- und Verkaufsgebiihren auch rund
8 Mio. € Provisionsertrige fur Beratungs-
dienstleistungen enthalten. Im Zusammen-
hang mit diesen Dienstleistungen sind

2 Mio. € zusitzlicher Verwaltungsaufwand
entstanden.



Geschiftsentwicklung

Im Berichtsquartal haben wir die Restruk-
turierung des Geschiftsfelds erfolgreich ab-
geschlossen. Alle Aktivitaten von der Kon-
zeption tber die Auflegung bis hin zum
Management von Immobilienfonds ftr insti-
tutionelle Investoren wurden in der Aareal
Asset Management GmbH gebiindelt. Zur
Steigerung der Effizienz haben wir Aufbau-
und Ablauforganisation an die gednderten
Verhiltnisse angepasst und optimiert. Uber
die Aareal Immobilien Kapitalanlagegesell-
schaft mbH, eine 100 %ige Tochtergesell-
schaft der Aareal Asset Management, werden
Immobilien-Spezialfonds nach deutschem
Investmentgesetz aufgelegt.

Der Aareal Europa Fonds Nr. 1 entwickelt
sich weiterhin sehr positiv. Dieser Fonds hat
rund 500 Mio. € in Einkaufszentren und
Biroimmobilien vornehmlich in Ballungs-
zentren Stidwesteuropas investiert und ist voll-
standig bei institutionellen Anlegern platziert.

Der Aareal Italien Fonds hat per 30.09.2006
rund 355 Mio. € in Blrogebidude, Logistik-
zentren und Shoppingcenter investiert. Erste
Objekte wurden im vierten Quartal bereits
erfolgreich wieder verkauft. Der Fonds ist
vollstandig platziert und entwickelt sich wei-
terhin positiv.

Aufgrund der starken Nachfrage nach

dem Aareal Eurologistik Fonds ist geplant,
das Investitionsvolumen von bislang ca.
600 Mio. € auf rund 1 Mrd. € zu erhohen.

Dieser Fonds investiert europaweit in Logis-
tikimmobilien an Top-Standorten. Im Be-
richtsquartal haben wir weitere Objekte
erworben, Projektentwicklungen begonnen
und Verhandlungen tber zusitzliche Objekte
aufgenommen. Der Fonds ist vollstindig
bei institutionellen Investoren platziert und
entwickelt sich plangemiR.

Der Aareal German Residential Fund hat
im dritten Quartal ein erstes Wohnungs-
portfolio mit rund 1.400 Einheiten erworben.
Zurzeit werden Verhandlungen tber weitere
Portfolios gefiihrt, die im kommenden
Quartal abgeschlossen werden sollen. Der
Fonds investiert 800 Mio. € in deutsche
Wohnungsbestinde und ist vollstindig bei
internationalen institutionellen Investoren
platziert. Mit der Objektverwaltung wurde
die Deutsche Bau- und Grundstiicks-AG
(BauGrund) beauftragt, eine 100 %ige
Tochtergesellschaft der Aareal Bank AG.
Die BauGrund verfuigt aufgrund ihrer lang-
jahrigen Erfahrung und weit reichenden
Kontakte tber einen hervorragenden Markt-
zugang zu deutschen Wohnungsbestidnden.

Die Aareal Immobilien Kapitalanlagegesell-
schaft mbH hat die Restrukturierung des
Immobilien-Spezialfonds, den sie fiir eine
bekannte deutsche Versicherungsgruppe
aufgelegt hat, plangemil fortgesetzt. Im
Berichtsquartal wurde mit dem Verkauf von
Teilportfolios und Arrondierungen begonnen.

Der Aareal Nordic Fund, ein ebenfalls
von der Aareal Immobilien Kapitalanlage-



gesellschaft mbH aufgelegter Immobilien-
Spezialfonds, investiert rund 250 Mio. €
in Skandinavien. Das Portfolio besteht aus
Biroimmobilien und Shoppingcentern

in Ballungszentren. Der Fonds ist nahezu
vollstandig bei institutionellen Anlegern
platziert und entwickelt sich plangemaR.

Die Aareal Asset Management verwaltet
europaweit Immobilienbestande mit einem
Volumen von rund 2,1 Mrd. €. Gegenwirtig
wird die Auflage von zwei weiteren Fonds
vorbereitet. Ziel ist es, die Assets under
Management bis 2008 auf 3,5 Mrd. € zu
steigern.

Finanz- und
Vermdgenslage

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe
belief sich per 30.09.2006 auf 38,0 Mrd. €,
nach 39,2 Mrd. € zum 31.12.2005.

Bestandsentwicklung
Immobilienfinanzierungen

Unser Immobilienfinanzierungsportfolio
under Management ist im Berichtszeitraum
um 10,0 % auf 22,2 Mrd. € zuriickge-
gangen. Dieser Riickgang spiegelt zwei im
Folgenden beschriebene gegenliufige
Effekte.

Wir bauen den nicht strategiekonformen
Anteil unseres deutschen Portfolios weiter-
hin zielgerichtet ab. Wie an unserem Neu-
geschiftsvolumen in Deutschland abzulesen
ist, lassen wir diesen Markt in unserem
Zielbereich aber keineswegs auf3er Acht.
Insgesamt haben wir im Vergleich zum Vor-
jahresultimo unser deutsches Portfolio um
23,0% auf 9,0 Mrd. € reduziert.

