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KONZERNZAHLEN IM UBERBLICK

01.01.-31.03.2007 01.01.- 31.03. 2006 Veranderung
Konzerngewinn- und -verlustrechnung Mio. € Mio. € Mio. €
Betriebsergebnis 79 39 40
Konzernjahrestberschuss nach Anteilen Dritter 51 25 26
Kennzahlen
Cost Income Ratio in % " 38,5 50,5
Ergebnis je Aktie in € 1,18 0,58
RoE nach Steuern in % ? 19,3 10,4

31.03. 2007 31.12.2006 Veranderung Veranderung
Bestandszahlen Mio. € Mio. € Mio. € %
Immobilienfinanzierungen 21.146 20.682 464 2
davon: international 14.689 14.289 400 3
Immobilienfinanzierungen under Management 22.981 22.771 210 1
davon: international 14.689 14.289 400 3
Eigenkapital 1.432 1.372 60 4
Bilanzsumme 40.562 38.279 2.283 6
Bankaufsichtsrechtliche Kennzahlen % %
Kernkapitalquote nach BIZ 24 7,2 7,3
Eigenmittelquote nach BIZ 94 11,9 12,1

31.03. 2007 31.12.2006
Rating
Fitch Ratings, London
langfristig A- A-
kurzfristig F2 F2

" nur Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

2 auf das Jahr hochgerechnet

9 Die Quote wurde nach den Vorgaben des Baseler Ausschusses ermittelt. Eine Vereinbarung mit der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
Uber die Ermittlung der Quote besteht nicht.

% nach Feststellung des Jahresabschlusses der Aareal Bank AG; die Berticksichtigung der Gewinnriicklagenzufihrung im haftenden Eigenkapital der
Aareal Bank AG per 31.12.2006 steht unter dem Vorbehalt der Zustimmung der Hauptversammlung
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AKTIONARSBRIEF

AKTIONARSBRIEF

Sehr geehrte Aktionére, liebe Geschéftsfreunde
und Mitarbeiter,

wir sind sehr stolz darauf, dass wir das Sechs-Punkte-Programm, das die einzelnen
Schritte der Neuausrichtung der Aareal Bank Gruppe definierte, bereits eineinhalb
Jahre frither als urspriinglich geplant abschlieBen und den Startschuss fur das neu
konzipierte Wachstumsprogramm FUTURE 2009 geben konnten. Dieser auRer-
ordentliche Erfolg wire ohne die grof3artige Leistung und Einsatzbereitschaft unserer
Mitarbeiter und ohne das Vertrauen unserer Kunden und Investoren undenkbar
gewesen. Hierftir bedanken wir uns ausdriicklich bei lhnen.

Das Sechs-Punkte-Programm:
Positives Fazit

Es ist uns gelungen, die Aareal Bank Gruppe
in den vergangenen eineinhalb Jahren in
Rekordgeschwindigkeit wieder auf eine
solide Basis fur das geplante kiinftige Wachs-
tum zu stellen.

Malgeblich hierftir waren insbesondere
folgende Punkte:

e Wir konnten unser Neugeschift in der
strukturierten Immobilienfinanzierung
Gber Plan ausbauen. Im Segment Con-
sulting / Dienstleistungen haben wir
die ersten Schritte fiur eine Ergebnisver-
besserung eingeleitet.

e Wir haben den Beteiligungsbesitz auf die
Kernkompetenz hin gestrafft. Das Kern-
geschift ist nun klar ausgerichtet auf die
beiden Segmente ,Strukturierte Immo-
bilienfinanzierungen“ und ,,Consulting /
Dienstleistungen®. Die neue Ausrichtung

der Konzernstruktur umfasst nur noch
diese zwei Segmente. Verschlankte und
modernisierte Organisationsstrukturen
verleihen der Aareal Bank Gruppe zu-
sdtzlich grolRere Schlagkraft.

e Durch die Verkdufe von leistungsge-
storten Krediten (Non Performing Loans,
NPLs) konnten wir die Qualitit unseres
Kreditportfolios nachhaltig steigern. Das
NPL-Volumen ist nun von urspriinglich
2.851 Mio. € per 31.12.2004 um 83,5%
auf 471 Mio. € zum Ende des ersten
Quartals 2007 abgebaut. Mit einem An-
teil am Gesamtportfolio von nur noch
2,0% ist das NPL-Portfolio dadurch auf
einem normalisierten und angemessenen
Niveau, sodass wir das Thema NPL-
Verkdufe als abgeschlossen betrachten.

Die Aareal Bank hat mit der frihzeitigen
und erfolgreichen Beendigung des Sechs-
Punkte-Programms bewiesen, dass sie in der
Lage ist, komplexe Problemstellungen inner-
halb kurzester Zeit zu 16sen. Auch in diesem
herausfordernden Umfeld wurde die Moti-
vation der Mitarbeiter auf hohem Niveau
gehalten. Die ganze Belegschaft hat auf
diese Weise grof3es Selbstvertrauen gewon-
nen. Mit dieser besonderen Stérke fuhlen
wir uns fir die Herausforderungen der Zu-
kunft sehr gut geristet!

Wir freuen uns, dass wir nach der erfolgrei-
chen Neuausrichtung fiir das Geschiftsjahr
2006 wieder eine Dividendenausschittung
vornehmen konnen.



Am 26.03.2007 haben wir bei der Bilanz-
pressekonferenz in Frankfurt den offiziellen

Startschuss fiir unser neues Wachstums-
programm FUTURE 2009 gegeben.

Future 2009 -
Unser neues Wachs-
tumsprogramm

Bank Gruppe ,FUTURE 2009“ definiert

gesamten Unternehmensgruppe in den
kommenden drei Jahren.

Aufbau nach dem Stakeholder-Ansatz

Unsere Produkte, Dienstleistungen und
Fahigkeiten belegen, dass sich unser
Geschéftsmodell bewahrt hat.

Wir werden im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen weiter
in Europa und Nordamerika
sowie im Asiatisch-Pazi-
fischen Raum expandieren,
um die Bed(rfnisse

unserer Kunden in diesen
Regionen zu erflillen.

Wir sind in einem ,People’s Business* tatig.
Unsere Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen
sind entscheidend fUr unseren Erfolg und
fir den unserer Kunden. Deshalb
kommt es besonders darauf an,
dass wir Mitarbeiter und
Mitarbeiterinnen fUr uns ge-
winnen und an uns

binden, die sich durch
unternehmerisches
Handeln und eine unter-
nehmerische Haltung
auszeichnen.

Kunden
& Markte

Mitarbeiter

Im Segment Consulting /
Dienstleistungen werden

wir unsere Kunden in

einem sich &ndernden
Umfeld unterstitzen und der
verlassliche Partner sein.

Wir setzen uns ehrgeizige Ziele, um die Erwartungen der Kapitalmarkte zu erflllen.
Unsere Ziele und unsere Performance werden transparent kommuniziert.

Das neue Wachstumsprogramm der Aareal

die Strategie fur das weitere Wachstum der

Der Fokus der Aareal Bank Gruppe liegt auf
organischem Wachstum. Das gesamte Pro-
gramm ist darauf ausgerichtet, die Zukunft
als weiterhin eigenstédndiges Unternehmen
zu gestalten.

Die Aareal Bank konzentriert sich auf ihre
zwei Kerngeschiftssegmente. Im Segment
Strukturierte Immobilienfinanzierungen
wird sich die Aareal Bank Gruppe von einem
internationalen zu einem globalen Player
weiterentwickeln. Im Segment Consulting /
Dienstleistungen beabsichtigt sie ihre
Marktftihrerschaft zu starken, um hieraus
einen erheblichen Beitrag zum Erfolg der
Gruppe zu generieren.

