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Konzernzahlen im Uberblick

01.01.-30.06.2009 01.01.-30.06.2008 Veranderung
Mio. Euro Mio. Euro Mio. Euro
Gewinn- und Verlustrechnung
Betriebsergebnis 42 75 -33
Jahrestberschuss nach Anteilen Dritter 26 41 -15
Kennzahlen
Cost Income Ratio in Prozent " 46,1 52,74
Ergebnis je Aktie in Euro 0,62 0,95
RoE nach Steuern in Prozent? 3,2 6,2
30.06.2009 31.12.2008 Veranderung
Mio. Euro Mio. Euro Mio. Euro
Bestandszahlen
Immobilienfinanzierungen 22.780 22.813 -33
davon international 18.835 18.655 180
Immobilienfinanzierungen under Management 23.344 23.462 -118
davon international 18.835 18.655 180
Eigenkapital 1.990 1.429 561
Bilanzsumme 42.150 41.159 991
in Prozent in Prozent
Aufsichtsrechtliche Kennziffern nach KWG (KSA?)
Kernkapitalquote 10,4 8,0
Gesamtkennziffer 14,4 12,0
Ratings
Fitch Ratings, London
langfristig A- A-
kurzfristig F1 F2

" nur Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
2 auf das Jahr hochgerechnet
)
)

3 Kreditrisiko-Standardansatz

4 Die Berechnungsmethode zur Ermittlung der Cost Income Ratio wurde zum 31. Dezember 2008 geéndert. Die Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst.
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Aktionarsbrief

Sehr geehrte Aktionare,
liebe Geschaftsfreunde und
Mitarbeiter,

die Aareal Bank Gruppe hat ihre solide Geschifts-
entwicklung auch im zweiten Quartal des laufenden
Jahres fortgesetzt. Sie erzielte vor dem Hintergrund
des schwierigen Marktumfelds erneut ein zu-
friedenstellendes Ergebnis und bleibt damit stabil
auf Kurs.

Das erste Halbjahr 2009 war geprigt von einem
scharfen weltweiten Konjunkturabschwung und der
anhaltenden Finanzmarktkrise. Der bereits im Vor-
jahr einsetzende massive Einbruch der weltweiten
Wirtschaftsaktivitdt setzte sich im Jahresverlauf
fort. Ebenso blieben die Finanzmarkte trotz einiger
positiver Signale auf den Kapitalmarkten in ihrer
Funktion beeintrachtigt. Dennoch konnte die
Aareal Bank Gruppe auch das zweite Quartal des
laufenden Geschiftsjahres mit einem positiven
Ergebnis abschlieRen. Das Vorsteuerergebnis des
Konzerns verbesserte sich nach 17 Mio. € im
ersten Quartal auf 25 Mio. € im zweiten Quartal
2009. Beide Geschiftssegmente — Strukturierte
Immobilienfinanzierungen und Consulting /
Dienstleistungen — schrieben schwarze Zahlen.

Die Aareal Bank Gruppe ist damit eines der
wenigen Institute im In- und Ausland, das in allen
Quartalen seit Ausbruch der Finanzmarktkrise vor
zwei Jahren positive Ergebnisse erzielt hat. Dies
unterstreicht, dass unser Geschaftsmodell nach-
haltig tragfahig und stimmig ist. Zudem konnten
wir mit dem Ergebnis des zweiten Quartals unter
Beweis stellen, dass unsere Ertragskraft hoch
genug ist, um die zusatzlichen Kosten aus der
Inanspruchnahme des deutschen Regierungspro-
gramms fur die Stille Einlage und die Garantien
des SoFFin zu tragen.

Strukturierte Immobilienfinanzierungen:
Nachhaltige Geschéftspolitik zahlt sich aus

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
haben wir im ersten Halbjahr an unserer strikt
qualitdts- und ertragsorientierten, selektiven Neu-
geschiftspolitik festgehalten. Das Neugeschift lag
in den ersten sechs Monaten bei 1,7 Mrd. € und
damit im Rahmen der fiir das Gesamtjahr 2009
prognostizierten Zielgrof’e von 2 bis 3 Mrd. €.
Wir konzentrierten uns dabei vor allem auf
Bestandskunden und bestehende Finanzierungs-
projekte.

Der Zinstiberschuss im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen belief sich im abgelau-
fenen Quartal auf 101 Mio. € nach 95 Mio. €

im vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Der Anstieg
resultiert im Wesentlichen aus hoheren Margen
im Kreditgeschéft. Als Konsequenz der vergleichs-
weise hohen Aufnahme langfristiger Mittel am
Kapitalmarkt im ersten Halbjahr verftigt die Aareal
Bank tiber einen hohen Liquidititstiberschuss, der
der derzeitigen Marktlage angemessen ist. Dieser
wirkt sich aufgrund der extrem niedrigen kurz-
fristigen Zinssitze leicht negativ auf den Zinstber-
schuss aus.

Die Folgen der schirfsten Rezession der vergange-
nen Jahrzehnte haben wir bisher gut verkraftet. Mit
42 Mio. € (Vorjahr: 20 Mio. €) liegt die ausge-
wiesene Risikovorsorge im zweiten Quartal 2009
im Vergleich zum Vorjahresquartal zwar auf einem
hoheren, jedoch weiterhin beherrschbaren Niveau.
Die Verdnderung gegentiber dem Vorquartal

(37 Mio. €) bewegt sich im Rahmen der normalen
Schwankungsbreite. Auf Jahressicht entwickelt sich
die Risikovorsorge weiterhin planmiRig. Sie wird
voraussichtlich am oberen Ende des prognostizier-
ten Zielkorridors von 90 bis 150 Mio. € liegen.

Auch wenn wir von den Folgen der weltweiten
Rezession nicht verschont geblieben sind, sehen
wir uns in unserem Ansatz einer nachhaltigen,
vorsichtigen und konservativen Geschiftspolitik im
Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
durch den Verlauf des zweiten Quartals und des
ersten Halbjahres bestatigt.
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Consulting/Dienstleistungen:
Zufriedenstellende Entwicklung

Im Segment Consulting/ Dienstleistungen liegt
das Betriebsergebnis mit 7 Mio. € im zweiten
Quartal wieder deutlich tber dem Niveau des
Vorquartals (1 Mio. €), jedoch unter dem Wert
des zweiten Quartals des Vorjahres (11 Mio. €).
Vor dem Hintergrund der wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen sowie der marktbedingt niedrigen
Margen des Einlagengeschifts entwickelt sich das
Segment insgesamt zufriedenstellend.

Die Umsatzerlose im Segment lagen im zweiten
Quartal bei 52 Mio. € und damit um | Mio. €
hoher als im Vorquartal. Gegentiber dem entspre-
chenden Vorjahresquartal bedeutet dies einen
Rickgang von 5 Mio. €, der im Wesentlichen aus
dem fur das Einlagengeschift der Wohnungswirt-
schaft ungtinstigen Zinsumfeld resultiert. Der
Bestand an Einlagen aus diesem Bereich ist nach
wie vor stabil.

Der Ergebnisbeitrag unserer Tochtergesellschaft
Aareon AG zum Segment konnte im zweiten
Quartal 2009 gegenuber dem ersten Quartal er-
wartungsgemafd verbessert werden. Zum Ende

des zweiten Quartals wurden die Kapazitdtsanpas-
sungen der Produktlinie Blue Eagle abgeschlossen.

Wihrend die Umsatzerlose der Aareon aus den
bei unseren Kunden implementierten Produkten
auch im zweiten Quartal stabil blieben, bewegten
sich die Umsatzerlose aus dem Neukundengeschift
insbesondere aus zwei Griinden leicht unterhalb
des Vorjahresniveaus. Zum einen war weiterhin
eine gewisse Investitionszurtickhaltung der Branche
durch die anhaltend schwierige konjunkturelle
Lage vor allem bei SAP-basierten Produkten zu
verzeichnen. Zum anderen haben unsere Kunden
bei nicht-SAP-basierten Produkten aufgrund

der bevorstehenden Einfiihrung unseres neuen
Produkts Wodis Sigma, das wir Ende Mai auf dem
traditionellen Aareon-Kongress in Garmisch-
Partenkirchen vorgestellt haben, ihre Investitions-
entscheidungen verzogert.

Solide Refinanzierungssituation und gute
Kapitalausstattung

Die Aareal Bank Gruppe konnte im zweiten
Quartal ihre Refinanzierungsaktivititen erfolgreich
durchfiihren und ihre gute Liquidititssituation
weiter ausbauen. Wir haben sowohl offentlich als
auch privat einige sehr erfolgreiche Emissionen am
Kapitalmarkt platziert. Der Schwerpunkt unserer
Refinanzierungsaktivitidten lag dabei auf der Emis-
sion von zwei Benchmark-Hypothekenpfandbriefen
mit Laufzeiten von drei und fuinf Jahren und einem
Volumen von jeweils 500 Mio. €. Mit einem an-
gebotenen Aufschlag von jeweils 0,45 % tber der
relevanten Swap-Rendite wurde ein sehr attraktives
Refinanzierungsniveau erzielt.

Die Kernkapitalquote der Aareal Bank nach dem
Kreditrisiko-Standardansatz (KSA) lag per 30. Juni
2009 bei 10,4 % und damit auch im internatio-
nalen Branchenvergleich auf einem hohen Niveau.

Aareal Bank Aktie: Kraftige Kurserholung

Die positive Kursentwicklung des ersten Quartals
setzte unsere Aktie auch im zweiten Quartal mit
einer Steigerung auf 8,48 € Anfang Juni zunéchst
fort, bevor der Kurs, wie auch der gesamte Aktien-
markt, in eine Seitwirtsbewegung tendierte, die
von Gewinnmitnahmen gekennzeichnet war. Zum
Ende des zweiten Quartals erholte sich der Kurs
weiter und erreichte am 31. Juli einen vorldufigen
Jahreshochststand von 9,98 €.

Damit konnte sich der Kurs der Aareal Bank Aktie
seit dem Jahrestiefststand im Januar etwa ver-
dreifachen. Er hat damit nicht nur den Deutschen
Aktienindex DAX, sondern auch den Banken-Index
CXPB klar outperformed. Diese Entwicklung ist
aus unserer Sicht gerechtfertigt und unterstreicht
nachhaltig das Vertrauen, das der Aareal Bank und
ihrem Management vom Markt entgegen gebracht
wird.
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Ausblick: Umfeld bleibt herausfordernd

Nach wie vor sind belastbare Ergebnisprognosen
fur das Gesamtjahr im gegenwirtigen herausfor-
dernden und von anhaltenden Unwigbarkeiten
gekennzeichneten Marktumfeld nicht moglich. Wir
halten jedoch an wesentlichen, bislang kommuni-
zierten Erwartungen fur wichtige Kennzahlen fest.

Wir erwarten weiterhin im Konzern einen
Zinstiberschuss in einer Bandbreite von 420 bis
440 Mio. €.

Die Risikovorsorge fiir erwartete Verluste wird im
Gesamtjahr aufgrund der konjunkturellen GroR-
wetterlage deutlich tiber dem Vorjahreswert liegen,
aber beherrschbar und innerhalb der kommuni-
zierten Spanne von 90 bis 150 Mio. € bleiben -
wenn auch aus heutiger Sicht am oberen Ende
des voraussichtlichen Jahreswerts. Eine zusétzliche
Kreditrisikovorsorge fiir unerwartete Verluste kann
2009 aber nicht ausgeschlossen werden.

Der Verwaltungsaufwand durfte ein Niveau von ca.
360 Mio. € erreichen. Bereinigt um Sondereffekte
und Auswirkungen der erstmaligen Konsolidierung
der Sylogis.com wiirde dies nur eine geringfligige

Steigerung gegenuiber dem Vorjahr bedeuten.

Das Neugeschidft im Segment Strukturierte Immo-
bilienfinanzierungen wird sich aus heutiger Sicht
im Gesamtjahr auf 2 bis 3 Mrd. € belaufen.

Mit freundlichen GriiRen

lhr Vorstand

Jye-

Dr. Wolf Schumacher

bt =

Norbert Kickum

Wir konzentrieren uns hierbei vor allem auf Pro-
longationen und den Finanzierungsbedarf unserer
Bestandskunden.

Fur das zweite Halbjahr und insbesondere ftr das
vierte Quartal erwarten wir im Segment Consul-
ting / Dienstleistungen — auch durch anziehende
Umsétze bei der Aareon mit der neu entwickelten
Produktlinie Wodis Sigma — wieder ein steigendes
Provisionsergebnis. Allerdings sehen wir uns auf-
grund des verschirften Drucks auf die Margen im
Einlagengeschift veranlasst, die Planung ftr das
Vorsteuerergebnis in diesem Segment weiter anzu-
passen. Dies fuhrt aus heutiger Sicht zu geringeren
Ertrdgen in Hohe von etwa 10 bis 15 Mio. € im
Vergleich zur Planung aus dem ersten Quartal.
Die Prognose fiir das operative Segmentergebnis
vor Steuern und Einmaleffekten reduziert sich
somit von rund 40 Mio. € auf nunmehr 25 bis
30 Mio. €, je nach Entwicklung der Zinslandschaft.

Wir sind weiterhin davon tberzeugt, dass die
Aareal Bank Gruppe aufgrund ihres stimmigen Ge-
schiftsmodells und ihrer konservativen Geschifts-
politik — aber auch dank der vorsorglichen In-
anspruchnahme der mit dem SoFFin vereinbarten
MaRnahmen — die Voraussetzungen geschaffen
hat, gut durch die Finanzmarkt- und Wirtschafts-
krise zu kommen. Unser Unternehmen ist zugleich
in einer guten Ausgangsposition fiir die Zeit nach
der Uberwindung der Krise.

Oiucueee

Hermann J. Merkens Thomas Ortmanns
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Konzernlagebericht

Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaftliche Rahmen-
bedingungen

Das erste Halbjahr 2009 war durch einen histo-
risch starken Abschwung in der Realwirtschaft und
von der anhaltenden Finanzmarktkrise bestimmt.

Konjunktur

Der massive Einbruch der weltweiten Wirtschafts-
aktivitat setzte sich in der ersten Hilfte des Jahres
fort. Getrieben wurde der Wirtschaftsabschwung
vor allem von drastischen Produktionsriickgdngen
bei Investitionsgtitern und einem stark riickldufigen
Welthandel. Zuletzt wiesen einige Indikatoren

wie der globale Einkaufsmanagerindex (EMI) oder
der ifo Weltwirtschaftsklima-Index auf einen Ruick-
gang der Abschwunggeschwindigkeit bzw. eine
Bodenbildung hin. Allerdings ist selbst im Falle
einer Bodenbildung die Ausgangsbasis fuir einen
Aufschwung extrem niedrig.