Im Gegensatz zum deutschen Portfolio
konnten wir das internationale Portfolio leicht
um 1,7 % auf 13,2 Mrd. € steigern und
damit die Diversifikation des Gesamtport-
folios weiter erhohen.

Immobilienfinanzierungen under Manage-
ment nach Regionen zum 30.09. 2006

Sonstige 4 %

Spanien 3 %

GB 4% Deutschland
Frankreich

Nordamerika 40%
5%
CEE 6 %
6%
Benelux 6 %

ltalien 12 %

Skandinavien 14 %

Portfoliomanagement und
Exit-Strategien

Wir managen unser Immobilienfinanzierungs-
portfolio aktiv und kontinuierlich durch den
Einsatz von Syndizierungen und Verbriefungen.



Im vergangenen Quartal konnten wir den
erfolgreichen Verkauf eines Portfolios vor-
wiegend leistungsgestorter Kredite (NPLs)
mit einem bilanzwirksamen Kapital von rund
1,0 Mrd. € bekannt geben. Damit haben
wir unser NPL-Portfolio auf aktuell unter
0,7 Mrd. € gebracht und unser Jahresend-
ziel vorzeitig Ubererfullt. Nach dieser Trans-
aktion betrdgt der Anteil der NPLs am
gesamten Immobilienfinanzierungsportfolio
nunmehr nur noch rund 3 %. Dies halten
wir fur ein normalisiertes und zufrieden
stellendes Level, das allerdings noch Poten-
zial fur weitere Verbesserungen bietet.

Refinanzierung und
Eigenkapital

Emissionen

Die Aareal Bank Gruppe hat ihre Refinan-

zierung am Kapitalmarkt erfolgreich ausge-
baut und die Investorenbasis auf nationaler
und internationaler Ebene erweitert.

In den ersten neun Monaten 2006 konnten
wir mehr als 3,25 Mrd. € langfristige Refi-
nanzierungsmittel generieren. Darin enthalten
ist die Emission des ersten Aareal Jumbo-
Hypothekenpfandbriefs im Volumen von

1 Mrd. €. Im Privatplatzierungsbereich
dominierten mit Gber 1,95 Mrd. € Namens-
papiere in Form von Schuldscheindarlehen
und Namenspfandbriefen. Ergidnzend gelang
es uns, Inhaberpapiere (im Wesentlichen
mittelfristige Schuldtitel, sogenannte MTNs)

mit einem Volumen von ca. 300 Mio. € am
Kapitalmarkt zu platzieren.

Uber die Hilfte der Neuemissionen in den
ersten neun Monaten waren Pfandbriefe.
Damit konnten wir unsere Refinanzierungs-
kosten weiter senken.

Die Kapitalmarktaktivititen der Aareal Bank
Gruppe sind durch eine zunehmende Inter-
nationalisierung gekennzeichnet. Beim
erfolgreichen Debit im Jumbo-Pfandbrief-
markt entfiel der internationale Anteil von
55% der allokierten Orders auf 13 verschie-
dene Linder. Auch durch Pfandbriefemissio-
nen in den Wahrungen unseres international
diversifizierten Deckungsstocks werden
gezielt neue Investoren angesprochen. Im
dritten Quartal emittierte die Aareal Bank
privatplatzierte Pfandbriefe in US-Dollar und
Dinischen Kronen. Nach einer umfangrei-
chen Roadshow in Skandinavien konnten
wir eine erste Aareal Pfandbrief Benchmark
in Schwedischen Kronen begeben.

Eigenkapitalbasis und
Aufsichtsrechtliche Kennziffern

Die Eigenmittel gemaft § 10a KWG der
Aareal Bank Gruppe betrugen zum Ende der
Berichtsperiode 2.368 Mio. €. Davon ent-
fielen 1.393 Mio. € auf das Kernkapital. Die
Kennziffern zum Grundsatz | (Solvabilitits-
koeffizient nach KWG) beliefen sich auf 8,0 %
(nach 8,4 % am 31.12.2005) fur die Kern-
kapitalquote und auf 13,4 % (nach 14,5 %)
fur die Gesamtkennziffer. Die gewichteten



Risikoaktiva der Aareal Bank Gruppe nach
KWG betrugen 17.621 Mio. €; darin waren
200 Mio. € Marktrisikopositionen enthalten.

Nach dem internationalen Standard der Bank
fur Internationalen Zahlungsverkehr (BIZ)
erreichte die Kernkapitalquote per Ende
September des laufenden Geschiftsjahres
7.0 % (nach 7,2% zum 31.12.2005) und
die Gesamteigenmittelquote 11,8 % (nach
12,6 %). Diesen Quoten liegen ein Kernkapital
nach BIZ von 1.319 Mio. € und Risiko-
aktiva in Hohe von 19.076 Mio. €, inklusive

200 Mio. € Marktrisikopositionen, zugrunde.

Ausblick

Nach dem guten Verlauf der ersten neun
Monate erh6hen wir unser Jahresziel ftr
das Vorsteuerergebnis auf tiber 150 Mio. €.
Damit wollen wir eine Netto-Eigenkapital-
verzinsung von mindestens 8 % erwirtschaf-

Mit freundlichen GruRen

Der Vorstand

Jiajvg

Dr. Wolf Schumacher

Qe

Thomas Ortmanns

ten. Mit Erreichen dieser Ziele wird auch
die Dividendenfihigkeit der Aareal Bank AG
wiederhergestellt.