FUTURE 2009 wird durch einen Stakeholder-
Ansatz gesteuert, um die Interessen und
Erwartungen unserer wichtigsten Bezugs-
gruppen — ,Kunden & Markte®, ,Mitarbeiter”
und ,Investoren” — bei der Umsetzung von
FUTURE 2009 gleichberechtigt zu beriick-
sichtigen.

Fur die Zielgruppe Kunden & Mirkte be-
legen unsere Produkte, Dienstleistungen
und Fihigkeiten, dass sich unser Geschifts-
modell bewéhrt hat.

Wir werden im Segment Strukturierte Immo-
bilienfinanzierungen in Europa und Nord-
amerika sowie im asiatisch-pazifischen Raum
weiter expandieren, um die Bedurfnisse
unserer Kunden in diesen Regionen zu er-
fullen. Im Segment Consulting/Dienstleis-
tungen werden wir unsere Kunden in einem



sich dandernden Umfeld unterstiitzen und
der verlidssliche Partner sein.

Wir sind in einem ,People’s Business” titig.
Unsere Mitarbeiter sind entscheidend fur
unseren Erfolg und den unserer Kunden.
Deshalb kommt es besonders darauf an,
dass wir Mitarbeiter an uns binden, die sich
durch unternehmerisches Handeln und eine
unternehmerische Haltung auszeichnen.

Eine weitere essenzielle Voraussetzung fur
unseren Unternehmenserfolg ist die Unter-
stitzung durch unsere Investoren. Fir diese
Zielgruppe setzen wir uns ehrgeizige Ziele,
um die Erwartungen der Kapitalmirkte zu er-
fallen. Unsere Ziele und unsere Performance
werden wir transparent kommunizieren.

Visionen, Zielsetzungen
& MaBnahmen

Im Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen setzen wir auf die Starkung
von Portfoliowachstum und Neugeschifts-
akquisition sowie auf den Ausbau der Credit
Treasury- und Refinanzierungsaktivitaten.

Beim geplanten Portfoliowachstum zielt die
Optimierung in Europa auf eine bessere
Ausnutzung der bestehenden Kundenbasis
und den weiteren Ausbau des Hub-Konzepts
in Zentral- und Osteuropa sowie in Skan-
dinavien. Die Expansion in Nordamerika
wird getrieben von der Stiarkung der Prisenz
und der Erweiterung der Kundenbasis in

den USA, Kanada und Mexiko. Die Entwick-
lung in Asien mit Singapur als Regional Hub
zielt mit der Griindung neuer Biros und
dem Eintritt in neue Mirkte auf den Aufbau
einer nachhaltigen Kundenbasis in der
Region.

Bei der Starkung von Treasury, Credit Treasury
und der Refinanzierung wollen wir die Er-
tragsquellen in diesem Bereich diversifizieren,
z.B. Gber die Optimierung des Treasury
Asset Portfolios, die Ausweitung der Produkt-
palette bei der strukturierten Refinanzierung
und die Intensivierung der Handelsaktivitaten.
Im Rahmen der verstarkten Kapitalmarkt-
orientierung werden wir unsere Syndizie-
rungs- und Verbriefungsaktivititen in Europa
optimieren und in New York und Singapur
aufbauen.

Die Starkung von Marktposition und Perfor-
mance im Segment Consulting/ Dienstleis-
tungen wird im Bereich IT-Solutions (Aareon)
beeinflusst von der Rentabilititssteigerung
der Beratung sowie von der geplanten Er-
weiterung der Kundenbasis und des stra-
tegischen Produktportfolios. Im Bereich des
integrierten Zahlungsverkehrs (Aareal Bank
und Aareal First Financial Solutions AG)
soll der Ausbau des Einlagengeschifts durch
neue Kunden und die Verbesserung der
Kundendurchdringung durch zusitzliche
Produkte vorangetriecben werden. Grundlage
hierfur bildet das marktfiihrende Zahlungs-
verkehrsprodukt ,,BKOI“ der Aareal Bank.



* nur im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen

Ziele 2009 -
operative Kennzahlen

Wir haben im Rahmen von FUTURE 2009
auch klare Ziele fur die wichtigsten Kenn-
zahlen im operativen Geschift festgelegt,
an denen wir die erfolgreiche Umsetzung
des Programms messen werden. Zum Ende
des Jahres 2009 streben wir eine Eigen-
kapitalrendite nach Steuern (Netto-RoE)

der Aareal Bank Gruppe von etwa 13% an
(siehe Grafik). Die Cost/Income Ratio fiir
das Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen soll sich von 54 % im Jahr
2006 auf 35 bis 40% im Jahr 2009 redu-
zieren. Bei den durchschnittlichen Risiko-
aktiva als Mal3stab fuir das Portfoliowachstum
planen wir bis 2009 eine Erhohung auf

24 bis 25 Mrd. € (von 19 Mrd. € im Jahr
2006).

Ziele 2009 - Performance operatives Geschéaft
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Fiir unser zweites Kernsegment Consulting/
Dienstleistungen lautet das klare Ziel, im
Geschiftsjahr 2009 einen Ergebnisbeitrag
vor Steuern in Hohe von 50 bis 60 Mio. €
zu leisten.

Ertragslage Konzern

Der Konzerntiberschuss nach Anteilen Dritter
in Hohe von 51 Mio. € konnte gegentber
dem Vorjahresquartal mehr als verdoppelt
werden. Dabei haben sowohl die verbesserte
operative Performance als auch bereits
angekiindigte Einmaleffekte zu einem sehr
positiven Quartalsabschluss beigetragen.

Der Zinsuiberschuss des ersten Quartals
belduft sich auf 98 Mio. €. Er liegt damit
auf Vorjahreshohe. Gegentiber dem vierten
Quartal 2006 hat sich der Wert um 6 Mio. €
bzw. 6,5% erhoht. Er reflektiert damit ver-
mehrte Kreditauszahlungen gegen Ende des
Jahres 2006. Die Risikovorsorge im Kredit-
geschift liegt mit 22 Mio. € im kommu-
nizierten Zielkorridor von 80 bis 90 Mio. €
fur das Gesamtjahr 2007

Der Provisionstiberschuss hat sich gegen-
tiber dem Vorjahresquartal um 2 Mio. €
bzw. 5,7 % auf 37 Mio. € verbessert. Das
Provisionsergebnis aus beiden Segmenten
hat sich verbessert.

Das Ergebnis aus Sicherungszusammen-
hangen (2 Mio. € nach -1 Mio. € im Vor-

jahr), das Handelsergebnis (2 Mio. € nach

5 Mio. € im Vorjahr) und das Finanzanlage-
ergebnis (12 Mio. € nach 11 Mio. € im
Vorjahr) entstehen im Wesentlichen aus
Ineffektivititen von Hedges, positiven Markt-
werten von Stand-Alone Derivaten und aus
der Realisierung von Kursgewinnen auf
Wertpapiere im Available for Sale-Bestand.

Im Vorjahr wurde im Ergebnis aus at equity
bewerteten Unternehmen die Dividende
unserer Beteiligung an der Immobilien Scout
GmbH ausgewiesen. Da diese im Jahr 2007
erst im April beschlossen wurde, wird sie
erst im zweiten Quartal in das Beteiligungs-
ergebnis eingehen.

Der Verwaltungsaufwand des ersten Quar-
tals betrigt 89 Mio. €. Er liegt damit um

I Mio. € tber dem der Vorjahresperiode.
Darin ist allerdings eine Sonderzahlung fur
unsere Mitarbeiter in Hohe von ca. 3 Mio. €
enthalten, mit der wir unserer Belegschaft
fur ihre hervorragende Arbeit im vergan-
genen Jahr nochmals ausdriicklich danken
wollten.