Die private Konsumnachfrage entwickelte sich
weltweit nicht einheitlich. Wiahrend sie in einigen
Landern zurtickging, blieb sie in anderen Landern
auf einem stabilen bis leicht steigenden Niveau.
Trotz der regionalen Unterschiede ist der allgemeine
Trend erkennbar, dass sich der private Konsum

im Vergleich zur Investitionsnachfrage der Unter-
nehmen und des AuRenhandels bislang robuster
zeigte.

Alle entwickelten Volkswirtschaften Nordamerikas,
Europas sowie Asiens standen im Zeichen der
Rezession, insbesondere Lander mit einem hohen
Exportanteil wie Deutschland oder Japan. AuRer-
ordentlich negativ betroffen waren auch einige
mittel- und osteuropiische Linder wie die Bal-
tischen Staaten oder Ungarn. Weniger stark fiel der
wirtschaftliche Ruckgang in anderen mittel- und
osteuropdischen Landern wie Tschechien oder
Polen aus. Russland wurde von dem deutlichen
Riickgang der Rohstoffpreise gegenliber Mitte
letzten Jahres negativ beeinflusst. Nachdem bereits
im letzten Jahr Ungarn, die Ukraine und Lettland
Kredite vom Internationalen Wihrungsfonds (IWF)

zur Unterstiitzung erhielten, gewéhrte der IWF

im Mai diesen Jahres auch Ruminien und Polen
Kredite. Polen wurde eine flexible Kreditlinie aus
dem vom IWF im Mirz neuaufgelegten Programm
zum Zweck der Pravention zugesagt. Dieses Pro-
gramm unterscheidet sich von den anderen Kredit-
instrumenten des IWF dadurch, dass es nicht mit
Auflagen an die Wirtschaftspolitik des jeweiligen
Landes verbunden ist. Aus demselben Programm
erhielt im April auch Mexiko eine Kreditlinie.

In den Volkswirtschaften Asiens fiel die Wirtschafts-
entwicklung in der ersten Jahreshilfte ebenfalls
sehr schwach aus, was insbesondere auf die ein-
gebrochene Nachfrage aus dem Ausland zurtick-
zuftihren ist. In China kuihlte sich die Wirtschaft im
Vergleich zum Vorjahr ebenfalls ab, jedoch sind
weiterhin Zuwachsraten in der Wirtschaftsleistung
zu verzeichnen. Insgesamt zeigen viele Staaten
Asiens zum Ende des Berichtszeitraums im Ver-
gleich zum Vorquartal wieder Wachstumstendenzen.

Weltweit haben Staaten in unterschiedlichem
Ausmaf’ und in unterschiedlicher Intensitat
Konjunkturpakete aufgelegt oder aufgestockt. Die
schwere Rezession fithrte auch zu einem welt-
weiten kriftigen Anstieg der Arbeitslosigkeit. Be-
sonders stark ausgepragt war der Anstieg in den
USA, den Baltischen Staaten, Irland und Spanien.

Finanzmarktkrise

Trotz einiger positiver Signale auf den Kapital-
markten, wie zum Beispiel die erfolgreichen Pfand-
briefemissionen in Deutschland oder das Absinken
der zuvor sehr hohen Risikopramien auf verschie-
dene Finanz- und Kapitalmarktprodukte, beispiels-
weise fur Staats- oder Unternehmensanleihen, war
die Funktionsweise der Finanzmarkte in der ersten
Hilfte des Jahres weiterhin beeintrachtigt.

Zur Stabilisierung der Finanzmarkte und damit zur
Unterstitzung der Wirtschaft ergriffen viele Staaten
in der ersten Jahreshilfte weitere MaRnahmen.

So nahmen verschiedene Banken staatliche Mittel
in Anspruch, beispielsweise in Form von Garantien
fur Anleihen oder Eigenkapital, bzw. stockten die
Mittel fur solche MaRnahmen auf.
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Einen Schwerpunkt bildeten sogenannte Bad Bank-
Modelle. Das Finanzministerium der USA stellte
in diesem Zusammenhang unter anderem das
Public-Private Investment Program (PPIP) vor,
durch das der Bankensektor in den USA mit Hilfe
des Ankaufs von problematischen Wertpapieren
entlastet werden soll. Im Zuge dieses Programms
soll auch privates Kapital zur Sanierung des
Bankensektors eingebracht werden. Nachdem in
den USA ein Stresstest bei 19 fithrenden Banken
im Hinblick auf die Angemessenheit der Kapital-
ausstattung durchgeftihrt wurde, haben nun einige
dieser Banken neues Kapital am Aktienmarkt
aufgenommen bzw. erhaltene staatliche Eigen-
kapitalhilfen aus eigener Kraft zurtickgezahit.

In Deutschland hat die Bundesregierung im Mai
einen Gesetzesentwurf verabschiedet, dem in-
zwischen sowohl Bundestag als auch Bundesrat
zugestimmt haben. Demnach kénnen problem-
behaftete Wertpapiere unter anderem in Zweck-
gesellschaften, so genannten Bad Banks, mit einem
Abschlag auf den Buchwert ausgelagert werden.
Dafir erhalten Banken im Gegenzug vom Sonder-
fonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) garantierte
Anleihen. Fur zu erwartende Verluste aus den
Uibertragenen Wertpapieren missen die abgebenden
Banken zum Laufzeitende weiterhin haften. All
diese Modelle haben das Ziel, Verluste aus pro-
blembehafteten Wertpapieren tiber mehrere Jahre
zu strecken.

Inflation und Geldpolitik

Im Verlauf des ersten Halbjahres nahm die jihr-
liche Inflation kontinuierlich ab. Im Juni wiesen in
Europa die meisten Lander — auf Jahresbasis ge-
rechnet — eine Deflation oder eine geringfligige
Inflation auf, die durchschnittliche Preisniveauver-
anderung betrug in diesem Monat in der Eurozone
im Jahresvergleich -0,1 %. Nur in einigen mittel-
und osteuropdischen Lindern wie den Baltischen
Staaten, Ruménien oder Polen lag die Inflation
auf einem hoheren Niveau. Im Juli veroffentlichte
Zahlen zu den Konsumenten-Preis-Indizes fur
China und Japan ftr April sowie ftr die USA fur
Mai zeigen an, dass das durchschnittliche Preis-
niveau in diesen Lidndern niedriger lag als ein Jahr

zuvor. Urséchlich fur die Ruckgidnge waren ins-
besondere die Rohstoffpreise, die zwar seit Beginn
des Jahres wieder gestiegen waren, aber deutlich
unter dem Niveau Mitte letzten Jahres lagen.

Mit dem Ziel der Rezessionsbekdampfung senkten
im ersten Halbjahr viele Zentralbanken ihre Leit-
zinsen weiter. Die Europiische Zentralbank (EZB)
verringerte ihren Hauptrefinanzierungssatz in meh-
reren Schritten, zuletzt mit Wirkung vom 13. Mai
auf 1,0 %. Im ersten Quartal hatte die Bank of
England (BoE) bereits ihren Leitzins auf 0,5 % ge-
senkt und diesen im zweiten Quartal unverindert
belassen. Gleichbleibend war auch der Leitzins der
amerikanischen Notenbank (Fed), der bereits im
Dezember letzten Jahres auf einen Korridor von
0,0 % bis 0,25 % abgesenkt worden war. Weitere
Zentralbanken verringerten im ersten Halbjahr ihren
Leitzins, teilweise ebenfalls auf ein sehr niedriges
Niveau, wie etwa die schwedische Reichsbank im
April auf 0,5 %.

Angesichts des erreichten, niedrigen Leitzzins-
niveaus griffen verschiedene Zentralbanken zwecks
Stimulierung zu Offenmarktinstrumenten ohne
volumenmiRige Beschriankung. Dartiber hinaus
hat die Fed ihr Ankaufsprogramm von mit Hypo-
thekenkrediten unterlegten Wertpapieren um bis zu
750 Mrd. USD aufgestockt und beabsichtigt, linger-
fristige Staatsanleihen von bis zu 300 Mrd. USD
zu erwerben. Im Mai erhohte die BoE ebenfalls

ihr Programm zum Ankauf von Wertpapieren auf
125 Mrd. GBP Die EZB kiindigte im zweiten Quar-
tal an, gedeckte Wertpapiere bis zu 60 Mrd. €

zu erwerben. Aufgrund der Funktionsstérung des
Interbankenmarkts erftllte die EZB die wichtige
Aufgabe der Liquidititsversorgung der Geschifts-
banken durch Refinanzierungsgeschifte in Form
von Mengentendern mit vollstdndiger Zuteilung.
Dabei dehnte sie Ende Juni die Laufzeit fiir diese
Refinanzierungsgeschifte von sechs auf zwolf
Monate aus.
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Branchenspezifische Rahmenbedingungen
Strukturierte Inmobilienfinanzierungen

Die Entwicklung auf den Gewerbeimmobilien-
méarkten war im ersten Halbjahr 2009 von der
tiefen Rezession und der Anspannung im Finanz-
sektor bestimmt. Angesichts des enormen Abwirts-
trends in der Wirtschaft, der zu Verunsicherung
und gestiegener Risikoaversion der Investoren
fahrte, waren die Transaktionsvolumina auf den
Gewerbeimmobilienmarkten weltweit gegentiber
dem bereits schwachen Vorjahr weiter stark rtick-
ldufig. Dieser Abwirtstrend dirfte sich im zweiten
Quartal verlangsamt haben. Ersten Schitzungen
zufolge fielen die Transaktionsvolumina im zweiten
Quartal auf Jahresbasis um etwa zwei Drittel. Trans-
aktionen mit kleinen Volumina kam eine relativ
hohe Bedeutung zu. Weiterhin bestanden deutliche
Differenzen zwischen Verkdufern und Kaufern in
den Preisvorstellungen aufgrund unterschiedlicher
Einschitzungen der weiteren Marktentwicklungen.
Dies trug ebenfalls zu den geringen Investitions-
volumina bei.

Die Rezession zeigt sich mittlerweile auch auf

den Mietmirkten fur Gewerbeimmobilien. Die stei-
gende Arbeitslosigkeit fiihrte zu einem geringeren
Flichenbedarf bei Buiroimmobilien. Dies hatte stei-
gende Leerstdnde und sinkende Mieten zur Folge.
Hiervon waren die Immobilienmarkte weltweit
betroffen, jedoch in unterschiedlicher Auspragung.
Wihrend — als Beispiel fir die groRe Bandbreite
am Markt — die Ruckgange in Singapur und Hong-
kong sehr stark ausfielen, zeigten sich die Biiro-
mieten an den Spitzenstandorten in Deutschland
und der Schweiz vergleichsweise robust. Der Druck
auf den Mietmérkten fuhrte nicht nur zu abneh-
menden Vertragsmieten, sondern auch zu wach-
senden Mietanreizen, beispielsweise in Form

von mietfreien Zeiten oder Ausbauten auf Kosten
der Vermieter. Auch die Mieten fiir Logistik- und
Einzelhandelsimmobilien gingen aufgrund des
eingebrochenen internationalen Handels und

der Zurtickhaltung beim Konsum deutlich zurtck.
Die Ertrage im Hotelsektor standen angesichts

der Rezession und der Kosteneinsparungen bei
Unternehmen ebenfalls zunehmend unter Druck.

Die Renditeanforderungen der Investoren fur die
verschiedenen Gewerbeimmobilientypen stiegen
weiter an, was zusammen mit den rickldufigen
Mieten zu teilweise erheblichen Preisriickgdngen
fuhrte, allerdings im Rahmen der erlduterten,
erheblich zuriickgegangenen Investitionsvolumina.

Consulting/Dienstleistungen:
Institutionelle Wohnungswirtschaft

Unabhingig von der weltwirtschaftlichen Rezession
verfolgt die institutionelle deutsche Wohnungs-
wirtschaft konsequent ihr nachhaltiges Geschiifts-
modell. Zwar spirt auch diese Branche die ver-
schidrften Markt- und Finanzierungskonditionen,
die Investitionen der Wohnungsunternehmen in
bauliche Mafinahmen sind trotz der Wirtschafts-
und Finanzmarktkrise bislang aber nicht signifikant
riickldufig. Die Modernisierung des Wohnungs-
bestands zur Schaffung einer nachhaltigen Wohn-
qualitét bildet weiterhin den Schwerpunkt der
Investitionstatigkeit und wirkt gleichzeitig kon-
junkturstabilisierend. Neben energetischen Opti-
mierungsmaoglichkeiten riicken dabei zunehmend
qualitative Aspekte wie Standortaufwertung und
Nutzungsflexibilitdt in den Fokus der Bestands-
sanierung.

Bei insgesamt weitgehender Marktentspannung
verstarkt sich in wirtschaftlich dynamischen Regio-
nen die Wohnungsnachfrage, wihrend schrump-
fende Regionen ein steigendes Uberangebot an
Wohnraum aufweisen. Die Mehrheit aller deut-
schen Grof3stidte ist durch einen moderaten Miet-
preisanstieg bei wohnwirtschaftlichen Immobilien
gekennzeichnet. Die Neubautdtigkeit befindet sich
allgemein auf einem historisch niedrigen Niveau.

Die Wertbestindigkeit der deutschen Wohnimmo-
bilie und die Aussicht auf steigende Mieten auf-
grund eines begrenzten Wohnungsangebots in
den Ballungsriumen wecken das Interesse institu-
tioneller Investoren. Die Turbulenzen auf den
Finanzmirkten geben Sachwerten als Anlagealter-
native weiteren Aufschwung. Zunehmend pragen
deutsche, eigenkapitalstarke Unternehmen das
Geschehen am Wohnimmobilientransaktionsmarkt.
Die Anzahl der vorwiegend als Investitionsvehikel



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11/2009 | Konzernlagebericht

fur Versicherungen und Pensionskassen aufgelegten
Wohnimmobilienfonds steigt, was wiederum zu
einer aktuell leichten Belebung des Transaktions-
markts aufgrund der vermehrten Nachfrage der
Wohnimmobilienfonds fthrt. Zu den bedeutendsten
Transaktionen im ersten Halbjahr gehorte unter
anderem der Verkauf der ver.di-Tochter DAWAG in
Hamburg mit 6.000 Wohnungen.

Auf dem Markt fir immobilienwirtschaftliche Soft-
ware zeigt sich die Investitionszurtickhaltung in
einem geringeren Ausschreibungsvolumen. Der
Wettbewerb um die Kunden ist intensiv und von
Verdrangung geprégt. Bei der angebotenen immo-
bilienwirtschaftlichen Software ist zunehmend eine
Differenzierung zwischen SAP-basierter und nicht-

Gewinn- und Verlustrechnung der Aareal Bank Gruppe

SAP-basierter Software festzustellen. Dabei sind es
vor allem die groRen Wohnungsunternehmen, die
auf individuelle und SAP-basierte Losungen setzen.
Auf dem Nicht-SAP-Markt wird eine moderne
Software-Technologie neben Funktionalitat und
Bedienkonzept langfristig ein zentraler Erfolgsfaktor
der Systemanbieter im Wettbewerb sein.