Zum Ende des Geschiftsjahres 2006 werden
wir die wesentlichen Ziele des Sechs-Punkte-
Programms verwirklicht haben. Parallel zur
Abarbeitung der letzten noch offenen The-
mengebiete innerhalb der Neuausrichtung
werden wir uns intensiv auf das Wachstum
unseres Kreditportfolios konzentrieren. Per
Jahresultimo werden wir dadurch deutlich
tiber 8 Mrd. € Neugeschift akquiriert haben.

Unsere Entscheidung, den Geschiftsbereich
Wohnungswirtschaft zum integralen Be-
standteil unserer Unternehmensstrategie zu
machen, wird in den ndchsten Monaten
durch weitere Umsetzungsmafinahmen —
insbesondere am Markt — begleitet. Die
Werthaltigkeit der Wohnungswirtschaft fur
unser Geschiftsmodell werden wir im Laufe
des kommenden Jahres mit entsprechen-
dem wirtschaftlichen Erfolg belegen.

-—

Norbert Kickum

Hermann J. Merkens

Christof M. Schornig






KONZERNGEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG

KONZERNGEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG
DER AAREAL BANK GRUPPE

01.01.- 30.09. 01.01.-30.09.

2006 2005

Mio. € Mio. €

Zinsertrage 1.186 1.208
Zinsaufwendungen 889 886
Zinstiberschuss 1 297 322
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2 66 249
Zinsliberschuss nach Risikovorsorge 231 73
Provisionsertrage 183 177
Provisionsaufwendungen 65 58
Provisionsiiberschuss 3 118 119
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 6 2
Handelsergebnis 4 6 -14
Ergebnis aus Finanzanlagen 5 40 26
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 4 -2
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien -1 -1
Verwaltungsaufwand 6 276 297
Sonstiges betriebliches Ergebnis 7 -6 -18
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte 0 0
Betriebsergebnis 122 -117
Ertragsteuern 35 -57
Konzernjahresliberschuss/-fehlbetrag 87 -60
Ergebniszuordnung Mio. € Mio. €
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter Konzernjahrestiberschuss /-fehloetrag 14 15
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter Konzernjahrestiberschuss/-fehlbetrag 73 -75
€ €

Ergebnis je Aktie 1,71 -1,93
Verwassertes Ergebnis je Aktie 1,71 -1,93

Das Ergebnis je Aktie errechnet sich, indem das den Stammaktiondren der Aareal Bank AG zugeordnete Ergebnis durch den
gewichteten Durchschnitt der im Geschéftsjahr ausstehenden Aktien dividiert wird.



KONZERNGEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG
IM SEPARIERTEN QUARTALSVERGLEICH

01.07.-30.09. 01.04.-30.6. 01.01.-31.03. 01.10.-31.12. 01.07.- 30.09.

2006 2006 2006 2005 2005

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Zinsertrage 403 399 384 379 399
Zinsaufwendungen 306 297 286 282 306
Zinstiberschuss 97 102 98 97 93
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 22 22 22 24 189
Zinsuberschuss nach Risikovorsorge 75 80 76 73 -96
Provisionsertrage 58 67 58 73 i
Provisionsaufwendungen 20 23 22 23 16
Provisionsiiberschuss 38 44 36 50 41
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 4 3 -1 0 1
Handelsergebnis =) -4 = -11 -7
Ergebnis aus Finanzanlagen 16 13 11 20
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 1 0 3 -8
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien 0 -1 0 3 -15
Verwaltungsaufwand 93 94 89 105 99
Sonstiges betriebliches Ergebnis -3 -1 -2 7 -23
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte 0 0 0 0 0
Betriebsergebnis 43 40 39 29 -193
Ertragsteuern 17 9 9 5 -78
Konzernjahresiiberschuss/ -fehlbetrag 26 31 30 24 -115
Ergebniszuordnung Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter
Konzernjahresliberschuss /-fehlbetrag 4 5 B 4 5

Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter
Konzernjahresliberschuss /-fehlbetrag 22 26 25 20 -120




SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

SEGMENTBERICHTERSTATTUNG
NACH OPERATIVEN EINHEITEN

Strukturierte Immobilien Konsolidierung/
Immobilien- Consulting/ Asset Uberleitung / Aareal Bank
finanzierungen Dienstleistungen Management Sonstiges Konzern
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

30.09. 30.09. 30.09. 30.09. 30.09. 30.09. 30.09. 30.09. 30.09. 30.09.