Im Sonstigen betrieblichen Ergebnis ist eine
Ausgleichszahlung in Hohe von 37 Mio. €
von der DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG
erfasst. Mit der DEPFA war der Ausgleich
einer Steuerrlickvergitung aus der abge-
schlossenen Betriebspriifung bei einer Toch-
tergesellschaft vereinbart worden.

Mit dem Nettoertrag aus dieser steuerlich
induzierten Ausgleichszahlung werden wir



unsere aktiven latenten Steuern, die nach
Inkrafttreten der Steuerreform in der Bundes-
republik Deutschland in den kommenden
Quartalen an den dann geltenden Steuer-
satz anzupassen sind, kompensieren. Wir
erwarten aus der Senkung des Steuersatzes
eine einmalige Belastung durch die Anpas-
sung in der GroRenordnung zwischen 15
und 20 Mio. €. Langfristig werden wir von
dem neuen steuerlichen Umfeld klar profi-
tieren.

Fur das erste Quartal ergibt sich ein Betriebs-
ergebnis in Hohe von 79 Mio. €, was einer
Steigerung von 40 Mio. € gegentiber dem
Vorjahreszeitraum entspricht. Diese tibersteigt
den aus der DEPFA-Zahlung resultierenden
Sonderertrag um 3 Mio. €. Berticksichtigt
man die im Vorjahr bereits im ersten Quar-
tal geflossene Immobilien Scout-Dividende
in Hohe von 3 Mio. €, ergédbe sich eine
operative Verbesserung um 6 Mio. € bzw.
16,7 %.

Nach Abzug von 23 Mio. € Ertragsteuern
und Konzernfremden Gesellschaftern zuge-
ordneten Gewinnen von 5 Mio. € ver-
bleibt ein Konzerntiberschuss nach Anteilen
Dritter in Hohe von 51 Mio. €. Dies ent-
spricht einem Netto-RoE von 19,3 %.

Segmentbericht-
erstattung

Strukturierte
Immobilienfinanzierungen

In diesem Segment sind sowohl die Immo-
bilienfinanzierungs- als auch die Portfolio-
management- und Treasury-Aktivitdten der
Aareal Bank zusammengefasst. Wir sind auf
drei Kontinenten tdtig und bauen auf der
Basis unseres erfolgreichen europdischen
Geschiftsmodells entsprechende Vertriebs-
trukturen in Nordamerika und im asiatisch-
pazifischen Raum auf.

Geschiftsentwicklung

In den ersten drei Monaten des Berichts-
jahres lag das Neugeschiftsvolumen mit
2,2 Mrd. € leicht tber dem Niveau der
Vorjahresperiode von 2,0 Mrd. €. Davon
entfielen 90% auf das internationale und
10% auf das deutsche Geschift.

Europa

Unsere exzellente Wettbewerbsposition in
Italien mit Baros in Mailand und Rom
konnten wir wieder erfolgreich nutzen und
mit einem hohen Neugeschiftsvolumen von
559 Mio. € untermauern. Der Anteil des
Neugeschifts in Italien betrug somit 26 %
des gesamten Neugeschiftsportfolios. Das
Marktumfeld war wie in den Vorquartalen
konstant positiv.



Neugeschaftsvolumen nach Regionen 01.01.-31.03.2007 (in %)

—— [talien (26 %)
chweiz o

)
GroBbritannien (3 %)
Frankreich (3 %)
Turkei (4 %)
Spanien (4 %) ;

Benelux (4 %) —

Deutschland (10 %)

Nordamerika (24 %)

Skandinavien (16 %)

In Europa konnten wir weiterhin von der
Etablierung unseres Nordic Hubs fur die
Region Skandinavien profitieren. Dort
wurde im Laufe des ersten Quartals neues
Immobilienfinanzierungsgeschift in Hohe
von 362 Mio. € abgeschlossen; das ent-
spricht einem Anteil von 16 % am Neu-
geschiftsportfolio. Wir betrachten die
nordischen Linder (Schweden, Norwegen,
Finnland, Danemark, baltische Staaten)

als tberaus attraktive Region fir unsere
Geschiftsaktivititen, da die Nachfrage inter-
nationaler Investoren nach gewerblichen
Immobilien dort weiterhin sehr grof ist.
Zusitzlich zu unseren Standorten in Stock-
holm und Kopenhagen werden wir im
zweiten Quartal eine neue Reprasentanz

in Helsinki eroffnen.

Mit den vier Standorten Berlin, Hamburg,
Minchen und Wiesbaden decken wir die
derzeit attraktivsten Investitionsregionen in
Deutschland optimal ab. Hierbei konzen-
trieren wir uns auf die regionalen Mirkte
Hamburg, Berlin, KoIn/Dusseldorf, das Rhein-
Main-Gebiet, das Rhein-Neckar-Gebiet
sowie Stuttgart und Miinchen. Insgesamt
belief sich das Neugeschiftsvolumen auf
165 Mio. € und damit der Anteil am ge-
samten Neugeschift auf 10%. Das Finan-
zierungsgeschift der Aareal Bank wird auch
kiinftig von der hohen Liquiditdt am deut-
schen Immobilienmarkt profitieren. Wir
werden allerdings auch weiterhin bei der
Auswahl unserer Finanzierungen sehr
selektiv vorgehen.

In den zentral- und osteuropdischen
Lindern (Central and Eastern European
Countries, CEE) konnten wir wihrend des
ersten Quartals 119 Mio. € neues Ge-
schaftsvolumen abschlieRen. Der Anteil am
gesamten Neugeschéftsvolumen dieses
Quartals betragt somit 5%. Unsere bereits
gute Marktdurchdringung in den CEE-
Lédndern wird stetig weiter ausgebaut. Im
Februar wurde die Areal Bank bei den ,CEE
Real Estate Quality Awards® zum zweiten
Mal als beste Banking & Services Company
ausgezeichnet.

Ebenfalls sehr erfreulich entwickelte sich
mit 92 Mio. € unser Neugeschift in den
Benelux-Lindern. Die stabilen Mieten

und Investitionsrenditen in dieser Wirt-
schaftsregion wirken sich positiv auf unsere



dortigen Immobilienfinanzierungstatig-
keiten aus.

Insgesamt 85 Mio. € Neugeschift konnten
wir in Spanien hinzugewinnen. Hier sind
aufgrund der vergleichsweise hohen Kon-
sumnachfrage Shoppingcenter-Immobilien
von besonderer Bedeutung. In unserem Biro
in Madrid konnten wir im abgelaufenen
Quartal ein neues Management-Team be-
grufden und somit unsere Aufstellung am
spanischen Markt verbessern.

In der Turkei haben wir Neugeschift in
Hohe von 83 Mio. € abgeschlossen. Die
Turkei ist fur uns ein sehr zukunftstrachtiger
Markt mit interessanten Finanzierungs-
moglichkeiten insbesondere in Bezug auf
Einzelhandelsimmobilien. Die Turkei ist
mittlerweile fuir zahlreiche westeuropdische
institutionelle Investoren ein anerkannter
Zielmarkt.

In Frankreich akquirierten wir ein Neu-
geschiftsvolumen in Hohe von 70 Mio. €.
Die Mieten befinden sich dort auf einem
gleich bleibenden Niveau bei stabilen
Investitionsrenditen. Der GroRRraum Paris
ist nach London weiterhin der zweitgroite
europdische Birostandort mit konstant
hoher Flachennachfrage.

In GroRbritannien konnten wir im ersten
Quartal neues Geschift in Hohe von

63 Mio. € generieren. Das hart umkampfte
Wettbewerbsumfeld ist hier auch zukunftig
gepragt von einer Vielzahl von Bietern fur

die attraktivsten Objekte und Finanzierun-
gen.

Im ersten Quartal wurde in der Schweiz
Immobilienfinanzierungsvolumen in Hohe
von 22 Mio. € neu abgeschlossen.