Ertragslage Konzern

Vor dem Hintergrund des weiterhin schwierigen
Marktumfelds hat die Aareal Bank Gruppe mit

25 Mio. € auch im zweiten Quartal 2009 wie im
Vorquartal (17 Mio. €) in beiden Segmenten ein
zufriedenstellendes Betriebsergebnis erzielt.

(RO REEK R0 01.01.-30.06.2008

in Mio. Euro

Zinsuberschuss 228 221
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 79 40
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 149 181
Provisionstberschuss 66 68
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 1 2
Handelsergebnis 25 -25
Ergebnis aus Finanzanlagen -16 1
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - 3
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 0
Verwaltungsaufwand 178 177
Sonstiges betriebliches Ergebnis -5 22
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte - -
Betriebsergebnis 42 75
Ertragsteuern 7 25
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 35 50
Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 9 9
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter

Jahrestberschuss/-fehlbetrag 26 41
Ergebnisverwendung

Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter

Jahrestberschuss/-fehlbetrag 26 41
Stille Einlage SoFFin 12 -
Konzerngewinn/-verlust 14 41
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Der Zinsuberschuss lag in den ersten sechs
Monaten des Geschiftsjahres bei 228 Mio. €
nach 221 Mio. € im vergleichbaren Vorjahreszeit-
raum. Der Anstieg resultiert im Wesentlichen aus
hoheren Margen im Kreditgeschift. Als Konse-
quenz der vergleichsweise hohen Aufnahme lang-
fristiger Mittel am Kapitalmarkt im ersten Halbjahr
verfugt die Aareal Bank tiber einen hohen Liqui-
ditatstiberschuss, der der derzeitigen Marktlage
angemessen ist. Dieser wirkt sich aufgrund der
extrem niedrigen kurzfristigen Zinssitze leicht
negativ auf den Zinstiberschuss aus. Zum anderen
ging der Zinstiberschuss aus dem Einlagengeschift
der Wohnungswirtschaft aufgrund des niedrigen
Zinsumfelds zurtck.

Mit 79 Mio. € (Vorjahr: 40 Mio. €) liegt die
ausgewiesene Risikovorsorge im Vergleich zum
Vorjahr auf einem hoheren, jedoch beherrschbaren
Niveau. Auf Jahressicht entwickelt sich die Risiko-
vorsorge planméfRig. Sie wird voraussichtlich am
oberen Ende des prognostizierten Zielkorridors von
90 bis 150 Mio. € liegen.

Im Provisionsergebnis in Hohe von 66 Mio. €
(Vorjahr: 68 Mio. €) schlagen sich unter anderem
die laufenden Kosten ftr den durch den SoFFin
gewihrten Garantierahmen in Hohe von 6 Mio. €
nieder.

Das Handelsergebnis in Hohe von 25 Mio. €
resultiert im Wesentlichen aus der Bewertung von
Stand-Alone-Derivaten. Neben den sich teilweise
kompensierenden Effekten aus der Bewertung
von zu wirtschaftlichen Sicherungszwecken einge-
setzten zins- und wihrungsbezogenen Derivaten
resultiert das positive Ergebnis aus signifikanten
Werterholungen bei bonititsbezogenen Derivaten
(+18 Mio. €) vor allem im zweiten Quartal.

Trotz des schwierigen Marktumfelds konnte im
zweiten Quartal 2009 wieder ein leicht positives
Ergebnis aus unseren Finanzanlagen (1 Mio. €)
erzielt werden. Dies ist Ausdruck unserer in der
Vergangenheit umgesetzten konservativen Risiko-
politik und der Qualitdt unseres bestehenden
Wertpapierportfolios. Das Ergebnis fur das erste
Halbjahr 2009 in Hohe von -16 Mio. € ist im

Wesentlichen auf die im ersten Quartal im Sinne
dieser konservativen Risikopolitik vorgenommenen
Umschichtungen im Wertpapierportfolio zurtick-
zufthren.

Mit 178 Mio. € liegt der Verwaltungsaufwand trotz
der im ersten Quartal angefallenen Sonderbelas-
tungen bei der Aareon AG in Hohe von 6 Mio. €
und der zusatzlichen Aufwendungen im Zusam-
menhang mit der Konsolidierung der Sylogis.com
nahezu auf Vorjahresniveau. Hier zeigt sich weiter-
hin die strenge Kostendisziplin im Konzern.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis in Hohe von
-5 Mio. € enthilt die im ersten Quartal entstan-
denen Projektaufwendungen inkl. Rechts- und
Beratungskosten in Hohe von 6 Mio. €, die im
Zusammenhang mit dem zwischen der Bank und
dem SoFFin vereinbarten MalRnahmenpaket ent-
standen sind. Im Vorjahreswert sind unter anderem
Sonderertrage aus dem Interhotel-Engagement in
Hohe von 7 Mio. € erfasst.

Insgesamt ergibt sich fur das erste Halbjahr 2009
ein Konzernbetriebsergebnis in Hohe von

42 Mio. € (Vorjahr: 75 Mio. €). Unter Berticksich-
tigung von Steuern in Hohe von 7 Mio. € und
Ergebnisanteilen Dritter (9 Mio. €) resultiert ein auf
die Gesellschafter der Aareal Bank AG entfallender
Jahrestiberschuss in Hohe von 26 Mio. €. Nach
Abzug der Verzinsung der SoFFin-Einlage verbleibt
ein Konzerngewinn in Hohe von 14 Mio. €.

Segmentbericht
Strukturierte Inmobilienfinanzierungen
Geschiftsentwicklung

Auch im zweiten Quartal setzten wir das konse-
quente Management unseres Kreditbestands fort.
Im Neugeschift fokussierten wir uns darauf, unseren
Bestandskunden insbesondere bei Prolongationen
zur Verfuigung zu stehen. Unser Neugeschift belief
sich im zweiten Quartal auf 0,7 Mrd. €. Damit
reduzierte sich im Zuge der oben genannten Stra-
tegie unser Neugeschift im gesamten ersten Halb-



12 Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11/2009 | Konzernlagebericht

Im zweiten Quartal 2009 tatigten wir in Europa
ein Neugeschift in Hohe von 0,6 Mrd. € und im
gesamten ersten Halbjahr von 1,5 Mrd. €. Den
grofdten Anteil im Neugeschift des gesamten ersten
Halbjahres machte dabei Westeuropa aus, gefolgt

Neugeschaft 01.01.-30.06.2009

nach Regionen, in % Gesamtvolumen: 1,7 Mrd. Euro

Asien / Pazifik 1,9 9
Zentral- und Osteuropa 5,9 % sien/ Pazifik 1,9 %

Nordamerika 9,0 %

Nordeuropa 13,2%

Sutideuropa 20,3 %

Westeuropa 49,7 %

jahr 2009 auf 1,7 Mrd. €. Im ersten Halbjahr des
Vorjahres betrug es 2,9 Mrd. €.

Das Neugeschift verteilte sich im ersten Halbjahr
2009 zu 89 % auf Europa, zu 9 % auf Nord-
amerika und zu 2 % auf Asien.

In Europa waren die Transaktionsvolumina fur
Gewerbeimmobilien im Vergleich zum Vorjahr auf
einem sehr niedrigen Niveau. Im zweiten Quartal
2009 wurde aber der Riickgang gestoppt und

die Transaktionsvolumina bewegten sich auf dem
Niveau des ersten Quartals dieses Jahres. Die Mie-
ten standen tber alle Gewerbeimmobilienarten
hinweg unter starkem Druck und waren ruickliufig.
Auf einigen Mirkten kam es zu massiven Ruck-
gdangen, beispielsweise bei den Blirospitzenmieten
in Moskau. Andere Markte entwickelten sich da-
gegen moderat riicklaufig wie beispielsweise die
Burospitzenmieten in Deutschland. Die Rendite-
anforderungen der Investoren sind im ersten Halb-
jahr weiter gestiegen. Jedoch beruhte die Ermittlung
der derzeitigen Renditen fur manche regionale
Mirkte vermehrt auf Schatzungen, da es an ver-
gleichbaren Transaktionen mangelte. Die gestie-
genen Renditeanforderungen fiihrten zusammen
mit den gesunkenen Mieten zu teilweise sehr
deutlichen Preisriickgéingen, wobei es aber auch
hier erhebliche regionale Unterschiede gab.

von Stideuropa.

In Nordamerika ist der Investmentmarkt fur Ge-
werbeimmobilien im Vergleich zum Vorjahr einge-
brochen. Die Renditeanforderungen der Investoren
hatten im ersten Halbjahr 2009 weiter zugenom-
men. Der schnelle und starke Personalabbau in den
USA hatte zu einer Freisetzung von Burofldchen
und damit zur Erh6hung der Leerstandsquoten
gefiihrt. In der Folge hielt der Riickgang bei den
Mieten in den USA weiter an. Vom Mietriickgang
waren aber nicht nur die Biroimmobilien, sondern
auch die anderen Gewerbeimmobilientypen be-
troffen. Auch in Nordamerika kam es zu deutlichen
Preisriickgdngen.

Unser Neugeschift in Nordamerika belief sich im
zweiten Quartal auf unter 0,1 Mrd. € und damit
im gesamten ersten Halbjahr auf unter 0,2 Mrd. €.

Auch die asiatischen Gewerbeimmobilienmarkte
waren durch ansteigende Leerstdnde, sinkende
Mieten und gestiegene Renditeanforderungen
seitens der Investoren geprigt. Dies fiuhrte zu teil-
weise starken Preisriickgdngen. Von diesen Ent-
wicklungen waren sowohl die Markte in Singapur
und Hongkong, als auch die bedeutendsten Ge-
werbeimmobilienmirkte der chinesischen Zentren
betroffen. Zuletzt zeigten sich erste positive Zei-
chen. Beispielsweise wurden in Hongkong im
zweiten Quartal einzelne Etagen von Biirogebduden
zu deutlich hoheren Preisen verkauft als andere
Etagen des jeweiligen Gebdudes noch zu Beginn
des Jahres.

Im asiatisch-pazifischen Raum lag unser Neuge-
schift im zweiten Quartal bei unter 0,1 Mrd. €
und in den beiden ersten Quartalen dieses Jahres
zusammen ebenfalls unter 0,1 Mrd. €.
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Segmentergebnis

Auch im zweiten Quartal haben wir mit 18 Mio. €
erneut ein positives Betriebsergebnis erzielt.

Der Zinsuberschuss lag im abgelaufenen Quartal
bei 101 Mio. € nach 95 Mio. € im vergleichbaren
Vorjahreszeitraum und damit auf dem Niveau des
ersten Quartals 2009. Der Anstieg resultiert im
Wesentlichen aus hoheren Margen im Kreditge-
schift. Als Konsequenz der vergleichsweise hohen
Aufnahme langfristiger Mittel am Kapitalmarkt im
ersten Halbjahr verfugt die Aareal Bank tiber einen
hohen Liquiditatstiberschuss, der der derzeitigen
Marktlage angemessen ist. Dieser wirkt sich
aufgrund der extrem niedrigen kurzfristigen Zins-
sdtze leicht negativ auf den Zinstberschuss aus.

Mit 42 Mio. € (Vorjahr: 20 Mio. €) liegt die
ausgewiesene Risikovorsorge im Vergleich zum
Vorjahresquartal auf einem hoheren, jedoch be-
herrschbaren Niveau. Die Verdnderung gegentiber

Segmentergebnis Strukturierte Inmobilienfinanzierungen

dem Vorquartal bewegt sich im Rahmen der
normalen Schwankungsbreite. Auf Jahressicht ent-
wickelt sich die Risikovorsorge planmif3ig. Sie wird
voraussichtlich am oberen Ende des prognosti-
zierten Zielkorridors von 90 bis 150 Mio. € liegen.

Fur das Provisionsergebnis des zweiten Quartals
2009 in Hohe von -3 Mio. € (Vorjahr: 6 Mio. €)
sind hauptsichlich die laufenden Kosten ftir den
durch den SoFFin gewdhrten Garantierahmen in
Hohe von 6 Mio. € und das geringe Neugeschift
sowie die sehr niedrigen aufRerplanmifRigen Riick-
zahlungen verantwortlich.

Das Handelsergebnis des zweiten Quartals in
Hohe von 9 Mio. € resultiert im Wesentlichen aus
zwei gegenldufigen Effekten. Signifikante Werter-
holungen bei bonitidtsbezogenen Derivaten, so ge-
nannte CDS (Credit Default Swaps) (+19 Mio. €),
stehen Effekte aus der Bewertung von im Rahmen
der Refinanzierung zu Sicherungszwecken einge-
setzten Wihrungsderivaten (- 12 Mio. €) gegentiber.

2. Quartal 2009 2. Quartal 2008

in Mio. Euro

Zinsuberschuss 101 95
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 42 20
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 59 75
Provisionstberschuss -3 6
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 0

Handelsergebnis -3
Ergebnis aus Finanzanlagen 1 -8
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen -

Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0

Verwaltungsaufwand 50 52
Sonstiges betriebliches Ergebnis 2 16
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte - -
Betriebsergebnis 18 37
Ertragsteuern -2 12
Segmentergebnis 20 25
Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Segmentergebnis 4 4
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnetes Segmentergebnis 16 21

13
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Trotz des schwierigen Marktumfelds konnte im
zweiten Quartal 2009 wieder ein leicht positives
Ergebnis aus unseren Finanzanlagen (I Mio. €)
erzielt werden. Dies ist Ausdruck unserer in der
Vergangenheit umgesetzten konservativen Risiko-
politik und der Qualitit unseres bestehenden
Wertpapierportfolios.

Mit 50 Mio. € liegt der Verwaltungsaufwand um
2 Mio. € unter dem entsprechenden Vorjahreswert
(52 Mio. €). Dabei konnten die Personalkosten
weiter reduziert werden. Unsere strenge Kosten-
disziplin schligt sich weiterhin in stabilen Sachauf-
wendungen nieder.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis liegt fur das
zweite Quartal bei 2 Mio. € (Vorjahr: 16 Mio. €).
Der Vorjahreswert enthdlt Sonderertrage aus dem
Interhotel-Engagement in Hohe von 7 Mio. €.

Insgesamt ergibt sich fiir das Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen ein Betriebsergebnis

in Hohe von I8 Mio. €. Unter Beriicksichtigung
der Steuerposition liegt das Segmentergebnis im
zweiten Quartal 2009 bei 20 Mio. €.

Consulting / Dienstleistungen

Geschéftsentwicklung Institutionelle
Wohnungswirtschaft

In diesem Segment bieten wir Dienstleistungen
fur die Verwaltung und die Zahlungsverkehrs-
abwicklung fur Kunden der institutionellen Woh-
nungswirtschaft an. Dieses Segment umfasst den
Bankbereich Institutionelle Wohnungswirtschaft
sowie insbesondere die Aktivitdten der Aareon AG.