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
ZinsUberschuss 260 295 0 1 2 -1 35 27 297 322
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 66 249 66 249
Zinslberschuss nach Risikovorsorge 194 46 0 1 -1 35 27 231 73
Provisionstberschuss 23 11 120 131 14 8 -39 -31 118 119
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 6 2 6 2
Handelsergebnis -18 1 -1 6 -14
Ergebnis aus Finanzanlagen 23 26 16 1 40 26
Ergebnis aus at equity bewerteten
Unternehmen 1 0 3 -2 4 -2
Ergebnis aus als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien =1l -11 0 =1 -11
Verwaltungsaufwand 140 153 127 139 14 12 -5 -7 276 297
Sonstiges betriebliches Ergebnis -11 -11 4 2 5 -1 -9 -6 -13
Abschreibungen auf Geschéfts- oder
Firmenwerte 0 0 0 0 0
Betriebsergebnis 100 -103 16 -7 -1 -6 122 -117
Ertragsteuern 28 -52 5 -2 -1 -2 35 -57
Konzernjahresiiberschuss /-fehlbetrag 72 -51 11 -5 4 0 -4 87 -60
Ergebniszuordnung
Konzernfremden Gesellschaftern
zugeordneter KonzernjahresUliberschuss /
-fehlbetrag 11 12 2 2 1 1 14 15
Gesellschaftern der Aareal Bank AG
zugeordneter Konzernjahresiiberschuss /
-fehlbetrag 61 -63 9 -7 g -1 0 -4 73 -75
Allokiertes Eigenkapital 728 713 90 108 26 27 186 86 1.080 929
Cost Income Ratio in % 53,9 60,4 89,8 104,6 76,7 115,8 64,7 74,2
RoE nach Steuern in % 111 -11,9 18,2 -8,5 16,7 -4,4 9,4 -10,8




SEGMENTBERICHTERSTATTUNG IM QUARTALSVERGLEICH
NACH OPERATIVEN EINHEITEN

Strukturierte
Immobilien-
finanzierungen

Consulting/

Immobilien

Asset

Konsolidierung/

Uberleitung /

Aareal Bank
Konzern

Dienstleistungen

Management

Sonstiges

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
3.Quartal 3.Quartal 3.Quartal 3.Quartal 3.Quartal 3.Quartal 3.Quartal 3.Quartal 3.Quartal 3.Quartal

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
ZinsUberschuss 83 85 0 0 1 -1 13 9 97 93
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 22 189 22 189
Zinsiberschuss nach Risikovorsorge 61 -104 0 0 1 -1 13 9 745 -96
Provisionstberschuss 12 5 39 43 2 3 -15 -10 38 41
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 1 1
Handelsergebnis -7 0 0 -7
Ergebnis aus Finanzanlagen 1 5 14 16 S
Ergebnis aus at equity bewerteten
Unternehmen 1 0 0 1 0
Ergebnis aus als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien 0 =1l 0 =1
Verwaltungsaufwand 45 50 46 48 4 -2 -3 93 99
Sonstiges betriebliches Ergebnis -9 -25 5 1 1 0 -2 -3 -23
Abschreibungen auf Geschéfts- oder
Firmenwerte 0 0 0 0
Betriebsergebnis 30 -190 12 -4 1 1 43 -193
Ertragsteuern 12 -77 -1 0 0 17 -78
Konzernjahresiiberschuss /-fehlbetrag 18 -113 7 -3 1 1 26 -115
Ergebniszuordnung
Konzernfremden Gesellschaftern
zugeordneter Konzernjahresitiberschuss /
-fehlbetrag 2 4 1 0 1 1 4 5
Gesellschaftern der Aareal Bank AG
zugeordneter Konzernjahresiliberschuss /
-fehlbetrag 16 -117 6 -3 0 0 0 0 22 -120
Allokiertes Eigenkapital 728 713 90 108 26 27 186 86 1.080 929
Cost Income Ratio in % 58,7 101,3 81,7 107,1 87,7 101,2 66,4 1083,3
RoE nach Steuern in % 9,1 -65,6 27,8 -11,4 4.1 2,2 8,7 -51,9




KONZERNBILANZ

KONZERNBILANZ
DER AAREAL BANK GRUPPE

Note 30.09. 2006 31.12.2005
Aktiva Mio. € Mio. €
Barreserve 2.335 1.494
Forderungen an Kreditinstitute 8 2.560 1.581
Forderungen an Kunden 9 22.421 25.148
Risikovorsorge -340 -1.140
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 914 1.131
Handelsaktiva 10 662 616
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und Sachgesamtheiten 16 208
Finanzanlagen IA 8.294 9.115
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 162 160
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 92 89
Immaterielle Vermogenswerte 12 70 70
Sachanlagen 13 92 93
Ertragsteueranspriiche 22 11
Aktive latente Steuern 158 169
Sonstige Aktiva 14 571 441
Gesamt 38.029 39.186
Passiva Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 15 4.806 7.855
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 16 21.596 18.899
Verbriefte Verbindlichkeiten 17 7.062 7.549
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 914 1.183
Handelspassiva 18 144 207
In zur VerauBerung gehaltenen Sachgesamtheiten enthaltene Verpflichtungen 0 19
Ruckstellungen 19 260 274
Ertragsteuerverpflichtungen 25 25
Passive latente Steuern 77 74
Sonstige Passiva 412 300
Nachrangkapital 20 1.403 1.560
Eigenkapital 21
Gezeichnetes Kapital 128 128
Kapitalrticklage 511 511
Gewinnrticklage 318 344
Ricklage aus Transactions under Common Control =20 -42
Neubewertungsrticklagen 75 56
Anteile in Fremdbesitz 245 244
Konzernbilanzgewinn 73 0
Eigenkapital gesamt 1.330 1.241

Gesamt 38.029 39.186




KONZERNEIGENKAPITALENTWICKLUNG

UND -KAPITALFLUSSRECHNUNG

KONZERNEIGENKAPITALENTWICKLUNG

01.01.- 30.09. 2006 01.01.-30.09. 2005

Mio. € Mio. €

Konzerneigenkapital zum 01.01. 1.241 1.169
Nettoveréanderung Gewinnrticklage -26 2
Nettoveranderung Riicklage aus Transactions under Common Control 22 -2
Nettoveranderung Neubewertungsricklagen