Nordamerika (NAFTA-Staaten)

Das Geschift dieser Wirtschaftsregion ist

in dem neu gegriindeten Nordamerika-Hub
zusammengefasst und wird von unserem
New Yorker Biro aus zentral gesteuert. Es
ist uns gelungen, dort ein Team mit dufBerst
fundierter lokaler Marktexpertise ftr die
Bank zu gewinnen; dieses soll in den
nidchsten Monaten personell weiter verstarkt
werden.

Das Neugeschift fur Nordamerika belief
sich auf 536 Mio. €, entsprechend einem
Anteil von 24 % am gesamten Neugeschift.
Die Region gehorte zusammen mit ltalien
zu den starksten Regionen im ersten
Quartal. Die Ausweitung des Geschifts in
Nordamerika entspricht in vollem Umfang
unserer Planung.

Sowohl in den USA als auch in Kanada und
Mexiko ist die Aareal Bank ausschlie3lich
im Immobilienfinanzierungsgeschaft mit
institutionellen GroBkunden titig. An der
Endfinanzierung von Wohnimmobilien mit
privaten Kunden sind wir weder direkt noch
indirekt beteiligt; die negativen Marktent-
wicklungen in diesem Bereich haben des-
halb keinen Einfluss auf unser Geschiift.



Asien / Pazifik

Im Geschiftsjahr 2006 haben wir begonnen,
unsere Prisenz als Immobilienfinanzierer in
der Region Asien / Pazifik mit ersten Trans-
aktionen in China, Japan, Macao und auf
den Malediven zu entwickeln. Insgesamt
belduft sich unser Portfolio in dieser Region
auf 105 Mio. €.

Die Vertriebsaktivititen der verschiedenen
Lander in der Region sind im Asia/ Pazifik-
Hub gebtindelt, der von unserem Biiro in
Singapur gesteuert wird. Unser Team dort
zeichnet sich sowohl durch spezielles Know-
how der lokalen Mérkte als auch durch

sehr gute Verbindungen zu institutionellen
Investoren aus. Wir befinden uns derzeit in
aussichtsreichen Verhandlungen fiir weitere
Finanzierungen in der Region.

In der Region Asien/ Pazifik erstellen wir
dartiber hinaus fur eine Reihe von Lindern
ausftihrliche Marktanalysen, um daraus
mogliche Eintrittsstrategien abzuleiten.

Segmentergebnis

Der Zinstiberschuss im Segment Struktu-
rierte Immobilienfinanzierungen belief sich
im ersten Quartal 2007 auf 84 Mio. €. Er
liegt damit um 4 Mio. € bzw. 4,5% unter
dem Vorjahreswert von 88 Mio. €, aber um
6 Mio. € bzw. 7,7 % tuber dem Wert des
vierten Quartals 2006. Der Anstieg reflek-
tiert erhohte Kreditauszahlungen gegen
Ende des Jahres 2006. Die Risikovorsorge

im Kreditgeschift liegt mit 22 Mio. € im
kommunizierten Zielkorridor von 80 bis

90 Mio. € fur das Gesamtjahr 2007 Im
Provisionsergebnis von 8 Mio. € (im Vorjahr
7 Mio. €) spiegelt sich unser Vertriebserfolg
wider.

Der Verwaltungsaufwand des Segments hat
sich von 49 Mio. € auf 54 Mio. € erhoht.
Die Steigerung von 5 Mio. € ist zum einen
in Investitionen zur Erschliefung neuer
Mirkte geflossen, aber auch in die Sonder-
zahlung fur unsere Mitarbeiter in Hohe von
ca. 3 Mio. €.

Im Sonstigen betrieblichen Ergebnis des
Segments ist die Ausgleichszahlung der
DEPFA in Hohe von 37 Mio. € ausgewie-
sen. Das Betriebsergebnis von 72 Mio. €
liegt um 38 Mio. € tber dem Vorjahres-
wert. Bereinigt um die Ausgleichszahlung
ergibt sich eine Verbesserung um | Mio. €
gegenuiber dem starken ersten Quartal
2006.

Consulting / Dienstleistungen

In diesem Segment bieten wir differenzierte
Dienstleistungen fur die Verwaltung von
Wohnungsbestinden und die Zahlungsver-
kehrsabwicklung ftr die Kunden der insti-
tutionellen Wohnungswirtschaft an.



Geschiftsentwicklung

IT-Solutions

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.

Die Aareon bietet vier ERP (Enterprise
Resource Planning)-Systeme an: neben dem
auf SAP basierenden Blue Eagle sowie den
bewihrten Bestandssystemen GES und
WohnData nun auch die neue Mittelstands-
|6sung Wodis, die wir im vergangenen Jahr
von der Techem AG tibernommen haben.

Besonders erfreulich war in diesem Zusam-
menhang im ersten Quartal dieses Jahres die
Vertragsunterzeichnung ftr die Einfihrung
unserer Premiumlosung Blue Eagle mit der
Gagfah Group, der grofRten borsennotierten
Wohnimmobiliengesellschaft Deutschlands.
In Deutschland konnten wir zudem die
Treureal-Gruppe, ein schnell wachsendes
Unternehmen in der Immobilienwirtschaft,
als neuen Kunden akquirieren. Des Weiteren
hat die Aareon ein internationales Projekt
hinzugewonnen: Das niederldndische Vertei-
digungsministerium verwaltet nunmehr seine
Liegenschaften mit unserer Systemlosung
Blue Eagle. Hinzu kommen zahlreiche
Vertragsverldngerungen bei unserem erfolg-
reichen Bestandssystem GES.

Diese Beispiele belegen, dass die im
vergangenen Jahr entwickelte Mehrprodukt-

strategie vom Markt gut angenommen wird
und das neue Vertriebssteuerungssystem
und Key-Account-Management die Ergebnis-
und Kundenorientierung des Segments
Consulting / Dienstleistungen zusitzlich
gestarkt hat.

Parallel zu diesen extern wirkenden strate-
gischen Malnahmen optimieren wir auch
die internen Prozesse der Aareon. Wir sind
iberzeugt, dass durch die organisatorischen
MaRnahmen und die effizientere Prozess-
gestaltung innerhalb des Unternehmens
noch weitere Kosteneinsparungen moglich
sind.

Zahlungsverkehrs- und Einlagengeschift

Der Bankbereich Institutionelle Wohnungs-
wirtschaft bietet zusammen mit unserer

100 %igen Tochtergesellschaft Aareal First
Financial Solutions AG unseren wohnwirt-
schaftlichen Kunden ein hochgradig automa-
tisiertes Massenzahlungsverkehrssystem an.

Die kundenorientierte Uberpriifung unserer
Dienstleistungen und die Verstarkung der
Vertriebsaktivitdten zeigte auch im ersten
Quartal des laufenden Geschiftsjahres
Wirkung: Mittlerweile konnten wir bereits
ca. ein Drittel der Aareon-Kunden, die mit
der Mittelstandslosung Wodis arbeiten,
auch als Kunden der Bank gewinnen. Dies
zeigt, dass auch die Synergien zwischen
den Teilbereichen innerhalb des Segments
Consulting / Dienstleistungen effizient ge-
nutzt werden. Der Vorteil far den Kunden:



Wir kdnnen ihn mit einer breiten Produkt-
palette optimal bei seinen Geschiftsaktivi-
taten unterstitzen. Der Vorteil fur die Aareal
Bank: Die bestehenden Kundenverbindungen
und die Kostensynergien innerhalb des
Konzerns konnen effizienter genutzt und
somit die Profitabilitat gesteigert werden.
Die Erhohung des Einlagevolumens steht
auch kanftig im Vordergrund. Zum Ende des
ersten Quartals betrug das Einlagevolumen
mit der Wohnungswirtschaft 4,3 Mrd. €.