Der Ergebnisbeitrag der Aareon zum Segment
konnte im zweiten Quartal 2009 gegentiber dem
ersten Quartal erwartungsgemald verbessert werden.
Zum Ende des zweiten Quartals wurden die Ka-
pazititsanpassungen der Produktlinie Blue Eagle
abgeschlossen.

Wiéhrend die Umsatzerlése aus den implemen-
tierten Produkten auch im zweiten Quartal stabil
blieben, bewegten sich die Umsatzerlose aus dem
Neukundengeschift insbesondere aus zwei Griin-
den leicht unterhalb des Vorjahresniveaus. Zum
einen war weiterhin eine gewisse Investitions-
zurtickhaltung der Branche durch die anhaltend
schwierige konjunkturelle Lage insbesondere bei
SAP-basierten Produkten zu verzeichnen. Zum
anderen haben unsere Kunden bei nicht-SAP-
basierten Produkten wegen der Einfithrung eines
neuen Produkts ihre Investitionsentscheidungen
verzogert.

Die am immobilienwirtschaftlichen Markt gut
etablierte Mehr-Produkt-Strategie optimiert die
Aareon stetig. Auf dem Aareon Kongress im Mai in
Garmisch-Partenkirchen stellte die Aareon die
neue Produktgeneration Wodis Sigma vor. Wodis
Sigma basiert auf der weltweit fihrenden Entwick-
lungsplattform Microsoft.NET. Sie zeichnet sich
durch moderne und benutzerfreundliche Bedien-
konzepte aus, die eng an den Standard der
Microsoft-Office-Welt angelehnt sind. Pilotprojekte
mit der neuen technischen Plattform sind bereits
gestartet. Wéhrend zum Jahresbeginn eine gewisse
Investitionszurtickhaltung bei Wodis spurbar war,
haben kurz nach Bekanntgabe von Wodis Sigma
zwei Kunden, die Volkswohl Bund Versicherungen,
Dortmund, und die Wohnungsgenossenschaft
Essen-Nord eG, Vertriage fur die neue Software
unterzeichnet.

Das Blue Eagle-Geschift lduft nach der Kapazi-
tatsanpassung planmiRig. Die verschiedenen
groBen Implementierungsprojekte schreiten erfolg-
reich voran.

Das Geschift mit den Bestandssystemen GES und
WohnData verlief auch im zweiten Quartal 2009
stabil. Mit der termingerechten GES-Versionierung
vom Mai 2009 hat die Aareon ein standardisiertes
Kennzahlen-Reporting fur eine verbesserte Unter-
nehmenssteuerung implementiert. Zusétzliche
Services, wie beispielsweise die Integration von
SCHUFA-Abfragen und -Meldungen in alle ERP-
Systemen, fragten die Kunden verstédrkt nach.
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Auch die Produktlinie Integrierte Services ent-
wickelte sich erfreulich. Im zweiten Quartal 2009
erfolgten bei Mareon sieben Produktivsetzungen.
Das Dokumentenmanagementsystem Aareon DMS
wurde bei drei Kunden eingeftihrt.

Nach der (bernahme des franzosischen Software-
Spezialisten Sylogis.com im Herbst 2008 hat die
Aareon das Unternehmen Anfang Juni mit der bis-
herigen Aareon France verschmolzen. Die neue
Aareon France ist der Marktfahrer in der franzo-
sischen Wohnungswirtschaft. Erste Synergien in der
Produktentwicklung konnten bereits in der neuen
Versionierung der ERP-Software Prem’ Habitat
V.2.0 umgesetzt werden. Schon kurz nach An-
ktindigung im Markt haben sich acht Kunden fur
das System entschieden. In GroRbritannien ist es
der Aareon UK im zweiten Quartal gelungen,
sieben von zehn Ausschreibungen zu gewinnen
und damit die Marktposition weiter auszubauen.

Der Bankbereich Institutionelle Wohnungswirtschaft
bietet zusammen mit unserer hundertprozentigen
Tochtergesellschaft Aareal First Financial Solutions
AG unseren wohnwirtschaftlichen Kunden ein
hochgradig automatisiertes Massenzahlungsver-
kehrssystem an. Ziele der Aareal Bank sind dabei
sowohl die Erhohung des Einlagevolumens durch
die Neukundengewinnung als auch die konse-
quente Durchdringung der Bestandsklientel mit
einer moglichst grofen Produktbreite. Die regel-
miRige Uberprifung unserer Dienstleistungen auf
Kundenorientierung sowie die analogen Justie-
rungen im Angebot und in der Ausrichtung des
Vertriebs gehoren daher ebenfalls zu unserer
Strategie.

Nachdem das Einlagevolumen wohnungswirtschaft-
licher Investoren zu Jahresbeginn im einstelligen
Prozentbereich nachgegeben hatte, verzeichneten
wir im Laufe des zweiten Quartals einen konti-
nuierlichen Anstieg. Die Einlagen beliefen sich im
zweiten Quartal auf durchschnittlich 4,2 Mrd. €.
Vor allem in steigenden Sichteinlagen spiegelt sich
der weitere Ausbau unserer Geschiftsbeziehung
zu vielen Kunden wider, wiahrend Tages- und
Termineinlagen marktbedingt stdrker schwanken.

Wir rechnen aufgrund der Zinsschwankungen an
den Einlagemarkten in der Zukunft mit einer ge-
wissen Volatilitit, die wir — wie in der Vergangen-
heit auch — im Zusammenhang mit der Opti-
mierung unseres Refinanzierungsmixes aussteuern
werden.

Dem innerhalb kurzer Frist und stérker als erwartet
gesunkenem Zinsniveau konnten wir bei den Geld-
anlagen unserer Kunden nur bedingt entgegen-
steuern. Verbleibt das Zinsniveau am Geldmarkt
auf mittlere Sicht auf dem aktuell niedrigen Stand,
wird sich dies spirbar auf die Ertrige aus dem
Anlagegeschift im Jahr 2009 auswirken. Daher
werden wir in Zukunft verstéarkt in die Akquisition
neuer Kundenbeziehungen gehen. Bereits im
zweiten Quartal 2009 konnten wir zehn weitere
wohnungswirtschaftliche Neukunden mit zusammen
gut 53.000 verwalteten Einheiten sowie einen
groflen Asset Manager fur Gewerbeimmobilien
gewinnen. Zum anderen konzentrieren wir uns
stark auf das Kautionsanlagegeschift, das in seiner
Struktur der Stabilitat des klassischen Sparein-
lagengeschifts dhnelt.

Als Partner der Wohnungswirtschaft standen

wir unseren Kunden auch in der angespannten
weltwirtschaftlichen Lage als Kreditgeber und als
Finanzierungsvermittler zur Verfagung.

Segmentergebnis "

Das Betriebsergebnis des Segments Consulting /
Dienstleistungen liegt mit 7 Mio. € fur das zweite
Quartal wieder deutlich Gber dem Vorquartal

(1 Mio. €), jedoch unter dem zweiten Quartal des
Vorjahres (11 Mio. €). Das Segment entwickelt
sich vor dem Hintergrund der ungtinstigen Rah-
menbedingungen insgesamt weiterhin zufrieden-
stellend.

" Das Ergebnis des Segments Consulting/ Dienstleistungen wird
auf Basis eines fUr Industrieunternehmen gebréauchlichen Schemas
einer Erfolgsrechnung erlautert. Eine Uberleitung auf das in der
Segmentberichterstattung ausgewiesene Segmentergebnis finden
Sie auf Seite 36 dieses Zwischenberichts.
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Segmentergebnis Consulting / Dienstleistungen

2. Quartal 2009 2. Quartal 2008

in Mio. Euro

Umsatzerldse 52 57
Aktivierte Eigenleistungen 1 -
Bestandsveranderungen 0
Sonstige betriebliche Ertrage 3
Materialaufwand 9
Personalaufwand 27 24
Abschreibungen 3 4
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - -
Sonstige betriebliche Aufwendungen 12 12
Zinsen und &hnliche Ertrage / Aufwendungen 0 0
Ergebnis der gewodhnlichen Geschiftstétigkeit 7 11
Ertragsteuern 3 4
Segmentergebnis 4 7
Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Segmentergebnis 1

Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnetes Segmentergebnis 3

Die Umsatzerlose lagen im zweiten Quartal mit
52 Mio. € um | Mio. € iber dem Vorquartal.
Gegenuiber dem entsprechenden Vorjahresquartal
ist ein Rickgang in Hohe von 5 Mio. € zu ver-
zeichnen. Der Riickgang beruht im Wesentlichen
auf dem fur das Einlagengeschift aus der Woh-
nungswirtschaft ungtinstigen Zinsumfeld. Der Be-
stand an Einlagen aus diesem Bereich ist jedoch
nach wie vor stabil.

Der Materialaufwand konnte im Vergleich zum
Vorjahr um 3 Mio. € auf 6 Mio. € gesenkt werden.

Die Sonstigen betrieblichen Ertrige / Aufwendungen
bewegen sich in etwa auf Vorjahresniveau.

Im abgelaufenen Quartal belief sich der Personal-
aufwand auf 27 Mio. €. Dieser liegt damit unter
Berlicksichtigung der zusitzlichen Aufwendungen
im Zusammenhang mit der Konsolidierung der
Sylogis.com in etwa auf dem Niveau des Vorjahres-
quartals.

Per Saldo ergibt sich ein Beitrag des Segments
Consulting/Dienstleistungen zum (Quartals-) Be-
triebsergebnis im Konzern in Hohe von 7 Mio. €
(Q2 2008: 11 Mio. €).

Nach Abzug von Steuern verbleibt ein Segment-
ergebnis fur das 2. Quartal in Hohe von 4 Mio. €
(Vorjahr: 7 Mio. €).

Finanz- und Vermdgenslage Konzern
Bilanzsumme

Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe

belief sich zum 30. Juni 2009 auf 42,2 Mrd. €
(31. Dezember 2008: 41,2 Mrd. €).
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Immobilienfinanzierungsportfolio zum 30.06.2009

nach Regionen

Asien / Pazifik 5 %

Nordamerika 12 %

Nordeuropa 12 %

Osteuropa 13 % ‘

Stdeuropa 17 %

Gesamtvolumen: 23,3 Mrd. Euro "

Westeuropa 22 % (ohne Deutschland)

Deutschland 19 %

) Immobilienfinanzierungsvolumen under Management

Immobilienfinanzierungsportfolio

Zum 30. Juni 2009 betrug das Immobilienfinan-
zierungsportfolio under Management 23,3 Mrd. €.
Dies entspricht einem leichten Ruckgang von 0,5 %
gegeniiber dem Vorjahresultimo (23,5 Mrd. €).
Der internationale Portfolioanteil stieg um 1,0 %
auf 18,8 Mrd. € und liegt bei knapp tber 80 %
des Gesamtportfolios. Die Grafik zeigt die insge-
samt sehr breite regionale Diversifikation.

Die Entwicklung des Immobilienfinanzierungsport-
folios war im bisherigen Verlauf des Geschifts-
jahres 2009 besonders geprigt von Prolongationen
falliger Finanzierungen unserer Bestandskunden
sowie einer sehr selektiven Neugeschiftspolitik.
Die niedrige Quote vorzeitiger Riickzahlungen im
Geschiftsjahr 2008 hat sich im ersten Halbjahr
2009 nochmals massiv reduziert.

Refinanzierung und Eigenkapital
Refinanzierungsstrategie und Emissionen
Die Aareal Bank Gruppe konnte im zweiten Quar-
tal ihre Refinanzierungsaktivititen erfolgreich

durchfiihren und ihre gute Liquiditétssituation wei-
ter ausbauen. Zum 30. Juni 2009 betrug das zu

refinanzierende Immobilienfinanzierungsportfolio
22,8 Mrd. €. Diesem standen langfristige Refinan-
zierungsmittel in Hohe von 24,5 Mrd. € (Hypo-
thekenpfandbriefe, ungedeckte und nachrangige
Emissionen), ein Einlagevolumen der Wohnungs-
wirtschaft von 4,0 Mrd. € (stichtagsbedingt per
30. Juni 2009) und Einlagen institutioneller Geld-
marktinvestoren in Hohe von 6,0 Mrd. € gegen-
tiber. Die Einlagen der Wohnungswirtschaft
schwanken zwar innerhalb eines Monats branchen-
bedingt, weisen jedoch einen stabilen Bodensatz
auf, der regelmiRig dem Einlagenvolumen am
Monatsende entspricht.

Die Einlagen institutioneller Geldmarktinvestoren
konnten im ersten und weiter im zweiten Quartal
gesteigert werden. Am Kapitalmarkt wurde im
ersten Halbjahr ein vergleichsweise hohes Volu-
men langfristig aufgenommen. Der Liquiditats-
Gberschuss ist in ein qualitativ hochwertiges Wert-
papierportfolio investiert.

Aufgrund der guten Liquiditdtsausstattung ist die
Aareal Bank ftir ihre Bestandskunden ein verléss-
licher Partner bei der Gewdhrung von Finanzie-
rungen und gewappnet fur eine eventuelle Ver-
schirfung der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise.
Uber den als Liquidititsreserve dienenden Teil des
Wertpapierportfolios kann schnell verfiigt werden,
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Langfristiger Refinanzierungsmix zum 30.06.2009

in %

Nachrangmittel (Stille Einlagen,
T1,UT2, LT2) 8 %

Gesamtvolumen: 24,5 Mrd. Euro

SoFFin Bond (ungedeckt) 8 %

Offentliche Pfandbriefe

Hypothekenpfandbriefe
29 %

11 %

Ungedeckte
Emissionen 44 %

Kapitalmarktaktivitdten 2004 bis HJ1 2009

Emissionsvolumen, in Mio. Euro

4.000
3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1.000

500

B ungedeckt Hypothekenpfandbriefe

2004

2005

2006 2007 2008 HJ1 2009

beispielsweise mittels Repogeschiften am Geld-
markt. Im zweiten Quartal wurden keine Offen-
marktgeschéfte mit der EZB getétigt.

In den ersten sechs Monaten konnten langfristige
Refinanzierungsmittel in Hohe von insgesamt

4,2 Mrd. € am Kapitalmarkt aufgenommen werden.
Es handelt es sich um ungedeckte Refinanzierungs-
mittel in Hohe von 2,3 Mrd. € (davon 2 Mrd. €
staatsgarantierte Emission, 220 Mio. € Schuld-
scheine sowie 112 Mio. € privat platzierte
Inhaberschuldverschreibungen) und um Hypo-
thekenpfandbriefe mit einem Volumen von knapp
1,9 Mrd. €.

Auf das zweite Quartal entfielen davon langfristige
Refinanzierungsmittel in Hohe von 1,9 Mrd. €.
Hypothekenpfandbriefe konnten in Hohe von

1,6 Mrd. € und langfristige ungedeckte Refinan-
zierungsmittel in Hohe 0,3 Mrd. € aufgenommen
werden. Wir haben im zweiten Quartal sowohl
offentlich als auch privat einige sehr erfolgreiche
Emissionen am Kapitalmarkt platzieren kénnen.
Der Schwerpunkt unserer Refinanzierungsaktivi-
taten lag dabei auf der Emission von zwei Bench-
mark-Hypothekenpfandbriefen mit Laufzeiten von
drei und funf Jahren und einem Volumen von
jeweils 500 Mio. €. Mit einem angebotenen Auf-
schlag von jeweils 0,45 % uber der relevanten
Swap-Rendite konnte ein sehr attraktives Refinan-
zierungsniveau erzielt werden.