Bewertung Finanzinstrumente der Kategorie Available for Sale 16 44

Bewertung Derivate aus Cashflow Hedges 3 14

Wahrungsumrechnungsdifferenz 0 0
Nettoveranderung Anteile in Fremdbesitz 1
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter Konzernjahresliberschuss/
-fehlbetrag 748} -75
Konzerneigenkapital zum 30.09. 1.330 1.152

KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

01.01.- 30.09. 2006 01.01.- 30.09. 2005

Mio. € Mio. €
Zahlungsmittelbestand zum 01.01. 1.494 1.107
Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit 176 -472
Cashflow aus Investitionstatigkeit 822 413
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -167 112
Cashflow gesamt 841 53
Effekte aus Wechselkursanderungen 0 0

Zahlungsmittelbestand zum 30.09. 2.335 1.160




AUSFUHRUNGEN ZUR RECHNUNGSLEGUNG

ALLGEMEINE AUSFUHRUNGEN
ZUR RECHNUNGSLEGUNG

Grundlagen der
Konzernrechnungslegung

Der vorliegende Zwischenabschluss der
Aareal Bank Gruppe wurde in Einklang mit
den in der Europdischen Union geltenden
International Financial Reporting Standards
(IFRS) und den erginzend nach § 315a
Abs. | HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften aufgestellt.

Der Zwischenabschluss erfullt insbesondere
die Anforderungen des IAS 34 sowie die
Vorgaben des vom Deutschen Standardisie-
rungsrat (DSR) verabschiedeten Deutschen
Rechnungslegungsstandard Nr. 6 (DRS 6)
zur Zwischenberichterstattung.

Bei der Erstellung des Zwischenabschlusses
wurden dieselben Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden wie im Jahresabschluss
2005 angewandt.

Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis enthilt samtliche
Tochterunternehmen der Aareal Bank AG.
Gemeinschaftsunternehmen werden quotal,
assoziierte Unternehmen at equity in den
vorliegenden Zwischenabschluss einbezogen.

Die Aareal Bank AG hat mit Wirkung zum
20.01.2006 ihre Anteile an der Aareal
Hypotheken-Management GmbH, Mannheim,
verkauft. Mit Wirkung zum 30.06.2006
wurden dariiber hinaus die Anteile der

Aareal Bank AG an der Aareal Immobilien
Management AG, Wiesbaden, verduRert.
Durch die Anteilsverduf3erungen sind u.a.
auch die folgenden jeweiligen Tochterunter-
nehmen der verkauften Gesellschaften aus
dem Konsolidierungskreis abgegangen:

— Aareal Immobilien Anlagen GmbH

— Aareal Immobilien Beteiligungs GmbH
— Aareal Immobilien Fonds GmbH

— Aareal HM Service GmbH

— Aareal HM Processing GmbH

In den ersten neun Monaten des Geschifts-
jahres 2006 haben des Weiteren eine Reihe
von Verschmelzungen innerhalb des Aareal
Bank Konzerns stattgefunden. Dazu zihlte
unter anderem die Verschmelzung der Aareal
Hyp AG auf die Aareal Bank AG. Dartiber
hinaus ergaben sich im Vergleich zum
31.12.2005 keine wesentlichen Verdnde-
rungen im Konsolidierungskreis der Aareal
Bank Gruppe.

Die Veranderung des Konsolidierungskreises
hat keine wesentlichen Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns.



ERLAUTERUNGEN

ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNGEWINN-
UND -VERLUSTRECHNUNG

(1) Zinsiiberschuss

01.01.-30.09. 2006 01.01.-30.09. 2005

Mio. € Mio. €
Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften 942 930
Zinsertrage aus festverzinslichen Wertpapieren
und Schuldbuchforderungen 237 254
Sonstige Zinsertrage 7 24
Gesamte Zinsertrage 1.186 1.208
Gesamte Zinsaufwendungen 889 886
davon: Zinsaufwand fUr hybrides Kapital 59 60
Gesamt 297 322

(2) Risikovorsorge im Kreditgeschift

01.01.-30.09. 2006 01.01.- 30.09. 2005

Mio. € Mio. €
Zuflhrungen 66 249
Aufldsungen - -
Saldo Direktabschreibungen und Eingéange
auf abgeschriebene Forderungen - -
Gesamt 66 249

Die Risikovorsorge im Kreditgeschift wurde anteilig auf Basis des voraussichtlichen Jahres-
bedarfs ermittelt.

(3) Provisionsiiberschuss

01.01.-30.09. 2006 01.01.- 30.09. 2005

Mio. € Mio. €
Provisionsergebnis aus dem Bankgeschaft 26 16
Provisionsergebnis aus dem Nichtbankgeschaft 92 103
Gesamt 118 119

Im Provisionsergebnis aus dem Bankgeschift sind laufende Aufwendungen aus den
Verbriefungstransaktionen der Aareal Bank Gruppe enthalten.