Segmentergebnis

Im Betriebsergebnis des Segments spiegeln
sich die ersten Erfolge der Neuausrichtung
unserer Aktivitdten mit der institutionellen
Wohnungswirtschaft wider. Wihrend im

Immobilienfinanzierungsvolumen nach Regionen zum 31.03.2007 (in %)

Asien/ Pazifik (1 %)
Tiirkei (2 %)
Schweiz (2 %)
Spanien (3 %)

GroBbritannien (4 %) \\

Deutschland (36 %)

Nordamerika (6 %)

Frankreich (6 %)
Skandinavien (14 %)

Benelux (6 %)
ltalien (14 %)

Betriebsergebnis des ersten Quartals 2006
in Hohe von 5 Mio. € noch 2 Mio. € aus
der Endkonsolidierung einer Tochtergesell-
schaft und die Dividende unserer Beteiligung
an der Immobilien Scout GmbH in Hohe
von 3 Mio. € enthalten waren, konnten wir
auch ohne diese positiven Effekte im ersten
Quartal des laufenden Jahres das Betriebs-
ergebnis auf 7 Mio. € steigern.

Der Provisionstiberschuss verbesserte sich
um 4 Mio. € bzw. 10,0% auf 44 Mio. €
und auch der Verwaltungsaufwand reflektiert
unsere erfolgreiche Neuausrichtung mit
einem Ruckgang um 5 Mio. € bzw. 12,2%
auf 36 Mio. €.

Finanz- und
Vermobgenslage

Bilanzsumme

Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe
belief sich per 31.03.2007 auf 40,6 Mrd. €,
nach 38,3 Mrd. € zum 31.12.2006.

Bestandsentwicklung
Immobilienfinanzierungen

Unser Immobilienfinanzierungsportfolio
under Management ist von 22,8 Mrd. €
per Jahresultimo 2006 um 0,9 % auf

23,0 Mrd. € zum Ende des ersten Quartals
2007 angestiegen.



Bestandsentwicklung Immobilienfinanzierungsvolumen
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Insbesondere durch den hohen Anteil des
internationalen Neugeschifts konnten wir
die regionale Diversifikation des Gesamt-
portfolios weiter erhohen. Das internationale
Immobilienfinanzierungsvolumen betrug
14,7 Mrd. € zum 31.03.2007

Der nicht strategiekonforme Teil unseres
Geschifts in Deutschland wird weiter abge-
baut. Jedoch bleibt Deutschland ein wich-
tiger Zielmarkt fur Neugeschiftsabschlisse.

Vom Gesamtbestand des Kreditportfolios
under Management zum 31.03.2007 ent-
fielen 16,1 Mrd. € auf das gewerbliche und
6,9 Mrd. € auf das wohnwirtschaftliche
Finanzierungsgeschift.

Bei der Betrachtung der Entwicklung unseres
Immobilienfinanzierungsportfolios tber die
letzten vier Jahre (siche Grafik) wird deutlich,
dass wir unser Kreditportfolio erfolgreich
regional diversifizieren konnten und der
hohe Anteil des deutschen Finanzierungs-
geschifts abgebaut und durch internatio-
nales Geschift ersetzt wurde.

Portfoliomanagement
und Exit-Strategien

Abbau des NPL-Portfolios

Im vergangenen Quartal haben wir ein wei-
teres Portfolio vorwiegend mit NPLs und



SPLs (Non & Sub Performing Loans) erfolg-
reich an Merrill Lynch’s Global Principal In-
vestments verduRert. Der Investor ibernimmt
im Rahmen dieser True-Sale-Transaktion
259 wohnwirtschaftlich und gewerblich ge-
nutzte Objekte. Mit dem Verkauf der bereits
gekundigten Kreditforderungen inklusive der
dazugehorigen Sicherheiten hat die Aareal
Bank das wirtschaftliche Risiko vollstandig
auf den Investor tUbertragen. Die Transaktion
wird voraussichtlich bis Ende Mai 2007
vollstandig abgewickelt sein.

Mit einem Restbestand von 471 Mio. €

— das sind 2,0% des Gesamtportfolios —
befindet sich das NPL-Volumen nun auf
einem normalisierten und zufriedenstellen-
den Niveau. Unser Ziel, den NPL-Anteil
auf unter 3% zu reduzieren, ist somit zum
Ende des ersten Quartals dieses Jahres
bereits tibererfiillt. Insofern betrachten wir
den NPL-Abbau als abgeschlossen.

Syndizierungen und synthetische
Verbriefungen

Die Aareal Bank wird kunftig verstarkt nach
weiteren Exit-Moglichkeiten zur gezielten
Platzierung von Krediten am Kapitalmarkt
suchen. Hierftr haben wir nun, da wir unser
Ziel bei der Reduktion unseres NPL-Port-
folios vorzeitig erreicht haben, ausreichend
Kapazitdten.

Refinanzierung und
Eigenkapital

Refinanzierungsstrategie und Emissionen

Die Aareal Bank hat im ersten Quartal ihre
Refinanzierung am Kapitalmarkt erfolgreich
ausgebaut und ihre Investorenbasis auf na-
tionaler und internationaler Ebene erweitert.
So konnten tber 2,4 Mrd. € langfristige
Refinanzierungsmittel generiert werden.
Darin enthalten sind die Emission des zwei-
ten Aareal-Jumbo-Hypothekenpfandbriefs
mit einem Volumen von | Mrd. € und
offentlich platzierte Inhaberschuldverschrei-
bungen in Hohe von 300 Mio. €. Privat-
platzierungen spielten mit 400 Mio. €
Inhaberpapieren (im Wesentlichen Medium
Term Notes) und 700 Mio. € Namens-
papieren weiterhin eine wichtige Rolle.

Durch die Rating-Hochstufung von Fitch
Ratings im November 2006 und den
gestiegenen Pfandbriefanteil konnten wir
die relativen Refinanzierungskosten weiter
senken.

Die Jumbo-Strategie ist ein Kernbestandteil
der zunehmenden Erweiterung und Inter-
nationalisierung des Investorenkreises der
Aareal Bank. 40% der allokierten Orders fur
den zweiten Jumbo-Pfandbrief entfielen auf
internationale Investoren aus insgesamt zwolf
Landern. Die hohe Nachfrage ermoglichte
wahrend des vergleichsweise kurzen Book-
buildings eine Verbesserung der urspriing-
lichen Preisindikation von ftinf Basispunkten



" Die Quote wurde nach den Vorgaben
des Baseler Ausschusses ermittelt. Eine
Vereinbarung mit der Bundesanstalt ftir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) (ber
die Ermittlung der Quote besteht nicht.

2 nach Feststellung des Jahresab-
schlusses der Aareal Bank AG; die
Berticksichtigung der Gewinnrticklagen-
zufihrung im haftenden Eigenkapital der
Aareal Bank AG per 31.12.2006 steht
unter dem Vorbehalt der Zustimmung
der Hauptversammlung

unter Mid-Swap auf minus 5,5 Basispunkte.
Am Sekundarmarkt zeigte der neue Jumbo
mit einer Laufzeit von drei Jahren ebenso
wie der ausstehende Jumbo mit einer Rest-
laufzeit von vier Jahren im Gegensatz zu
Swap-Renditen eine kontinuierliche Perform-
ance.

Auch unsere Privatplatzierungen in britischen
Pfund, japanischen Yen und Schweizer Fran-
ken im Gegenwert von insgesamt 130 Mio. €
verdeutlichen die Internationalisierung unserer
Kapitalmarktaktivititen.