Die Kernkapitalquote nach dem Kreditrisiko-Stan-
dardansatz (KSA) liegt per 30. Juni 2009 bei
10,4% und damit auch im internationalen Bran-
chenvergleich auf einem hohen Niveau.

Auswirkungen der Finanzmarkt- und
Wirtschaftskrise

Das erste Halbjahr 2009 war geprdgt von einem
massiven Einbruch der weltweiten Wirtschafts-
aktivitdten sowie der anhaltenden Unsicherheit an
den Finanzmirkten.

Unsere Geschiftstitigkeit wurde im ersten Halb-
jahr stark von den Auswirkungen der Finanzmarkt-
und Wirtschaftskrise beeinflusst. So haben wir
unter anderem in den ersten sechs Monaten des
Geschiftsjahres unsere sehr risikobewusste Kredit-
vergabepolitik fortgesetzt. Kreditrisiken wurden
intensiv Giberwacht und aktiv gesteuert. Uber alle
Regionen hinweg verzeichneten wir gegentiber dem
ersten Quartal 2009 eine moderate Erhéhung der
durchschnittlichen Loan-to-Values.

Beim Neugeschift legte die Aareal Bank den Fokus
weiterhin auf Bestandskunden und insbesondere
auf die Prolongation bestehender Finanzierungs-
projekte. Das Neugeschiftsvolumen von 1,7 Mrd. €
im ersten Halbjahr 2009 halten wir angesichts

der weiterhin schwierigen Marktsituation fur an-
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gemessen. Es reflektiert die nach wie vor an-
gespannten Marktbedingungen. Dartiber hinaus
spiegeln sich hier auch die deutlich geringeren
Transaktionsvolumina auf den Gewerbeimmobilien-
markten wider.

Die Einlagen der wohnungswirtschaftlichen Inves-
toren entwickelten sich weiter stabil und beliefen
sich auf 4,2 Mrd. € (Durchschnitt des zweiten
Quartals 2009). Die Einlagen institutioneller Geld-
marktinvestoren erhohten sich zum 30. Juni 2009
im Vergleich zum 31. Médrz 2009 deutlich um weit
Gber 1 Mrd. € auf 6 Mrd. €. Die gute Entwicklung
unterstreicht das hohe Vertrauen der Einleger in
unser Haus.

Der Pfandbriefmarkt zeigte erste Anzeichen einer
Entspannung, insbesondere nachdem die EZB an-
gekundigt hat, Covered Bonds mit einem Volumen
von 60 Mrd. € anzukaufen. Dies zeigt sich an
dem gestiegenen Emissionsvolumen im ersten
Halbjahr und an den engeren Spreads. Wie einige
andere Institute nutzte die Aareal Bank das glins-
tige Marktumfeld sowie das eigene gute Standing,
um Pfandbriefe mit einem Volumen von insgesamt
1,9 Mrd. € zu platzieren.

Das Segment Consulting / Dienstleistungen ent-
wickelte sich insgesamt zufriedenstellend. Das
niedrige Zinsniveau wirkt sich jedoch dampfend
auf die Ertrage aus den Einlagen der Wohnungs-
wirtschaft aus. Weiterhin fuhrte der wirtschaftliche
Abschwung bei einigen unserer Kunden zu einer
spurbaren Zurtickhaltung bei Neuinvestitionen.
Dies machte sich in geringeren Umsatzerlosen be-
merkbar.

Wir legen unsere vorhandene Liquiditat konser-
vativ an und achten auf schnelle Verfuigbarkeit,
sowohl um unseren Bestandskunden weiterhin mit
Finanzierungen zur Verfligung stehen zu kénnen
als auch um fiir eine eventuelle erneute Verschir-
fung der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise ge-
wappnet zu sein. Wir sind damit auf ein Anziehen
der Investitionstatigkeit und der damit verbundenen
Fremdkapitalnachfrage vorbereitet.

Die Entwicklung an einigen Kapitalmairkten fuhrte

insbesondere zu Beginn des ersten Halbjahres

in unserem Wertpapierbestand trotz dessen hoher
Qualitdt zu Preisriickgidngen, die zum Halbjahres-

ende zu einem grof3en Teil wieder aufgeholt wurden.

Zum 2. Januar 2009 haben wir von der Moglich-
keit Gebrauch gemacht, finanzielle Vermogenswerte
umzuwidmen. Im Rahmen dieser Malinahme

sind Wertpapiere in einem Nominalvolumen von
ca. 3 Mrd. € von den IFRS-Bewertungskategorien
Available for Sale (AfS) und Held for Trading
(HfT) in die IFRS-Bewertungskategorie Loans and
Receivables (LaR) umgewidmet worden. Simtliche
Umwidmungen erfolgten, da fur die betroffenen
Vermogenswerte trotz guter Qualitdt kein aktiver
Markt mehr existierte und eine langerfristige Halte-
absicht besteht. Wir priifen laufend anhand der
Marktgegebenheiten das Vorhandensein aktiver
Mirkte. Sollten wir Erkenntnisse haben, dass keine
aktiven Mirkte vorliegen, werden wir auch kunftig
diesen Marktgegebenheiten Rechnung tragen und
bei einer langerfristigen Halteabsicht gegebenen-
falls Umwidmungen vornehmen.

Um ihr nachhaltig profitables Geschift dauerhaft
abzusichern und zugleich das sehr schwierige
Marktumfeld zu tberbriicken, hat sich die Aareal
Bank Gruppe mit dem Sonderfonds Finanzmarkt-
stabilisierung (SoFFin) am 15. Februar 2009 darauf
geeinigt, dass der SoFFin der Aareal Bank eine
unbefristete Stille Einlage in Hohe von 525 Mio. €
zur Verfugung stellt und ihr einen Garantierahmen
fir neu zu begebende unbesicherte Emissionen
im Gesamtvolumen von bis zu 4 Mrd. € einrdumt.
Im Mérz 2009 hat die Aareal Bank den Garantie-
rahmen des SoFFin erstmals genutzt und konnte
eine staatlich garantierte Anleihe mit einem Volu-
men von 2 Mrd. € erfolgreich am Kapitalmarkt
platzieren.

Der SoFFin stellte der Aareal Bank die Stille Ein-
lage am 31. Midrz 2009 zur Verfigung. Dadurch
ergibt sich eine Kernkapitalquote der Aareal Bank
nach KSA zum 30. Juni 2009 von 10,4 %.
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Aufsichtsrechtliche Kennziffern

Aufsichtsrechtliche Kennziffern nach KWG (KSA ")

ROVOCR-L I 31.12.2008

in Mio. Euro

Kernkapital 2.394 1.863
Eigenmittel gesamt 3.299 2.778
Risikoaktiva (inkl. Marktrisiken) 22.938 23.238
in %

Kernkapitalquote 10,4 8,0
Gesamtkennziffer 14,4 12,0

' Kreditrisiko-Standardansatz

Nachtragsbericht

Nach dem Ende der Berichtsperiode sind keine
wesentlichen Ereignisse eingetreten, tiber die an
dieser Stelle zu berichten wire.

Risikobericht

Risikomanagement in der
Aareal Bank Gruppe

Das Risikomanagement der Aareal Bank Gruppe,
die darauf ausgerichtete Aufbau- und Ablauf-
organisation im Kredit- und Handelsgeschift so-
wie die implementierten Verfahren und Methoden
der Risikomessung und -uberwachung sind im
Geschiftsbericht 2008 umfassend dargestellt. Im
Rahmen des vorliegenden Zwischenberichts werden
die zentralen Elemente unseres Risikomanagements
nochmals kurz skizziert und wesentliche Entwick-
lungen im Berichtszeitraum dargestellt.

Grundsétzlich bildet die vom Vorstand festgelegte
und vom Aufsichtsrat verabschiedete Geschifts-
strategie den Rahmen fur das Risikomanagement
der Aareal Bank Gruppe. Darauf aufbauend werden
unter strenger Beriicksichtigung der Risikotrag-
fahigkeit detaillierte Strategien fuir das Management
der einzelnen Risikoarten formuliert. Die Risiko-
strategien wie auch die Geschiftstrategie werden
mindestens einmal jahrlich an die verdnderten

Rahmenbedingungen angepasst und von Vorstand
und Aufsichtsrat verabschiedet. Die Umsetzung
der Strategien und die Gewihrleistung einer jeder-
zeitigen Risikotragfahigkeit werden durch geeig-
nete Risikosteuerungs- und -controllingprozesse
sichergestellt.

Der tberwiegende Teil der Risikodeckungsmasse
der Bank entféllt weiterhin auf den Bereich der
Kreditrisiken (57 %). Fur Marktpreisrisiken werden
13 %, fur Operationelle Risiken 4 % und fur Beteili-
gungsrisiken 3 % der Deckungsmasse vorgehalten.
Unverdndert dient ein wesentlicher Teil der Risiko-
deckungsmasse (23 %) als Risikopuffer. Dieser
Anteil wird nicht fur die Einrichtung von Risikolimits
verwendet, sondern steht fiir nicht quantifizier-
bare Risikoarten (zum Beispiel Reputationsrisiken,
strategische Risiken) zur Verfugung. Insgesamt sind
unsere eingerichteten Limits damit so bemessen,
dass die Risikotragfahigkeit der Aareal Bank jeder-
zeit gewdhrleistet ist. Dies gilt auch unter Berlick-
sichtigung der Marktverwerfungen, die sich infolge
der Finanzmarktkrise ergeben haben. Die Allo-
kation der Risikodeckungsmasse zum 30. Juni 2009
geht aus der nebenstehenden Grafik hervor. Im
Vergleich zum 31. Dezember 2008 ergaben sich
bei der Verteilung keine Verdnderungen.

Allokation der Risikodeckungsmasse

in % Stand 30.06.2009

Operationelle

Beteiligungsrisiken 3 %
Risiken 4 %

Marktpreis-
risiken 13 %

Risikopuffer

23 % Kreditrisiken

57 %

Fur den Bereich der Liquiditatsrisiken ist die Risiko-
deckungsmasse kein geeignetes Mal zur Beur-
teilung der Risikotragfihigkeit. Daher haben wir
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zur Steuerung und (Uberwachung dieser Risikoart
spezielle Steuerungsinstrumente entwickelt, die im
Abschnitt ,Liquiditatsrisiken“ sowie im Geschifts-
bericht 2008 néher beschrieben werden.

Kreditrisiken

Unter Kreditrisiko beziehungsweise Adressenaus-
fallrisiko verstehen wir die Gefahr eines Verlusts,
der dadurch entsteht, dass ein Geschéftspartner
seinen vertraglichen Verpflichtungen nicht nach-
kommt, eine Sicherheit an Wert verliert oder ein
Risiko bei der Verwertung einer gestellten Sicher-
heit entsteht. Adressenausfallrisiken konnen
sowohl bei Kreditgeschiften als auch bei Handels-
geschiften entstehen.

Sowohl die Aufbauorganisation als auch die Ge-
schiftsprozesse der Aareal Bank sind konsequent
auf ein effektives und professionelles Risiko-
management ausgerichtet. Aufsichtsrechtliche
Anforderungen an die Aufbau- und Ablauforgani-
sation im Kredit- und Handelsgeschéft werden
umfassend beriicksichtigt.

Der mafdgebliche Grundsatz fur die Ausgestaltung
der Prozesse im Kredit- und Handelsgeschift ist
die klare aufbauorganisatorische Trennung der
Markt- und Marktfolgebereiche bis einschlief3lich
der Ebene der Geschiftsleitung. Durch den unab-
hingigen Bereich Risk Controlling werden auf
Portfolioebene alle wesentlichen Risiken identifi-
ziert, quantifiziert und tiberwacht sowie ein zielge-
richtetes Risikoreporting sichergestellt.

In der Aareal Bank werden auf das jeweilige Ge-
schift angepasste unterschiedliche Risikoklassifizie-
rungsverfahren fiir die erstmalige, beziehungsweise
die turnusmifige oder anlassbezogene Beur-
teilung der Adressenausfallrisiken genutzt. Dabei
werden die verwendeten Risikoklassifizierungsver-
fahren einem permanenten Uberpriifungs- und
Anpassungsprozess unterzogen. Die Verantwortung
fir die Entwicklung, Qualitit und Uberwachung
der Anwendung der Risikoklassifizierungsverfahren
liegt aulRerhalb der Marktbereiche.

Immobilienfinanzierungsvolumen (Inanspruchnahmen)

W 30.06.2009 31.12.2008
30.06.2009: 100% = 22,8 Mrd. Euro

nach Regionen, in %

30,00
31.12.2008: 100% = 22,8 Mrd. Euro
25,00
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Immobilienfinanzierungsvolumen (Inanspruchnahmen)
nach Objektarten, in % W 30.06.2009 31.12.2008
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Buro Handel Hotel Wohnen Logistik sonstige unbeb.
Grundstlcke

Zur Messung und Uberwachung der Konzen-
trations- und Diversifikationseffekte auf Portfolio-
ebene setzen wir u. a. zwei verschiedene Kredit-
risikomodelle ein. Die auf Basis der Modelle
durchgefuihrten Szenarioanalysen wurden im ab-
gelaufenen Quartal um die Beriicksichtigung eines
Szenarios mit erhohten Ausfallkorrelationen im
Immobilienfinanzierungsgeschift erweitert.

Im Rahmen der prozessorientierten Einzelkredit-
tiberwachung werden verschiedene Instrumente
der laufenden Engagementbeobachtung eingesetzt.
Hierbei handelt es sich neben den bereits beschrie-
benen Instrumenten z. B. um die Rating-Kontrolle,
die Bauphasen- und Bautrageriiberwachung,
Riickstandskontrollen sowie um die regelmiRige
Einzelanalyse der grofRten Engagements.

In regelmiRigen Abstdnden, mindestens aber
vierteljahrlich, wird ein MaRisk-konformer Kredit-
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risikobericht erstellt und dem Management der
Bank vorgelegt. Der Bericht stellt umfassende
Informationen und Analysen tber die wesentlichen
strukturellen Merkmale des Kreditportfolios hin-
sichtlich der Adressenausfallrisiken bereit.

Handelsgeschifte werden grundsitzlich nur mit
Kontrahenten abgeschlossen, fir die entsprechende
Linien eingerichtet wurden. Alle Geschifte werden
unverziglich auf die kreditnehmerbezogenen
Linien angerechnet. Die Einhaltung der Limits wird
real-time durch den Bereich Risk Controlling Giber-
wacht. Die Positionsverantwortlichen werden tber
die Limits und deren Ausnutzung regelmifig und
zeitnah informiert.