(4) Handelsergebnis

01.01.-30.09. 2006

01.01.-30.09. 2005

Mio. € Mio. €
Ergebnis aus derivativen Finanzinstrumenten 3 -11
Wahrungsergebnis 1 -3
Ergebnis aus sonstigen Handelsbestanden 2 0
Gesamt 6 -14

(5) Ergebnis aus Finanzanlagen

01.01.-30.09. 2006

01.01.- 30.09. 2005

Mio. € Mio. €
Ergebnis aus Wertpapierverkaufen 21 28
Bewertungsergebnis aus Wertpapieren 0 0
Ergebnis aus Beteiligungsverkaufen 20 -1
Bewertungsergebnis aus Beteiligungen -1 -1
Gesamt 40 26

(6) Verwaltungsaufwand

01.01.-30.09.2006

01.01.- 30.09. 2005

Mio. € Mio. €
Personalaufwand 171 179
davon: fUr Altersversorgung 1 10
Andere Verwaltungsaufwendungen 89 99
Abschreibungen auf Sachanlagen
und immaterielle Vermdgenswerte 16 19
Gesamt 276 297




(7) Sonstiges betriebliches Ergebnis

01.01.-30.09. 2006

01.01.-30.09. 2005

Mio. € Mio. €
Ertrage aus der VerauBerung von Immobilien 37 0
Ertréage aus der Aufldsung von Rickstellungen 5 7
Ertrage aus Mieten 1 12
Ertréage aus Lieferungen und Leistungen 1 1
Ubrige 8 48
Summe Sonstige betriebliche Ertrage 62 68
Aufwendungen flr Rettungserwerbe und
sonstige Immobilien 28 56
Aufwendungen flr erhaltene Leistungen 1 1
Abschreibungen auf Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 2 2
Aufwendungen fUr sonstige Steuern 2 2
Ubrige 35 20
Summe Sonstige betriebliche Aufwendungen 68 81
Gesamt -6 -13




ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

(8) Forderungen an Kreditinstitute

30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Termin- und Sichteinlagen 1.251 826
Schuldscheindarlehen 356 422
Sonstige Forderungen 953 333
Gesamt 2.560 1.581
(9) Forderungen an Kunden
30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Immobiliendarlehen 19.968 22.025
Schuldscheindarlehen 1.353 1.437
Kredite im Public Sector-Geschaft 205 245
Sonstige Forderungen 895 1.441
Gesamt 22.421 25.148
(10) Handelsaktiva
30.09.2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 467 336
Positive Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 198 279
Sonstige Handelsbestande 2 1
Gesamt 662 616




(I1) Finanzanlagen
30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 7.857 8.758
Aktien und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 428 345
Anteile an verbundenen Unternehmen - =
Sonstige Beteiligungen 9 12
Gesamt 8.294 9115
(12) Immaterielle Vermdgenswerte
30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Geschéafts- oder Firmenwerte 22 22
Selbsterstellte Software 39 39
Andere immaterielle Anlagewerte 9 9
Gesamt 70 70
(13) Sachanlagen
30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Grundstiicke und Gebaude 74 74
Betriebs- und Geschaftsausstattung 18 19
Gesamt 92 93




(14) Sonstige Aktiva

30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Immobilien 136 180
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 113 107
Ubrige 322 154
Gesamt 571 441
(15) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Taglich fallige Einlagen 497 653
Termineinlagen 829 1.466
Aufgenommene Schuldscheindarlehen 1.802 2.009
Verbindlichkeiten aus Wertpapier-
pensionsgeschaften 974 3.112
Namenspfandbriefe 334 295
Ubrige 370 320
Gesamt 4.806 7.855
(16) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Taglich fallige Einlagen 4.706 4.635
Termineinlagen 5.680 4.199
Aufgenommene Schuldscheindarlehen 7.185 6.271
Namenspfandbriefe 3.727 3.544
Ubrige 298 250
Gesamt 21.596 18.899




(17) Verbriefte Verbindlichkeiten

30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Medium-Term Notes 2.438 3.200
Inhaberpfandbriefe 1.635 489
Sonstige Schuldverschreibungen 2.989 3.860
Gesamt 7.062 7.549
(I18) Handelspassiva
30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 144 207
Sonstige Handelsbestande - -
Gesamt 144 207
(19) Riickstellungen
30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Riickstellungen fur Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen 101 96
Sonstige Rickstellungen 159 178
Gesamt 260 274




(20) Nachrangkapital

30.09. 2006 31.12.2005

Mio. € Mio. €

Nachrangige Verbindlichkeiten 674 726
Genussrechtskapital 509 600
Einlagen Stiller Gesellschafter 220 234
Gesamt 1.403 1.560

(21) Eigene Aktien

In der Berichtsperiode befanden sich keine Eigenen Aktien im Bestand.



SONSTIGE ERLAUTERUNGEN

(22) Immobilienfinanzierungen nach Lindern "
30.09. 2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Deutschland 6.719 8.992
[talien 2.707 2.423
Schweden 1.823 1.793
Frankreich 1.287 1.268
GroBbritannien 932 1.240
Dénemark 858 905
Niederlande 751 922
Spanien 738 765
Polen 732 509
Belgien 628 716
USA 519 736
Sonstige 2.274 1.761
Gesamt 19.968 22.025
(23) Immobilienfinanzierungen nach Immobilientyp "
30.09.2006 31.12.2005
Mio. € Mio. €
Gewerbliche Immobilienfinanzierungen 15.187 15.195
davon: international 12.511 11.747
Wohnwirtschaftliche Immobilienfinanzierungen 4.781 6.830
davon: international 738 1.286
Gesamt 19.968 22.025
" inklusive der verbrieften Forderungen




" Die Quoten wurden nach den
Vorgaben des Baseler Ausschusses
ermittelt. Eine Vereinbarung mit der

Bundesanstalt fur Finanzdienst-

leistungsaufsicht (BaFin) ber die
Ermittlung der Quoten besteht nicht.