Eigenkapitalbasis und
aufsichtsrechtliche Kennzahlen

Aufsichtsrechtliche Kennzahlen (nach BIZ)"? 31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €

Kernkapital 1.446 1.406
Gesamte Eigenmittel 2.397 2.365
Risikoaktiva (inkl. Marktrisiken) 20.208 19.477
% %

Kernkapitalquote 7,2 7,3
Eigenmittelquote 11,9 12,1

Nachtragsbericht

Die Aareal Bank AG hat im April 2007
weitere Anteile in Hohe von rund 23,7 %
an der Immobilien Scout GmbH, Berlin
erworben. Damit erhoht sich die bestehende

Beteiligung auf insgesamt rund 54,2 %.

Die Transaktion steht unter dem Vorbehalt
der Genehmigung durch das Bundeskartell-
amt. Im Geschiftsjahr 2006 hat die Immo-
bilien Scout GmbH den Umsatz um 45 %
auf rund 53 Mio. € gesteigert. Das Er-
gebnis vor Steuern stieg um 38 % gegen-
tiber dem Vorjahr auf ca. 21 Mio. € (2005:
15 Mio. €).

Ausblick

Unser neues Wachstumsprogramm FUTURE
2009 definiert das Kernziel der Aareal Bank
Gruppe fur die nidchsten drei Jahre: Das
ertragreiche Wachstum der beiden Segmente
Strukturierte Immobilienfinanzierungen und
Consulting / Dienstleistungen.

Im laufenden Geschiftsjahr ist das Jahres-
ziel des Aareal Bank Konzerns ein Netto-
RoE von tiber 13 %. Dieser Zielsetzung
liegt ein Neugeschift von rund 10 Mrd. €
per Jahresultimo zugrunde. Der Geschifts-
bereich Consulting / Dienstleistungen wird
seine Profitabilitdt kontinuierlich steigern
und einen Beitrag von ca. 22-28 Mio. € zu
dem geplanten Konzernergebnis vor Steuern
liefern.

Neben der verbesserten operativen Perfor-
mance wird das Ergebnis des laufenden
Geschiftsjahres auch durch Sondereffekte
gepréagt. Wesentlichen Einfluss auf den RoE
nach Steuern fur das Jahr 2007 haben die



erfolgreiche VerduRRerung der Interhotel
Gruppe, die Ausgleichszahlung der DEPFA
sowie Mehrerldse aus der endgiiltigen
Kaufpreisabrechnung im Zuge des Verkaufs
unserer Asset Management-Geschifts-
aktivitdten. Zudem sind Investitionskosten
fur die geplante Expansion in Nordamerika
und Asien in der Planung enthalten.

Mit freundlichen GruRen

Ihr Vorstand

Jiaﬂf—

Wir haben mit der erfolgreichen Neuaus-
richtung der Aareal Bank Gruppe und der
Ruckkehr zum Wachstumskurs alle Voraus-
setzungen geschaffen, um die Unterneh-
mensentwicklung im Interesse der Aktiondre,
Kunden und Mitarbeiter aus eigener Kraft
weiter voranzutreiben. Wir werden uns auch
weiter an der Erreichung der festgelegten
Meilensteine und Ziele messen lassen.

-—

Dr. Wolf Schumacher Norbert Kickum Hermann J. Merkens

Qe

Thomas Ortmanns Christof M. Schornig






KONZERNGEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG

KONZERNGEWINN- UND -VERLUSTRECHNUNG
DER AAREAL BANK GRUPPE

01.01.- 31.083. 01.01.- 31.03.
2007 2006
Mio. € Mio. €
Zinsertrage 435 384
Zinsaufwendungen 337 286
Zinstiberschuss 1 98 98
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2 22 22
Zinsuberschuss nach Risikovorsorge 76 76
Provisionsertrage 53 57
Provisionsaufwendungen 16 22
Provisionsiiberschuss 3 37 35
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -1
Handelsergebnis 5
Ergebnis aus Finanzanlagen 5 12 11
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Verwaltungsaufwand 6 89 88
Sonstiges betriebliches Ergebnis 7 39 -2
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte 0 0
Betriebsergebnis aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen 79 39
Ertragsteuern 23
Ergebnis aus aufgegebenen Geschéaftsbereichen 0
Konzernjahresiiberschuss/-fehlbetrag 56 30
Ergebniszuordnung Mio. € Mio. €
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter Konzernjahrestberschuss /-fehlbetrag 5 5
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter Konzernjahreslberschuss/-fehlbetrag 51 25
€ €
Ergebnis je Aktie 1,18 0,58
Verwassertes Ergebnis je Aktie 1,18 0,58

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

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

2007 2006 2006 2006 2006

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Zinsertrage 435 417 403 399 384
Zinsaufwendungen 337 325 306 297 286
Zinstiberschuss 98 92 97 102 98
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 22 23 22 22 22
Zinsuberschuss nach Risikovorsorge 76 69 75 80 76
Provisionsertrage 53 52 55 64 57
Provisionsaufwendungen 16 18 20 23 22
Provisionsiiberschuss 37 34 35 41 35
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 2 3 4 3 -1
Handelsergebnis 2 7 5 -4 5
Ergebnis aus Finanzanlagen 12 27 15 13 11
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0 1 0 3
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien 0 -12 0 -1 0
Verwaltungsaufwand 89 88 89 91 88
Sonstiges betriebliches Ergebnis 39 -2 -3 -1 -2
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte 0 0 0 0 0
Betriebsergebnis aus fortgefuhrten
Geschaftsbereichen 79 38 43 40 39
Ertragsteuern 23 1 17
Ergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen 0 1 0
Konzernjahresliberschuss/-fehlbetrag 56 38 26 31 30
Ergebniszuordnung
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter
Konzernjahresliberschuss /-fehlbetrag 5 4 4 5 5

Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter
Konzernjahresliberschuss /-fehlbetrag 51 34 22 26 25




SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

SEGMENTBERICHTERSTATTUNG
NACH OPERATIVEN EINHEITEN

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

31.03. 31.03. 31.03. 31.03. 31.03. 31.03. 31.03. 31.03.

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
ZinsUberschuss 84 88 0 0 14 10 98 98
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 22 22 22 22
Zinsliberschuss nach Risikovorsorge 62 66 0 0 14 10 76 76
Provisionstiberschuss 8 7 44 40 -15 -12 37 35
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 2 =i 2 -1
Handelsergebnis 2 S 2 5
Ergebnis aus Finanzanlagen 12 9 0 2 12 11
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 0 0
Verwaltungsaufwand 54 49 36 41 -1 -2 89 88
Sonstiges betriebliches Ergebnis 40 -3 -1 1 0 0 39 -2
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte 0 0
Betriebsergebnis 72 34 5 0 0 79 39
Ertragsteuern 21 9 0 23 9
Ergebnis aus aufgegebenen
Geschéaftsbereichen 0 0
Konzernjahresiiberschuss /-fehlbetrag 51 25 5 5 0 0 56 30
Ergebniszuordnung
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter
KonzernjahresUberschuss /-fehlbetrag 4 4 1 1 5 5
Gesellschaftern der Aareal Bank AG
zugeordneter Konzernjahrestberschuss /-fehlbetrag 47 21 4 4 0 0 51 25
Allokiertes Eigenkapital 770 708 87 98 189 151 1.046 957
Cost Income Ratio in % 38,5 50,5 84,4 90,2 48,9 61,7