Grundsatzlich verfolgt die Aareal Bank im Rahmen
der Kreditportfoliosteuerung eine Buy, Manage &
Hold-Strategie. Dies bedeutet, dass Kredite wah-
rend der Laufzeit nur selektiv und anteilig an Dritte
verduRert und im Regelfall bis zur Endfilligkeit im
Bestand bleiben. Als aktives Element der Port-
foliosteuerung wird die Syndizierung von Krediten
eingesetzt.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die ein-
gesetzten Instrumente und Verfahren uns auch im
Berichtszeitraum in die Lage versetzt haben, bei
Bedarf bereits in einem frithen Stadium geeignete
MaRnahmen zur Risikosteuerung beziehungsweise
-minderung einzuleiten.

Unser ganzheitlicher Ansatz im Risikomanagement
umfasst unter anderem auch die Messung und
Uberwachung von Linderrisiken. Dabei definieren
wir das Landerrisiko als das Ausfallrisiko eines
Staates oder staatlicher Organe sowie als die Ge-
fahr, dass ein zahlungswilliger und -fihiger Kontra-
hent infolge staatlicher MaRnahmen seinen Zah-
lungsverpflichtungen nicht nachkommen kann, da
er in der Moglichkeit beschrdnkt wird, Zahlungen
an den Gliubiger zu leisten (Transferrisiko). Die
Steuerung der Landerrisiken erfolgt durch einen
bereichstibergreifenden Prozess. Die Hohe des
jeweiligen Linderlimits wird auf Basis einer Linder-
risikoeinschitzung durch die Geschiftsleitung der
Bank festgelegt. Die fortlaufende Uberwachung
der Landerlimits und deren Auslastung sowie das

periodische Reporting obliegen dem Bereich Risk
Controlling.

Marktpreisrisiken
Definition

Unter Marktpreisrisiko verstehen wir allgemein

die Gefahr, aufgrund der Verdnderung von Markt-
parametern Verluste zu erleiden. Das Eingehen
von Marktpreisrisiken konzentriert sich in der
Aareal Bank vornehmlich auf den Bereich der Zins-
anderungsrisiken. Wahrungsrisiken werden weitest-
gehend durch Hedging-Vereinbarungen eliminiert.
Der Bereich der Rohwaren- und sonstigen Preis-
risiken hat fur unser Geschift keine Relevanz.
Damit sind die im Rahmen des Marktpreisrisikos
hauptsichlich relevanten Parameter Zinsen, Aktien-
und Wechselkurse sowie implizite Volatilitaten.

Unsere Steuerungs- und Uberwachungsinstrumen-
te beziehen alle relevanten Parameter ein.

Derivative Finanzinstrumente werden iberwiegend
im Handelsbuch abgeschlossen. Im Anlagebuch
dienen sie in erster Linie als Sicherungsinstrument.
Die Spread-Risiken werden zwischen den ver-
schiedenen Zinskurven (z. B. Government-, Pfand-
brief- und Swap-Kurven) berticksichtigt. Die Risiken
bei Anleihen, die nicht auf Marktpreis- bzw. Zins-
anderungsrisiken zurtickzuftihren sind, werden im
spezifischen Risiko abgedeckt. Dieses bildet damit
insbesondere Kredit- und Liquiditétsrisiken im
Anleihenbestand ab.

Risikomessung und -liberwachung

Die fur Treasury und die Risikolberwachung zu-
stdndigen Vorstandsmitglieder werden téglich
durch Risk Controlling tiber die Risikoposition und
die Auswirkungen aus dem Eingehen von Markt-
preisrisiken unterrichtet. Zudem erfolgt monatlich
im Rahmen eines umfassenden Risikoberichts die
Information des Gesamtvorstands. An den Auf-
sichtsrat wird quartalsweise berichtet.
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MAX MIN Mittel Limit

H1-2009 (Werte fiir 2008) 99 %, 10 Tage
Summe Konzern allgemeine Marktpreisrisiken 67,3 (50,1) 39,4 (26,7) 53,2 (36,8) -
Konzern-Zins-VaR 61,1 (35,6) 31,3 (7,3) 47,1 (22,3) -
Konzern-FX-VaR 23,1 (16,1) 15,1 (3,8 20,1 (8,7) -
Fonds-VaR 12,6 (29,9) 9,2 (10,3 11,0 (24,1) 60,0 (60,0)
Handelsbuch-Gesamt-VaR (inkl. Spez. VaR) 8 (12,4) 0,1 (1,3) 7 (4.1) 20,0 (20,0)
Handelsbuch-Zins-VaR 5 (11,8) 0,1 (0,1) 2 (2,0 -
Handelsbuch-FX-VaR 0,1 (0,2) - - -
Aktien-VaR 6 (1,9 0,0 (0,0) 0 (0,2 -
Konzern-spez.VaR 137,3 (112 0) 110,5 (40,1) 124,0 (65,4) -
Summe Konzern-Gesamt-VaR 153,5 (118,3) 118,7 (61,3) 135,6 (75,3) 181,0 (181,0)

Das Value-at-Risk (VaR)-Konzept hat sich als

die wesentliche Methode zur Messung des allge-
meinen Marktpreisrisikos etabliert. Der VaR fur
Marktpreisrisiken quantifiziert das Risiko als nega-
tive Abweichung vom aktuellen Wert aller Finanz-
geschifte der Bank. Wortwortlich kann der Begriff
als ,dem Risiko ausgesetzter Wert“ tibersetzt
werden. Diese absolute Grofde, ausgedriickt in
Euro, beschreibt den moglichen Vermodgensverlust
bevor Gegenmafinahmen wirksam werden kdnnen.
Da es sich um ein statistisches Verfahren handelt,
gilt die Prognose der moglichen Verlustbetrige
innerhalb eines bestimmten Zeitintervalls lediglich
mit einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit.

Die Bestimmung der Value-at-Risk-Kennzahl
erfolgt konzernweit einheitlich mittels des Varianz-
Kovarianz-Ansatzes (Delta-Normal-Methode).
Unter Berticksichtigung der Korrelation zwischen
den einzelnen Risikoarten wird der VaR-Wert tag-
lich fir den Konzern und alle operativen Einheiten
bestimmt. Hierbei werden die im VaR-Modell ver-
wendeten statistischen Parameter auf Basis eines
Inhouse-Datenpools tiber einen Zeitraum von
250 Tagen ermittelt. Mit einer Sicherheitswahr-
scheinlichkeit von 99 % und einer Haltedauer von
zehn Tagen wird das Verlustpotenzial bestimmt.

Die VaR-Berechnung basiert naturgemif auf einer
Vielzahl von Annahmen tber die zukinftige Ent-
wicklung der Geschifte und der damit verbundenen
Cash-Flows. Zu den zentralen Annahmen zihlt

die Beriicksichtigung von Sichteinlagen, die wir in
Hohe des historisch beobachteten Bodensatzes fur
einen Zeitraum von zwei Jahren in die Berechnung
einbeziehen. Kreditgeschifte werden mit ihrer
Zinsbindungsfrist (Festzinsgeschifte) bzw. mit dem
Zeitraum der erwarteten Laufzeit (variable Ge-
schifte) berticksichtigt. Das Eigenkapital der Aareal
Bank flieRt nicht als separate Passivposition risiko-
mindernd in die VaR-Berechnung ein. Dies fuhrt
tendenziell zu einem erhdhten VaR-Ausweis und
unterstreicht damit den konservativen Ansatz in
unserer Risikomessung. Das fiir den VaR fest-
gelegte Limit wird auf Grundlage der mindestens
einmal jahrlich durchgefiihrten Risikotragfahig-
keitsanalyse bestimmt. Die Limitierung erfolgt auf
der Ebene des Konzerns sowie auf Ebene der
Einzelgesellschaften. Fur die Aareal Bank AG als
Handelsbuchinstitut ist dartiber hinaus ein Limit
fur das Handelsbuch festgelegt sowie ein separates
Value-at-Risk-Limit ftr das gehaltene Fondsver-
maogen.

Bei der Interpretation der vorstehend angege-
benen VaR-Zahlen ist zu beriicksichtigen, dass
sich diese auf das Gesamtbuch und damit auch
auf alle Non-Trading-Positionen nach IFRS bezie-
hen. Somit handelt es sich um eine auch im
Branchenvergleich sehr umfassende Darstellung
der Marktpreisrisiken.
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Die Limits wurden im abgelaufenen Quartal
unverdndert beibehalten. Es waren keine Limit-
Uberschreitungen festzustellen.

Allg. Marktpreisrisiko und Spezifisches Risiko im Jahresverlauf 2009
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Die Prognosegiite des statistischen Modells wird
durch ein wochentliches Backtesting tberprift.
Dabei werden Gewinne und Verluste aufgrund von
Marktpreisschwankungen auf tiglicher Basis mit
der zuvor fiir diesen Tag prognostizierten Verlust-
obergrenze (VaR) verglichen (Clean-Backtesting).

Barwertentwicklung und 1-Tages-VaR im Jahresverlauf 2008/2009

in Mio. Euro

50
40
30
20
10
0
-10
-20
-30
-40

-50
!

Value at Risk (99 %, 1 Tag-Haltedauer)

1

M Barwertanderung (1 Tag)

gL
il

I

|
M

1 1 1 1 1 1 1 1

Jul

Aug Sep

Nov Dez Jan Feb Méar Apr Mai Jun

2008 2008 2008 2008 2008 2008 2009 2009 2009 2009 2009 2009

Die Anzahl der negativen Uberschreitungen auf
Konzernebene innerhalb der letzten 250 Handels-
tage war stets kleiner als 5. Die hohe Prognose-
glte des von uns verwendeten VaR-Modells wird
damit bestétigt.

Im Aareal Bank Konzern besteht fur die Aareal
Bank AG als Handelsbuchinstitut dariber hinaus
die Moglichkeit, Handelsbuchgeschifte im Sinne
des Kreditwesengesetzes zu titigen. Im ver-
gangenen Quartal wurde lediglich eine relativ ge-
ringe Anzahl von Geschiften /Volumina abge-
schlossen, sodass Risiken aus dem Handelsbuch
im Vergleich zum Gesamtbuch nur eine geringe
Rolle spielten.

Im vergangenen Quartal hat sich gezeigt, dass die
verwendeten Prozesse die Risiken aus Marktpreis-
veranderungen zeitnah und exakt quantifizieren.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiko bezeichnet im engeren Sinne das
Risiko, Zahlungsverpflichtungen nicht vollstindig
oder zeitgerecht erfiillen zu kénnen. Das Liquidi-
tatsrisikomanagement der Aareal Bank stellt sicher,
dass zukinftigen Zahlungsverpflichtungen jeder-
zeit ausreichende liquide Mittel gegentiberstehen.
Dabei ist das Risikomanagement so ausgestaltet,
dass nicht nur das Liquiditatsrisiko im engeren
Sinne, sondern auch das Refinanzierungs- und
das Marktliquiditatsrisiko in die Risikosteuerung
und -Uiberwachung einbezogen werden.

Der Bereich Treasury ist fur das Liquiditatsrisiko-
management verantwortlich. Die laufende Uber-
wachung erfolgt durch den Bereich Risk Controlling,
der taglich einen Liquidititsreport fur die Ge-
schiftsleitung erstellt.

Im Liquiditdtsreport wird die Angemessenheit der
Liquiditatsausstattung auf der Basis eines internen
Liquiditatsrisikomodells beurteilt. Dabei stellt das
Liquiditatsmodell alle moglichen kumulierten

Mittelzuflisse und Mittelabfltsse tiber einen Zeit-
raum von drei Monaten dem Liquiditdtsvorrat ge-
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gentiber. Im gesamten Berichtszeitraum ergaben
sich keine Liquidititsengpdsse. Die fiir die Liquidi-
tatssteuerung relevante Liquiditdtsverordnung
sowie die Limitierung der Liquiditdtsablaufbilanz
wurden im vergangenen Quartal stets eingehalten.
Im Ubrigen verweisen wir auf die Ausfiihrungen
zur Liquiditdtsausstattung im Abschnitt Refinanzie-
rung und Eigenkapital.

Operationelle Risiken

Unter Operationelle Risiken wird die Gefahr von
Verlusten verstanden, die durch die Unangemessen-
heit oder das Versagen von internen Verfahren,
Menschen und Systemen oder durch externe Er-
eignisse ausgeldst werden. Diese Definition schlief3t
Rechtsrisiken mit ein. Strategische und Repu-
tationsrisiken sowie systematische Risiken werden
auerhalb des Operationellen Controllings im
Wesentlichen durch qualitative MaRnahmen ge-
steuert.

Der von der Aareal Bank verfolgte Ansatz zur
Risikomessung und -tiberwachung der Operatio-
nellen Risiken sieht vor, dass durch eine proaktive
Herangehensweise frihzeitig eine risikomindernde
beziehungsweise schadensbegrenzende Wirkung
erreicht wird. Die von der Bank eingesetzten Con-
trolling-Instrumente fiir das Operationelle Risiko
und die jeweiligen Zustandigkeiten sind im Risiko-
bericht des Geschiftsberichts 2008 detailliert
beschrieben.

Die aktuelle Analyse der Controlling-Instrumente
zeigt auf, dass im Berichtszeitraum keine unverhilt-
nismifig hohen Operationellen Risiken vorlagen.

Im Rahmen der Operationellen Risiken erfolgt
zudem die Berichterstattung tiber ausgelagerte
Aktivitaten und Prozesse (Outscourcing) an das
Management der Bank.

Beteiligungsrisiken
Unter Beteiligungsrisiko fassen wir die Gefahr von

unerwarteten Verlusten, die sich aus dem Verfall
des Buchwerts der Beteiligung oder dem Ausfall

von Kreditvergaben an Beteiligungen ergeben
konnen, zusammen. In das Beteiligungsrisiko mit
eingeschlossen werden zusitzlich Risiken aus
Haftungsverhiltnissen gegentiber den relevanten
Konzerngesellschaften.

Aufgrund des speziellen Charakters von Betei-
ligungsrisiken (z. B. Vermarktungsrisiken) hat die
Bank speziell hierauf zugeschnittene Methoden
und Verfahren entwickelt. Sdmtliche relevanten
Konzerngesellschaften werden regelmifig einer
Risikotiberpriifung und -bewertung unterzogen.
Die Berichterstattung tiber Beteiligungsrisiken
erfolgt quartalsweise an den Vorstand der Bank.
Im Berichtszeitraum hat sich keine signifikante
Anderung des Beteiligungsrisikos ergeben.