(24) Neugeschift Immobilienfinanzierung

01.01.-30.09. 2006

01.01.- 30.09. 2005

Mio. € Mio. €
Gewerbliche Immobilienfinanzierungen 5.995 3.640
davon: international 5.398 3.363
Wohnwirtschaftliche Immobilienfinanzierungen 1.318 1.317
davon: international 501 860
Gesamt 7.313 4.957

(25) Beschiftigte

01.01.-30.09. 2006

01.01.- 31.12. 2005

Beschaftigte im Bankgeschaft 1.185 1.247
Beschaftigte im sonstigen Geschaft 1.553 2.000
Gesamt 2.738 3.247
davon: Teilzeitbeschaftigte 395 375
Die Zahl der Beschiftigten ergibt sich als durchschnittlicher Bestand an Mitarbeitern,
berechnet auf Basis der Quartalsstichtage in dem jeweils angegebenen Zeitraum.
(26) Bankaufsichtsrechtliche Kennzahlen
30.09. 2006 31.12.2005
% %
Nach KWG
Kernkapitalquote 8,0 8,4
Gesamtkennziffer 13,4 14,5
Nach BIZ"
Kernkapitalquote 7,0 7,2
Eigenmittelquote 12,0 12,6




ORGANE DER BANK

ORGANE DER BANK

) Mitglied des Présidialausschusses

2 Mitglied des Bilanz- und Prifungs-
ausschusses

9 Mitglied des Ausschusses fur Kredit-
und Marktrisiken

4 von den Arbeitnehmern gewéhlt

Aufsichtsrat

Hans W. Reich "??, Kronberg
Vorsitzender des Aufsichtsrats
(Sprecher des Vorstands der KfW
bis 30.09.2006)

York-Detlef Biilow "2,
Katzenelnbogen

stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareal Bank AG

Erwin Flieger " ¥, Geretsried

stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Vorsitzender der Vorstdnde der
Bayerische Beamten Lebensversicherung
a.G., der BBV Holding AG und der
Bayerische Beamten Versicherung AG

Christian Graf von Bassewitz??,
Diisseldorf

Manfred Behrens, Miinchen
Hauptbevollméchtigter der Schweizerische
Lebensversicherungs- und Rentenanstalt
Niederlassung ftr Deutschland

Tamara Birke ¥ *, Wiesbaden
Aareal Bank AG

Thomas Hawel ¥, Saulheim
Aareon Deutschland GmbH

Joachim Neupel ??, Meerbusch
Mitglied des Vorstands der IKB

Dr. Claus Nolting*, Miinchen
Rechtsanwalt und Unternehmensberater
(Mitglied des Aufsichtsrats

bis 21.08.2006)

Prof. Dr. Stephan Schiiller " ?, Hamburg
Sprecher der personlich haftenden
Gesellschafter der Bankhaus Lampe KG
(seit 01.03.2006)

Wolf R. Thiel ", Marxzell-Schielberg
Prasident und Vorsitzender des
Vorstands der Versorgungsanstalt des
Bundes und der Linder

Helmut Wagner *, Hahnheim
Aareon Deutschland GmbH

Vorstand

Dr. Wolf Schumacher
Vorsitzender

Norbert Kickum
Vorstandsmitglied

Hermann Josef Merkens
Vorstandsmitglied

Thomas Ortmanns
Vorstandsmitglied

Christof M. Schornig
Vorstandsmitglied



UNSERE ADRESSEN

UNSERE ADRESSEN

Zentrale Wiesbaden

Aareal Bank AG
Paulinenstrafte 15
D-65189 Wiesbaden
Tel.: +49 611 3480
Fax: +49 611 3482549

Strukturierte Immo-
bilienfinanzierungen

Amsterdam
Kantoorgebouw Byzantium
Stadhouderskade 14-E
NL-1054 ES Amsterdam
Tel: +31 20 5898660
Fax: +31 20 5898666

Berlin

Kurfarstendamm 33
D-10719 Berlin

Tel.: +49 30 880990
Fax: +49 30 88099470

Briissel

7, rue Guimard
B-1040 Briissel

Tel: +32 2 5144090
Fax: +32 2 5144092

Hamburg

PelzerstralRe 7
D-20095 Hamburg
Tel.: +49 40 33316546
Fax: +49 40 33316599

Istanbul

Ebulula Mardin Caddesi

Maya Meridyen Is Merkezi - D:2 Blok
Kat. 11 - 34335 Akatlar-Istanbul

Tel.: +90 212 3490200

Fax: +90 212 3490299

Kopenhagen
Frederiksgade 7
DK-1265 Kopenhagen
Tel.: +45 70 109090
Fax: +45 70 109091

London

38 Lombard Street
GB-London EC3V 9BS
Tel.: +44 20 74569200
Fax: +44 20 79295055

Madrid

Paseo de la Castellana, 60 - 4D
E-28046 Madrid

Tel: +34 917 454160

Fax: +34 917 450775

Mailand

Via Paolo Andreani, 6
1-20122 Mailand

Tel: +39 02 76419001
Fax: +39 02 764190211

Miinchen
Richard-Strauss-Strale 24
D-81677 Munchen

Tel.: +49 89 51270

Fax: +49 89 5127211

New York

Aareal Financial Services USA, Inc.