RoE nach Steuern in % 24,2 12,0 18,1 14,4 19,3 10,4




KONZERNBILANZ

KONZERNBILANZ
DER AAREAL BANK GRUPPE

Note 31.03.2007 31.12.2006
Aktiva Mio. € Mio. €
Barreserve 2.054 1.331
Forderungen an Kreditinstitute 8 4.009 2.691
Forderungen an Kunden 9 23.157 23.341
Risikovorsorge -296 -333
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 817 883
Handelsaktiva 10 1.259 726
Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche 215 215
Finanzanlagen 11 8.450 8.510
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 120 120
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 10 10
Immaterielle Vermogenswerte 12 85 84
Sachanlagen 13 95 93
Ertragsteueranspriiche 42 42
Aktive latente Steuern 167 175
Sonstige Aktiva 14 378 391
Gesamt 40.562 38.279
Passiva Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 15 5.588 5.212
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 16 22.375 21.346
Verbriefte Verbindlichkeiten 17 7.013 7.078
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 887 974
Handelspassiva 18 1.070 157
In zur VerduBerung gehaltenen VerauBerungsgruppen und aufgegebenen
Geschéaftsbereichen enthaltene Verpflichtungen 0 3
Ruckstellungen 19 250 286
Ertragsteuerverpflichtungen 14 14
Passive latente Steuern 136 128
Sonstige Passiva 433 318
Nachrangkapital 20 1.364 1.391
Eigenkapital 21
Gezeichnetes Kapital 128 128
Kapitalrlicklage 511 511
Gewinnrlcklage 421 314
Rucklage aus Transactions under Common Control -18 -18
Neubewertungsriicklagen 94 86
Anteile in Fremdbesitz 245 244
Konzernbilanzgewinn 51 107
Eigenkapital gesamt 1.432 1.372

Gesamt 40.562 38.279




KONZERNEIGENKAPITALENTWICKLUNG

KONZERNEIGENKAPITALENTWICKLUNG

01.01.- 31.03. 2007

01.01.-31.03. 2006

Mio. € Mio. €
Konzerneigenkapital zum 01.01. 1.372 1.241
GewinnrlUcklage 0 -16
Rucklage aus Transactions under Common Control 0 23
Neubewertungsriicklagen 8 23
Anteile in Fremdbesitz 1 0
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter Konzernjahresliberschuss/-fehlbetrag 51 25
Konzerneigenkapital zum 31.03. 1.432 1.296




KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

01.01.- 31.03. 2007 01.01.-31.03.2006

Mio. € Mio. €
Zahlungsmittelbestand zum 01.01. 1.331 1.494
Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit 694 208
Cashflow aus Investitionstatigkeit 56 336
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -27 -58
Cashflow insgesamt 723 486
Effekte aus Wechselkurséanderungen 0 0

Zahlungsmittelbestand zum 31.03. 2.054 1.980




AUSFUHRUNGEN ZUR RECHNUNGSLEGUNG

ALLGEMEINE AUSFUHRUNGEN
ZUR RECHNUNGSLEGUNG

Rechtliche Grundlagen und
Konsolidierungskreis

Die Aareal Bank AG ist eine borsennotierte
Aktiengesellschaft mit Sitz in Wiesbaden,
Deutschland. Sie ist Muttergesellschaft in
einem international agierenden Immobilien-
finanzierungs- und Dienstleistungskonzern.

Die Aareal Bank AG erstellt ihren Konzern-
abschluss nach den in der Europédischen
Union (EU) geltenden International Financial
Reporting Standards (IFRS) in Verbindung
mit den handelsrechtlichen Vorschriften des
§ 315 a Abs. | HGB.

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

Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Bei der Erstellung des Zwischenberichts
einschlief3lich der Vergleichszahlen wurden
die gleichen Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden wie im Konzernabschluss
2006 angewandt.



ERLAUTERUNGEN

ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNGEWINN-
UND -VERLUSTRECHNUNG

(1) Zinsiiberschuss

01.01.-31.03. 2007 01.01.- 31.03. 2006

Mio. € Mio. €
Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften 351 303
Zinsertrage aus festverzinslichen Wertpapieren
und Schuldbuchforderungen 83 80
Sonstige Zinsertrage 1 1
Gesamte Zinsertrage 435 384
Gesamte Zinsaufwendungen 337 286
davon: Zinsaufwand fUr Hybrides Kapital 19 20
Gesamt 98 98

(2) Risikovorsorge im Kreditgeschift

01.01.-31.03.2007 01.01.- 31.03. 2006

Mio. € Mio. €
Zuflihrungen 22 22
Aufldsungen 0 0
Saldo Direktabschreibungen und Eingéange
auf abgeschriebene Forderungen 0 0
Gesamt 22 22

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

(3) Provisionsiiberschuss

01.01.-31.03. 2007 01.01.-31.03. 2006

Mio. € Mio. €
Provisionsergebnis aus dem Bankgeschaft 9 8
Provisionsergebnis aus dem Nichtbankgeschaft 28 27

Gesamt 37 35




(4) Handelsergebnis

01.01.-31.03. 2007

01.01.- 31.03. 2006

Mio. € Mio. €
Ergebnis aus derivativen Finanzinstrumenten 1 4
Wahrungsergebnis 1 1
Ergebnis aus sonstigen Handelsbestanden 0 0
Gesamt 2 5

(5) Ergebnis aus Finanzanlagen

01.01.-31.03. 2007

01.01.- 31.03. 2006

Mio. € Mio. €
Ergebnis aus Wertpapierverkaufen 9 11
Bewertungsergebnis aus Wertpapieren 0 1
Ergebnis aus Beteiligungsverkaufen 3 -1
Bewertungsergebnis aus Beteiligungen 0 0
Gesamt 12 11

(6) Verwaltungsaufwand

01.01.-31.03. 2007

01.01.- 31.03. 2006

Mio. € Mio. €
Personalaufwand 55 54
davon: fUr Altersversorgung 5 5
Andere Verwaltungsaufwendungen 29 29
Abschreibungen auf Sachanlagen
und immaterielle Vermdgenswerte 5 5
Gesamt 89 88




(7) Sonstiges betriebliches Ergebnis

01.01.-31.03. 2007

01.01.- 31.03. 2006

Mio. € Mio. €
Ertrage aus der VerauBerung von Immobilien 0 1
Ertréage aus Auflésungen von Ruckstellungen 2 1
Ertrage aus Mieten 2 3
Ertréage aus Lieferungen und Leistungen 0 1
Ubrige 43
Gesamte Sonstige betriebliche Ertrage 47 10
Aufwendungen fur Rettungserwerbe und
sonstige Immobilien 1
Aufwendungen flr erhaltene Leistungen 0 0
Abschreibungen auf Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 0 1
Aufwendungen fUr sonstige Steuern 0 1
Ubrige 7 5
Gesamte Sonstige betriebliche Aufwendungen 8 12
Gesamt 39 -2

Mit der DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG wurde eine Vereinbarung tiber den Ausgleich
von Effekten aus der abgeschlossenen Betriebspriifung einer Tochtergesellschaft getroffen.
Die Beteiligung an dieser Gesellschaft ist im Rahmen der Trennung der ehemaligen DEPFA-
Gruppe auf die Aareal Bank Ubertragen worden. Aus dieser Vereinbarung resultierte eine
Ausgleichszahlung in Hohe von 37 Mio. €, die im Sonstigen betrieblichen Ertrag in der

Position Ubrige ausgewiesen wird.



ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

(8) Forderungen an Kreditinstitute
31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Termin- und Sichteinlagen 1.012 659
Kommunaldarlehen 364 354
Sonstige Forderungen 2.633 1.678
Gesamt 4.009 2.691
(9) Forderungen an Kunden
31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Immobilienfinanzierungen 21.146 20.682
Kommunaldarlehen 1.732 1.735
Sonstige Forderungen 279 924
Gesamt 23.157 23.341
(10) Handelsaktiva
31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 824 498
Positive Marktwerte aus Stand Alone-Derivaten 233 225
Sonstige Handelsbestande 202 3
Gesamt 1.259 726




(I1) Finanzanlagen

31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 7.914 8.027
Aktien und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 531 478
Anteile an verbundenen Unternehmen - =
Sonstige Beteiligungen 5 5
Gesamt 8.450 8.510
(12) Immaterielle Vermdgenswerte
31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Geschafts- oder Firmenwerte 32 32
Selbsterstellte Software 39 37
Andere immaterielle Anlagewerte 14 15
Gesamt 85 84
(13) Sachanlagen
31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Grundstiicke und Gebaude 79 7
Betriebs- und Geschaftsausstattung 16 16
Gesamt 95 93




(14) Sonstige Aktiva

31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Immobilien 16 16
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 101 128
Ubrige 261 247
Gesamt 378 391
(15) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Taglich fallige Einlagen 1.238 557
Termineinlagen 1.275 1.116
Aufgenommene Schuldscheindarlehen 1.748 2124
Verbindlichkeiten aus Wertpapier-
pensionsgeschaften 802 1.004
Namenspfandbriefe 357 340
Ubrige 168 71
Gesamt 5.588 5.212
(16) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Taglich fallige Einlagen 4.762 5.129
Termineinlagen 5.568 4.578
Aufgenommene Schuldscheindarlehen 8.128 7.784
Namenspfandbriefe 3.887 3.819
Ubrige 30 36
Gesamt 22.375 21.346




(17) Verbriefte Verbindlichkeiten

31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Medium Term Notes 2.751 2.151
Inhaberpfandbriefe 1.895 1.830
Sonstige Schuldverschreibungen 2.367 3.097
Gesamt 7.013 7.078
(18) Handelspassiva
31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 117 157
Sonstige Handelsbestande 953 =
Gesamt 1.070 157
(19) Riickstellungen
31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Ruckstellungen flr Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen 104 103
Sonstige Ruckstellungen 146 183
Gesamt 250 286




(20) Nachrangkapital

31.03.2007 31.12.2006

Mio. € Mio. €

Nachrangige Verbindlichkeiten 636 667
Genussrechtskapital 508 504
Einlagen Stiller Gesellschafter 220 220
Gesamt 1.364 1.391

(21) Eigene Aktien

In der Berichtsperiode befanden sich keine Eigenen Aktien im Bestand.



SONSTIGE ERLAUTERUNGEN

(22) Immobilienfinanzierungen nach Lindern "
31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Deutschland 6.457 6.393
ltalien 3.323 2.843
Schweden 1.656 1.932
Frankreich 1.303 1.354
GroBbritannien 928 1.025
Dénemark 926 956
Polen 854 830
Niederlande 830 808
USA 813 486
Spanien 767 915
Belgien 593 554
Tschechische Republik 529 529
Sonstige 2.167 2.057
Gesamt 21.146 20.682
(23) Immobilienfinanzierungen nach Immobilientyp "
31.03.2007 31.12.2006
Mio. € Mio. €
Gewerbliche Immobilienfinanzierungen 15.692 15.693
davon: international 13.593 13.383
Wohnwirtschaftliche Immobilienfinanzierungen 5.454 4.989
davon: international 1.096 906
Gesamt 21.146 20.682
" inklusive der verbrieften Forderungen




(24) Neugeschift Inmobilienfinanzierungen

01.01.-31.03.2007

01.01.- 31.03. 2006

Mio. € Mio. €
Gewerbliche Immobilienfinanzierungen 1.950 1.535
davon: international 1.882 1.435
Wohnwirtschaftliche Immobilienfinanzierungen 255 494
davon: international 109 202
Gesamt 2.205 2.029

(25) Beschiftigte

01.01.-31.03. 2007

01.01.- 31.12. 2006

Beschaftigte im Bankgeschaft 1.142 1.180
Beschaftigte im sonstigen Geschaft 1.428 1.5682
Gesamt 2.570 2.7112
davon: Teilzeitbeschaftigte 467 398




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 Mitglied des Eilausschusses

9 von den Arbeitnehmern gewéhit

Aufsichtsrat

Hans W. Reich "2 %, Kronberg
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Chairman Public Sector Group Europe,
Middle East, Africa der Citigroup Global
Markets Deutschland AG & Co. KGaA

York-Detlef Biillow "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?**,
Diuisseldorf
Bankier i.R.

Manfred Behrens, Miinchen
Hauptbevollmichtigter der Schweizerische
Lebensversicherungs- und Rentenanstalt
Niederlassung fur Deutschland

Tamara Birke ¥ ¥, Wiesbaden
Aareal Bank AG

Thomas Hawel ®, Saulheim
Aareon Deutschland GmbH

Dr. Herbert Lohnei8, Miinchen®?
Vorsitzender der Geschiftsfuhrung der
Siemens Financial Services GmbH

Joachim Neupel ?**, Meerbusch
Steuerberater

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

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
PaulinenstraRe 15
D-65189 Wiesbaden
Tel.: +49 611 3480
Fax: +49 611 3482549

Strukturierte Immo-
bilienfinanzierungen

Amsterdam

Byzantium Building
Stadhouderskade 14e
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 Brussel

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

Hamburg

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

Helsinki
Aleksanterinkatu 44
FIN-00100 Helsinki
Tel.: +358 50 62322

Istanbul

Ebulula Mardin Caddesi

Maya Meridyen Is Merkezi - D:2 Blok
Kat. I - TR-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-StraRe 24
D-81677 Miinchen

Tel.: +49 89 51270

Fax: +49 89 5127211

New York

Aareal Financial Services USA, Inc.
410 Park Avenue - Suite 910
USA-New York NY 10022

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
Paulinenstralde 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.

3 Church Street

#17-03 Samsung Hub
SGP-Singapur 049483
Tel.: +65 6372 9750
Fax: +65 6536 8162

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



Warschau

Aareal Financial Service Polska Sp. z o.o.
RONDO |

Rondo ONZ 1

PL-00-124 Warschau

Tel.: +48 22 5449060

Fax: +48 22 5449069

Ziirich

Rennweg 52
CH-8001 Zurich

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

Aareal Estate AG
Paulinenstrae 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

Deutsche Structured Finance GmbH
WestendstraRe 24

D-60325 Frankfurt am Main

Tel.: +49 69 9714970

Fax: +49 69 97149715

Consulting/
Dienstleistungen

Aareal Bank AG - Wohnungswirtschaft
Paulinenstraf3e 15

D-65189 Wiesbaden

Tel.: +49 611 3482967

Fax: +49 611 3482559

Wohnungswirtschaft - Filiale Berlin
Kurfurstendamm 33

D-10719 Berlin

Tel: +49 30 88099438

Fax: +49 30 88099470

Wohnungswirtschaft - Filiale Essen
Huyssenallee 48

D-45128 Essen

Tel.: +49 201 81008100

Fax: +49 201 81008200

Wohnungswirtschaft - Filiale Hamburg
PelzerstraBe 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 5127265

Fax: +49 89 51271264

Wohnungswirtschaft - Filiale Rhein-Main
Paulinenstrafse 15

D-65189 Wiesbaden

Tel.-Hotline: +49 611 3482000

Fax: +49 611 3483002

Wohnungswirtschaft - Filiale Stuttgart
Kriegerstrafde 3

D-70191 Stuttgart

Tel.: +49 711 2236116

Fax: +49 711 2236160

Aareon AG

Im Miinchfeld 1-5
D-55122 Mainz

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

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

Deutsche Bau- und
Grundstiicks-Aktiengesellschaft
Chlodwigplatz 1

D-53119 Bonn

Tel.: +49 228 5180

Fax: +49 228 518298

Passivgeschéft

Dublin

Dublin Exchange Facility
Mayor Street - IFSC
IRL-Dublin 1

Tel: #4353 1 6369220
Fax: +353 1 6702785



FINANZKALENDER
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E Standorte Strukturierte Immobilienfinanzierungen
E Standorte Wohnungswirtschaft
E Treasury-Aktivitédten

D Lénder, in denen die Aareal Bank téatig ist




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