Prognosebericht
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die Weltwirtschaft befand sich im ersten Halbjahr
in einer tiefen Rezession. Trotz zuletzt einiger
positiver Indikatoren bleiben das Niveau der Wirt-
schaftsentwicklung niedrig und die Unsicherheiten
sowie die Gefahren fur die kiinftige Entwicklung
hoch. Hierzu gehort beispielsweise die steigende
Arbeitslosigkeit, die eine Zuriickhaltung beim
privaten Konsum erwarten ldsst. Auch die Nach-
frage nach Investitionsgiitern von Unternehmen
durfte sich aufgrund der derzeit sehr geringen
Kapazitatsauslastung kurzfristig kaum beleben.
Positive Effekte auf die Produktion kénnten sich
hingegen einstellen, wenn es bei der mittlerweile
reduzierten Lagerhaltung der Unternehmen zu
einem Umschwung in der Disposition kommt.
Eine andere Gefahr liegt in der weiterhin einge-
tribten Stimmung. Angesichts dieses Potenzials an
Unsicherheiten sind wir hinsichtlich einer dauer-
haften Stabilisierung oder gar einer Erholung der
Weltwirtschaft zurlickhaltend. Fur diese Haltung
spricht auch, dass der enorme wirtschaftliche
Abschwung synchron tiber alle Regionen hinweg
verlaufen ist.

Fur dieses Jahr wird das Wachstum in den ent-
wickelten Volkswirtschaften deutlich negativ aus-
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fallen. In einigen Schwellenldndern, wie zum
Beispiel China werden zwar positive Wachstums-
raten erzielt, aber auch diese werden einen ge-
ringeren Wert als in den Vorjahren aufweisen. Eine
gewisse positive Wirkung kénnen die staatlichen
Konjunkturprogramme im zweiten Halbjahr ent-
falten. In Deutschland sind beispielsweise bislang
nur wenige Gelder aus den offentlichen Inves-
titionsprogrammen abgefragt worden, sodass die
Wirkungen erst fur die Zukunft zu erwarten sind.

Die Rohstoffpreise sind zwar im ersten Halbjahr
wieder gestiegen, sie blieben aber unter den hohen
Werten zur Mitte des Vorjahres. Dies hat fiir die
Preisniveauentwicklung einen Basiseffekt zur Folge,
der bewirkt, dass — bis deutlich in die zweite
Jahreshilfte hinein — nur mit einer geringen Infla-
tion, in verschiedenen Landern gar mit einer
Deflation zu rechnen ist. Eine Prognose nach
Ablauf dieses Basiseffekts gestaltet sich schwierig,
da die schwer einschitzbare Entwicklung der Roh-
stoffpreise dabei eine bedeutende Rolle spielt.
Die schwache konjunkturelle Entwicklung spricht
jedoch kurzfristig fur eine geringe Inflation. Mittel-
fristig konnte eine sich erholende Wirtschaft zu-
sammen mit einer expansiven Finanz- und Geld-
politik zu einer anziehenden Inflation fiihren.

Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung ist derzeit
mit so vielen Unsicherheiten behaftet, dass sie
nur eingeschrankt prognostizierbar ist.

Entwicklung der internationalen
Immobilienmarkte

Angesichts dieser Unsicherheiten fur die Weltwirt-
schaft ist eine Prognose tber die weitere Ent-
wicklung auf den internationalen Gewerbeimmo-
bilienmérkten zurzeit weiterhin schwierig.

Gefahren aus dem Wirtschaftsabschwung sind fur
die Gewerbeimmobilienmirkte in der zu erwarten-
den Abnahme der Erwerbstatigkeit zu sehen. Mit
sinkender Erwerbstatigkeit geht auch der Flichenbe-
darf an Buroimmobilien zurtick, was zu steigenden
Leerstanden und damit zu weiter sinkenden Mieten
fuhrt. Gleichzeitig sind damit eine Zurlickhaltung

beim privaten Konsum und im Tourismus sowie
ein rickgidngiger Warenverkehr zu befiirchten, was
sich wiederum negativ auf die Ertrdge von Einzel-
handels-, Hotel- und Logistikimmobilien auswirkt.
Auch die Gefahr eventueller Zahlungsausfille bei
Mietern wird mit fortschreitender Wirtschaftskrise
groller. Die gestiegene Risikoaversion und Ver-
unsicherung bei den Investoren dirfte auch weiter-
hin einen Druck auf die Verkaufspreise austiben.
Andererseits spricht aber fur die Gewerbeimmo-
bilien, dass deren mittlerweile nachdrticklich
gesunkene Preisniveaus und stark gestiegene
Bruttoanfangsrenditen von Investoren wieder zum
Einstieg genutzt werden kdnnten.

Fur eine Vielzahl der gerade in den Boom-Jahren
getidtigten Transaktionen auf den Gewerbeimmo-
bilienmarkten laufen die Finanzierungen in diesem
und in den kommenden Jahren aus. Eine beacht-
liche Zahl dieser Transaktionen wurde tiber CMBS-
Verbriefungen (Commercial Mortgage Backed
Securities) refinanziert. Mit dem Auslaufen dieser
Finanzierungen kann die Zahl der Notverkiufe
steigen und damit einen weiteren Abwirtsdruck
auf die Preise austiben. Davon wiren insbesondere
die USA, aber auch Europa, weniger hingegen
Asien betroffen.

Angesichts dieser Risiken fiir die Gewerbeimmo-
bilienmarkte sind wir hinsichtlich der Entwicklung
der Werte und Mieten vorsichtig. Wir erwarten,
dass sich die Auswirkungen aus der Wirtschafts-
und Finanzmarktkrise bis ins nichste Jahr hinein-
ziehen werden, da die Gewerbeimmobilienmarkte
der Konjunkturentwicklung in der Regel mit Ver-
zogerung folgen.

Dies wird weiteren Druck auf die Immobilienwerte
und -ertrdge in allen unseren Mirkten zur Folge
haben. Fur das Gesamtjahr 2009 rechnen wir
gegeniiber dem bereits deutlich reduzierten Niveau
des Jahres 2008 nochmals mit einem durchschnitt-
lichen Preisriickgang auf den Gewerbeimmobilien-
markten, auf denen wir tdtig sind. Je nach Markt
gehen wir von Riickgdngen zwischen mindestens
5% und maximal 20 % aus. Der individuelle Wert
einer einzelnen Immobilie kann gegeniiber dieser
Gesamtmarktbetrachtung deutlich abweichen und ist
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von individuellen Faktoren, wie beispielsweise der
Lage oder dem Vermietungsstand abhingig.

Entwicklung der deutschen institutionellen
Wohnungswirtschaft

Auch in Zukunft erwarten wir eine stabile Ge-
schiftsentwicklung fir die deutsche institutionelle
Immobilienwirtschaft. Dies wird maRgeblich

durch weitgehend konstante Mietertrdge und lang-
fristige Finanzierungsstrukturen gewihrleistet.

Angesichts der geltenden KfW-Forderungsvoraus-
setzungen ist mit einer andauernden, hohen Bau-
investitionstatigkeit der Wohnungsunternehmen
zu rechnen. Dabei wird auch weiterhin, neben der
energetischen Sanierung, die Bestandsanpassung
an sich verdndernde Wohnbedurfnisse im Mittel-
punkt stehen.

Ausschlaggebend fir den Umfang der Investitions-
vorhaben sind jedoch die unterschiedlichen
Entwicklungstendenzen auf den regionalen Woh-
nungsmirkten. In schrumpfenden Mirkten werden
Wohnungsunternehmen zunehmend mit Leer-
stinden sowie Preis- und Mietrtickgidngen konfron-
tiert. Unter diesen Marktbedingungen verschirft
sich die Wettbewerbssituation und die Wohnungs-
unternehmen konzentrieren ihre Investitionstatig-
keit maRgeblich auf eine Differenzierung und
Aufwertung der Bestidnde. In Wachstumsregionen
fahrt eine geringe Bautitigkeit bei gleichzeitig
wachsender Bevolkerung zu einer Verknappung des
Wohnungsangebots und letztlich zu steigenden
Mieten. In wirtschaftlich prosperierenden Ballungs-
rdaumen werden daher verstirkt auch Neubau-
mafinahmen erforderlich sein.

Vor dem Hintergrund der volatilen Kapitalanlage-
markte sind Wohnimmobilien ein stabilisierender
Portfoliowert. Es ist davon auszugehen, dass das
Interesse an Wohninvestments bei institutionellen
und vermdgenden Privatinvestoren wichst. Die
Aussichten auf steigende Mieten aufgrund eines
sich verknappenden Wohnungsangebots und
aufgrund von Inflationsangst konnen die Trans-
aktionsaktivitaten weiter ankurbeln.

Eine rickldufige Konjunktur wirkt sich zeitversetzt
auch auf den Wohnungsmarkt aus. Durch eine
andauernde Krise der Realwirtschaft wird die Nach-
frage im preiswerten Wohnsegment ansteigen, was
in der Folge die Mietanpassungsspielrdume und
die Investitionstitigkeit der Wohnungswirtschaft
begrenzen kann. Gleichzeitig werden regionale
Disparitdten auf den Wohnungsmérkten zunehmen.

Unternehmensentwicklung
Aareal Bank Gruppe

Wir erwarten weiterhin im Konzern einen Zins-
Gberschuss in einer Bandbreite von 420 bis

440 Mio. €. Auch im Hinblick auf unsere budge-
tierte Risikovorsorge halten wir an der kommu-
nizierten Prognose fest. Die Risikovorsorge fiir
erwartete Verluste wird im Gesamtjahr aufgrund
der konjunkturellen GrofRwetterlage deutlich tGber
dem Vorjahreswert liegen, aber beherrschbar und
innerhalb der kommunizierten Spanne von 90
bis 150 Mio. € bleiben — wenn auch aus heutiger
Sicht am oberen Ende des voraussichtlichen
Jahreswerts. Eine zuséatzliche Kreditrisikovorsorge
fur unerwartete Verluste kann 2009 aber nicht
ausgeschlossen werden.

Der Verwaltungsaufwand durfte ein Niveau von ca.
360 Mio. € erreichen. Bereinigt um Sondereffekte
und Auswirkungen der erstmaligen Konsolidierung
der Sylogis.com wirde dies nur eine geringfugige
Steigerung gegentiber dem Vorjahr bedeuten.

Das Neugeschift im Segment Strukturierte Immo-
bilienfinanzierungen wird sich aus heutiger Sicht
im Gesamtjahr auf 2 bis 3 Mrd. € belaufen.

Wir konzentrieren uns hierbei vor allem auf Pro-
longationen und den Finanzierungsbedarf unserer
Bestandskunden.

Fur das zweite Halbjahr und insbesondere ftr das
vierte Quartal erwarten wir im Segment Consul-
ting/ Dienstleistungen — auch durch anziehende
Umsitze bei der Aareon mit der neu entwickelten
Produktlinie Wodis Sigma — wieder ein steigendes
Provisionsergebnis. Allerdings sehen wir uns auf-



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11/2009 | Konzernlagebericht

grund des verschirften Drucks auf die Margen im
Einlagengeschift veranlasst, die Planung ftr das
Vorsteuerergebnis in diesem Segment weiter anzu-
passen. Dies fuhrt aus heutiger Sicht zu geringeren
Ertrigen in Hohe von etwa 10 bis 15 Mio. € im
Vergleich zur Planung aus dem ersten Quartal. Die
Prognose fiir das operative Segmentergebnis vor
Steuern und Einmaleffekten reduziert sich somit von
rund 40 Mio. € auf nunmehr 25 bis 30 Mio. €,
je nach Entwicklung der Zinslandschaft.

Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Auch wenn das erste Halbjahr 2009 durch einen
scharfen Abschwung in der Realwirtschaft gepragt
war, konnten sich die Finanzmirkte im Vergleich
zum vierten Quartal 2008 leicht stabilisieren. Von
einer Entwarnung kann aber noch nicht gespro-
chen werden, da nach wie vor eine Unsicherheit
an den internationalen Finanz-, aber auch
Immobilienmarkten deutlich zu sptren ist.

Diese Unsicherheit pragte unser Immobilienfinan-
zierungsgeschift im ersten Halbjahr. Wir gehen
auch im weiteren Jahresverlauf von einer nach-
haltigen Beeinflussung aus, die sich zunéchst in
Wert-, aber auch in Ertragsriickgéngen bei Immo-
bilien bemerkbar machen. Auf Jahressicht entwickelt
sich die Risikovorsorge planmaRig. Sie wird vor-
aussichtlich am oberen Ende des prognostizierten
Zielkorridors von 90 bis 150 Mio. € liegen. Eine
zusatzliche Kreditrisikovorsorge fiir unerwartete
Verluste kann 2009 aber nicht ausgeschlossen
werden.

Bei diesen Entwicklungen kommt uns unsere in
den letzten Jahren erfolgreich forcierte regionale
Diversifizierung zugute, mit der wir negative
Entwicklungen einzelner Immobilienmarkte im
Portfolio teilweise ausgleichen konnen.

Dass wir fur unsere Kunden gerade in 2009 ein
verldsslicher Partner bleiben, driickt sich in unse-
rem bisherigen Neugeschift aus, das zum Grol3-
teil aus Prolongationen bestand. Dies ist ein klares
Bekenntnis zu unseren Bestandskunden, die wir
auch in dieser wirtschaftlich schwierigen Lage nach-
haltig unterstiitzen werden.

Eine wesentliche Voraussetzung hierfur ist unsere
gute Refinanzierungsstruktur, die wir in den ersten
sechs Monaten nachhaltig stirken konnten. Durch
die erfolgreiche Emission von knapp 2 Mrd. €
Pfandbriefen, unserer ersten staatlich garantierten
2 Mrd. € umfassenden Benchmark-Anleihe
sowie von diversen privat platzierten ungedeckten
Anleihen von insgesamt 0,3 Mrd. € haben wir
uns zu einem frihen Zeitpunkt im laufenden Jahr
gentigend Mittel gesichert, um unseren Kunden
weiterhin die fiir ihre Projekte notwendigen Kredit-
mittel zur Verfligung stellen zu kdnnen.

Consulting / Dienstleistungen

Obwohl das Segment Consulting/ Dienstleistungen
nicht direkt von der Finanzmarktkrise betroffen ist,
machen sich das verdnderte Zinsniveau und die
realwirtschaftliche Krise auch in diesem Segment
bemerkbar.

Nach Abschluss der Investitionsphase fiir die
Immobilien-Software Blue Eagle rechnen wir auch
weiterhin mit einer Steigerung der durch Blue Eagle
verwalteten Wohneinheiten. Die damit verbundene
Umsatzsteigerung erwarten wir jedoch aufgrund
der allgemeinen konjunkturellen Entwicklung erst
zu einem spéteren als dem urspriinglich ange-
nommenen Zeitpunkt.

Wiéhrend die Aareon im ersten Halbjahr ihre
Marktanteile bei den Bestandsprodukten GES und
WohnData im Wesentlichen halten konnte, sehen
wir mittelfristig einen Riickgang bei GES und
WohnData aufgrund des Wechsels von Kunden zu
anderen Aareon-ERP Produkten, da wir weiterhin
an der kontinuierlichen Weiterentwicklung unseres
Produktangebots und an neuen Produktlosungen
arbeiten.