410 Park Avenue - Suite 910
New York, NY 10022 - USA
Tel.: +1 212 5084080
Fax: +1 917 3220285

Paris

Aareal Bank France S.A.
5, rue Scribe

F-75009 Paris

Tel: +33 1 44516630
Fax: +33 1 42669794

Prag

Aareal Financial Service spol. s r.o.
FORUM Building

Vaclavské namesti 19

CZ-11000 Prag 1

Tel.: +420 234656000

Fax: +420 234656011

Rhein-Main-Ruhr
Paulinenstral3e 15
D-65189 Wiesbaden
Tel.: +49 611 3483166
Fax: +49 611 3482833

Rom

Via Mercadante, 12/ 14
1-00198 Rom

Tel.: +39 06 83004200
Fax: +39 06 83004250

Singapur

Aareal Financial Services
(Singapore) Pte. Ltd.

7 Temasek Boulevard, # 22-02A
Suntec Tower One

Singapur 038987

Tel: +65 688 44136

Fax: +65 688 44041

Stockholm
Hamngatan 11
S-11147 Stockholm
Tel.: +46 8 54642000
Fax: +46 8 54642001

Warschau

Aareal Financial Service Polska Sp. z o.0.
Warsaw Financial Center

ul. Emilii Plater 53

PL-00-113 Warschau

Tel.: +48 22 5206090

Fax: +48 22 5206099



Ziirich

Rennweg 52
CH-800I Zirich

Tel.: +41 43 8887575
Fax: +41 43 8887576

Aareal Estate AG
Paulinenstral3e 15
D-65189 Wiesbaden
Tel.: +49 611 3482025
Fax: +49 611 3482775

Aareal Valuation GmbH
Paulinenstral3e 15
D-65189 Wiesbaden
Tel.: +49 611 3482134
Fax: +49 611 3482640

Consulting/
Dienstleistungen

Aareal Bank AG - Wohnungswirtschaft
Paulinenstrafde 15

D-65189 Wiesbaden

Tel.: +49 611 3482967

Fax: +49 611 3482559

Wohnungswirtschaft - Filiale Berlin
Kurftirstendamm 33

D-10719 Berlin

Tel.: +49 30 88099438

Fax: +49 30 88099470

Wohnungswirtschaft - Filiale Essen
Huyssenallee 48

D-45128 Essen

Tel.: +49 201 81008561

Fax: +49 201 81008560

Wohnungswirtschaft - Filiale Hamburg
PelzerstralBe 7

D-20095 Hamburg

Tel.: +49 40 33316810

Fax: +49 40 33316399

Wohnungswirtschaft - Filiale Leipzig
Neumarkt 2-4

D-04109 Leipzig

Tel.: +49 341 2272160

Fax: +49 341 2272101

Wohnungswirtschaft - Filiale Miinchen
Richard-Strauss-Stralie 24

D-81677 Miinchen

Tel.: +49 89 5127272

Fax: +49 89 51271272

Wohnungswirtschaft - Filiale Rhein-Main
PaulinenstralRe 15

D-65189 Wiesbaden

Tel.-Hotline: +49 611 3482000

Fax: +49 611 3483002

Wohnungswirtschaft - Filiale Stuttgart
Kriegerstrafse 3

D-70191 Stuttgart

Tel.: +49 711 2236111

Fax: +49 711 2236160

Aareon AG

Im Munchfeld 1-5
D-55122 Mainz

Tel.: +49 6131 3010
Fax: +49 6131 301419

Aareal First Financial Solutions AG
Peter-Sander-Strae 30
D-55252 Mainz-Kastel
Tel.: +49 6134 560201
Fax: +49 6134 560401

Deutsche Bau- und
Grundstiicks-Aktiengesellschaft
Chlodwigplatz |

D-53119 Bonn

Tel.: +49 228 5180

Fax: +49 228 518298

Immobilien Asset
Management

Aareal Asset Management GmbH
Postfach 2125

D-65011 Wiesbaden

Tel.: +49 611 3483214

Fax: +49 611 3482210

Aareal Immobilien Kapitalanlage-
gesellschaft mbH

Postfach 2125

D-65011 Wiesbaden

Tel: +49 611 3482856

Fax: +49 611 3483559

Deutsche Structured Finance GmbH
Westendstralde 24

D-60325 Frankfurt am Main

Tel.: +49 69 9714970

Fax: +49 69 97149715

Passivgeschéft

Dublin

Dublin Exchange Facility
Mayor Street - IFSC
IRL-Dublin 1

Tel: +353 1 6369220
Fax: +353 1 6702785
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26.03.2007 Geschiftsbericht zum 31.12. 2006
Mai 2007 Zwischenbericht zum 31.03.2007
30.05.2007 Hauptversammlung Kurhaus Wiesbaden

August 2007

Zwischenbericht zum 30.06.2007

November 2007

Zwischenbericht zum 30.09.2007
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Aareal Bank

Aareal Bank AG . Corporate Communications
Paulinenstrafse 15 - D-65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 348 3009 - Fax: +49 611 348 2637
E-Mail: ir@aareal-bank.com - www.aareal-bank.com