Dass dieses Bestreben von unseren Kunden auch
honoriert wird, zeigt sich in der erfreulich ver-
laufenden Integration des Produkts Wodis. Dartiber
hinaus fragen Wodis-Kunden verstirkt die ihnen
zusétzlich angebotenen integrierten Services nach.
Der Mehrwert dieser integrierten Services gibt

uns zukinftig mit zunehmender Nutzung neben
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unseren ERP-Produkten ein weiteres solides Diffe-
renzierungsmerkmal gegeniiber unseren Wettbe-
werbern.

Zudem hat die Aareon ihre Produktlinie Wodis
weiterentwickelt und im Rahmen eines Release-
Wechsels auf eine neue technologische Plattform
gestellt. Auf ihrer wichtigsten jahrlichen Kunden-
veranstaltung, dem Aareon-Kongress, hat sie im
Mai die auf dieser Plattform basierende neue Pro-
duktgeneration Wodis Sigma vorgestellt. Damit
sichern wir uns eine langfristige Ertragsbasis. Erste
Kundenreaktionen bestitigen diese Erwartung
bereits. Im Verlauf des vierten Quartals erwarten
wir aus der Produktlinie eine deutliche Umsatz-
steigerung.

Der konjunkturelle Abschwung hat bei einigen
unserer Kunden zu einer spiirbaren Zurtickhaltung
bei Neuinvestitionen gefiihrt. Vom konjunkturellen
Abschwung nicht betroffen sind die bei unseren
Kunden bereits implementierten Produkte, die
weiterhin einen stabilen und von der Krise unbe-
rihrten Ergebnisbeitrag liefern. Insgesamt erwarten
wir, dass die Umsatzerlose der Aareon im dritten
Quartal in etwa auf dem Niveau des zweiten
Quartals liegen werden. Fir das vierte Quartal ge-
hen wir von einer deutlichen Steigerung aus.

Der Bankbereich Institutionelle Wohnungswirt-
schaft generiert weiterhin stabile Einlagen fur die
Refinanzierung der Aareal Bank, wozu mafigeblich
die BK O1-Produkte als marktftihrendes Verfahren
fur die Prozessoptimierung von elektronischem
Massenzahlungsverkehr beitragt. Aufgrund der
aktuellen Entwicklungen in der Zinslandschaft
rechnen wir jedoch mit einem weiterhin hohen
Druck auf die Margen in diesem Geschiftsfeld.
Umso bedeutender sind im weiteren Verlauf des
Geschiftsjahres die Neukundengewinnung sowie
eine verbesserte Durchdringung der Bestands-
kundenbasis. Hierdurch wird die Aareal Bank
Gruppe auch weiterhin durch einen positiven Er-
gebnisbeitrag nachhaltig profitieren.
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Konzernabschluss

Gesamtergebnisrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung der Aareal Bank Gruppe

Note 01.01.-30.06.2008

in Mio. Euro
Zinsertrage 684 979
Zinsaufwendungen 456 758
Zinsiiberschuss 1 228 221
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2 79 40
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 149 181
Provisionsertrage 91 96
Provisionsaufwendungen 25 28
Provisionsiiberschuss 3 66 68
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 1 2
Handelsergebnis 25 -25
Ergebnis aus Finanzanlagen -16 1
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - 3
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 0
Verwaltungsaufwand 178 177
Sonstiges betriebliches Ergebnis -5 22
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte - -
Betriebsergebnis 42 75
Ertragsteuern 7 25
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 35 50
Ergebniszuordnung
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 9 9
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter Jahrestberschuss/-fehlbetrag 26 41
Ergebnisverwendung
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter Jahrestberschuss/-fehlbetrag 26 41
Stille Einlage SoFFin 12 -
Konzerngewinn/-verlust 14 41
in Euro
Ergebnis je Aktie 0,62 0,95
Verwassertes Ergebnis je Aktie 0,62 0,95

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

Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag zum

Gesamtergebnis der Aareal Bank Gruppe

31

Note 01.01.-30.06.2008
in Mio. Euro
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 35 50
Verénderung der Neubewertungsriicklage 8 17 -99
Veranderung der Hedge Riicklage 8 -1
Veranderung der Rucklage fur Wahrungsumrechnung 8 0
Veranderung der Ricklage aus Transactions under Common Control 8 14
Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste, nach Steuern 19 -86
Gesamtergebnis 54 -36
Zuordnung Gesamtergebnis
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Gesamtergebnis 9 9
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnetes Gesamtergebnis 45 -45
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Gesamtergebnisrechnung
Gewinn- und Verlustrechnung im separierten Quartalsvergleich
2. Quartal 1. Quartal 4. Quartal 3. Quartal 2. Quartal

2009 2008 2008 2008
in Mio. Euro
Zinsertrage 308 376" 511 512 494
Zinsaufwendungen 194 2621 377 395 380
Zinsiiberschuss 114 114 134 117 114
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 42 37 20 20 20
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 72 77 114 97 94
Provisionsertrage 44 47 69 47 49
Provisionsaufwendungen 14 11 21 13 14
Provisionsiiberschuss 30 36 48 34 35
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 1 -3 1 0
Handelsergebnis 9 16 -23 25 -3
Ergebnis aus Finanzanlagen 1 -17 -59 -37 -8
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - - 4 -
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 0 -1 0
Verwaltungsaufwand 88 90 86 84 89
Sonstiges betriebliches Ergebnis 1 -6 17 -5 16
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte - - 0 - -
Betriebsergebnis 25 17 1 31 48
Ertragsteuern 1 6 3 11 16
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 24 11 8 20 32
Ergebniszuordnung
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter
JahresUberschuss /-fehlbetrag 5 4 4 5 4
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter
JahresUberschuss /-fehlbetrag 19 7 4 15 28

" Die Betrage wurden angepasst. Nahere Erlauterungen hierzu siehe Anhang Note (1).
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Gesamtergebnisrechnung
Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag zum
Gesamtergebnis im separierten Quartalsvergleich
2. Quartal 1. Quartal 4. Quartal 3. Quartal 2. Quartal
2009 2009 2008 2008 2008
in Mio. Euro
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 24 11 8 20 32
Veranderung der Neubewertungsriicklage 24 -7 -113 -41 5
Verénderung der Hedge Riicklage 0 0 -1 0 0
Verénderung der Rucklage fur Wahrungsumrechnung 1 0
Verénderung der Ricklage aus Transactions under Common Control 1 2
Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste, nach Steuern 26 -7 -112 -38 7
Gesamtergebnis 50 4 -104 -18 39
Zuordnung Gesamtergebnis
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Gesamtergebnis ©) 4 5 4
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnetes Gesamtergebnis 45 -108 -23 35




34 Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11/2009 | Konzernabschluss | Segmentberichterstattung

Segmentberichterstattung

Strukturierte Immo- Consulting/ Konsolidierung/ Aareal Bank
bilienfinanzierungen Dienstleistungen Uberleitung Konzern
30.06. 30.06. 30.06. 30.06. 30.06. 30.06. 30.06. 30.06.
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

in Mio. Euro
ZinsUberschuss 203 187 0 0 25 34 228 221
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 79 40 79 40
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 124 147 0 0 25 34 149 181
ProvisionsUberschuss 2 9 90 94 -26 -35 66 68
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 1 2 1 2
Handelsergebnis 25 -25 25 -25
Ergebnis aus Finanzanlagen -16 1 0 0 -16 1
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 3 3
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien 0 0 0 0 0
Verwaltungsaufwand 98 104 82 75 -2 -2 178 177
Sonstiges betriebliches Ergebnis -4 20 0 3 -1 -1 -5 22
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte
Betriebsergebnis 34 53 8 22 0 0 42 75
Ertragsteuern 4 18 3 7 7 25
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 30 35 5 15 0 0 35 50
Ergebniszuordnung
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter
Jahrestberschuss /-fehlbetrag 8 8 1 1 9 9
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter
JahresUberschuss /-fehlbetrag 22 27 4 14 0 0 26 41
Allokiertes Eigenkapital 1.281 920 61 72 300 322 1.642 1.314
Cost Income Ratio in % " 46,1 52,7 91,5 77,8 59,6 60,7
RoE nach Steuern in % 3,5 5,9 13,2 37,2 3,2 6,2
Beschiftigte (Durchschnitt) 1.014 1.106 1.416 1.371 2.430 2.477

" Die Berechnungsmethode zur Ermittlung der Cost Income Ratio wurde zum 31. Dezember 2008 geédndert. Die Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst.
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Segmentberichterstattung

im separierten Quartalsvergleich

Strukturierte Immo- Consulting/ Konsolidierung/ Aareal Bank

bilienfinanzierungen Dienstleistungen Uberleitung Konzern
Q2-2009 Q2-2008 Q2-2009 Q2-2008 Q2-2009 Q2-2008 Q2-2009 Q2-2008

in Mio. Euro

ZinsUberschuss 101 95 0 0 13 19 114 114
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 42 20 42 20
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 59 75 0 0 13 19 72 94
ProvisionsUliberschuss -3 6 46 48 -13 -19 30 35
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 0 0 0 0
Handelsergebnis 9 -3 9 -3
Ergebnis aus Finanzanlagen 1 -8 0 0 1 -8
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 3 3

Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen

Immobilien 0 0 0 0 0
Verwaltungsaufwand 50 52 39 38 -1 -1 88 89
Sonstiges betriebliches Ergebnis 2 16 0 1 -1 -1 1 16
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte

Betriebsergebnis 18 37 7 1 0 0 25 48
Ertragsteuern -2 12 3 4 1 16
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 20 25 4 7 0 0 24 32

Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter

JahresUberschuss /-fehlbetrag 4 4 1 0 B 4
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter

JahresUberschuss /-fehlbetrag 16 21 3 7 0 0 19 28
Allokiertes Eigenkapital 1.281 920 61 72 300 322 1.642 1.314
Cost Income Ratio in % " 45,4 47,3 86,0 78,0 57,5 56,5
RoE nach Steuern in % 4,9 9,3 22,2 36,8 4.8 8,5

" Die Berechnungsmethode zur Ermittlung der Cost Income Ratio wurde zum 31. Dezember 2008 geédndert. Die Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst.
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Segmentberichterstattung

Segment Consulting / Dienstleistungen - Uberleitung der GuV

Uberleitung des Segmentergebnisses von der fiir Industrieunternehmen gebriuchlichen Darstellung einer Erfolgs-
rechnung (Industrie-GuV) auf das der Segmentberichterstattung zugrunde liegende Schema (Bank-GuV)

Bank-GuV

ZinsUber- | Provisions- Ergebnis Ergebnis Ver- | Sonstiges | Abschrei- | Betriebs- Ertrag- | Segment-
schuss Uber- aus aus at | waltungs- betrieb- |[bungen auf | ergebnis steuern | ergebnis
schuss Finanz- | equity be- aufwand liches | Geschafts-
anlagen werteten Ergebnis oder
Unter- Firmen-
nehmen werte
in Mio. Euro
Q2-2009 0 46 0 39 0 7
Q2-2008 0 48 0 38 1 1
Industrie-GuV
Q2-2009 52 52
Umsatzerldse
Q2-2008 57 57
Aktivierte Q2-2009 1 1
Eigenleistungen Q2-2008
Q2-2009 0 0
Bestandsveranderungen
Q2-2008 0 0
Sonstige betriebliche Q2-2009 2 0 2
Ertrage Q2-2008 3 3
Q2-2009 6
Materialaufwand
Q2-2008 9 9
Q2-2009 27 27
Personalaufwand
Q2-2008 24 24
Q2-2009
Abschreibungen
Q2-2008
Ergebnis aus at equity Q2-2009
bewerteten Unternehmen Q2-2008
Sonstige betriebliche Q2-2009 12 0 10
Aufwendungen Q2-2008 12 0 10
Zinsen und &hnliche Q2-2009 0 0
Ertréage /Aufwendungen Q2-2008 0 0
Ergebnis der gew6hn- Q2-2009 7 0 46 0 39 0
lichen Geschiftstatigkeit Q2-2008 11 0 48 0 38
Q2-2009 3
Ertragsteuern
Q2-2008 4
Q2-2009 4
Segmentergebnis
Q2-2008 7
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Bilanz der Aareal Bank Gruppe
Note 31.12.2008

in Mio. Euro
Aktiva
Barreserve 629 693
Forderungen an Kreditinstitute 3.639 1.165
Forderungen an Kunden 10 24.596 24.771
Risikovorsorge -266 -232
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1.296 1.256
Handelsaktiva 11 853 2.168
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche 8 8
Finanzanlagen 12 10.724 10.654
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 3 3
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 99 94
Immaterielle Vermdgenswerte 13 82 86
Sachanlagen 14 100 96
Ertragsteueranspriiche 61 60
Aktive latente Steuern 142 135
Sonstige Aktiva 15 184 202
Gesamt 42.150 41.159
Passiva
Verbindlichkeiten gegenUber Kreditinstituten 16 5.537 8.977
Verbindlichkeiten gegentber Kunden 17 23.090 20.605
Verbriefte Verbindlichkeiten 18 8.268 6.424
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 957 1.313
Handelspassiva 19 614 649
Ruckstellungen 20 238 258
Ertragsteuerverpflichtungen 9 21
Passive latente Steuern 63 55
Sonstige Passiva 21 120 162
Nachrangkapital 22 1.264 1.266
Eigenkapital 23, 24

Gezeichnetes Kapital 128 128

Kapitalriicklage 511 511

Gewinnrlicklage 755 738

Andere Rucklagen -173 -192

Stille Einlage SoFFin 525 -

Anteile in Fremdbesitz 244 244
Eigenkapital gesamt 1.990 1.429
Gesamt 42.150 41.159
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

Andere Riicklagen

Riicklage Riicklage
aus Trans- fir
Gezeich- actions Neube- Wahrungs- Stille Anteile in
netes Kapital- Gewinn- under Com- wertungs- Hedge- umrech Einlage Fremd- Eigen-
Kapital riicklage riicklage | mon Control riicklage Riicklage nung SoFFin Gesamt besitz kapital
in Mio. Euro
Eigenkapital
zum 01.01.2009 128 511 738 -8 -184 -1 1 0 1.185 244 1.429
Gesamtergebnis der Periode 26 2 17 0 0 45 9 54
Kapitalerhdhung
Kapitalherabsetzung

Auszahlungen an konzernfremde

Gesellschafter 0 -9 -9
Dividende 0 0
Stille Einlage SoFFin 525 525 525
Kosten Stille Einlage SoFFin -12 -12 -12
Sonstige Veranderungen 3 3 3
Eigenkapital

zum 30.06.2009 128 511 755 -6 -167 -1 1 525 1.746 244 1.990

Andere Riicklagen
Riicklage Riicklage
aus Trans- fir
Gezeich- actions Neube- Wahrungs- Anteile in  Konzern-
netes Kapital- Gewinn- under Com- wertungs- Hedge- umrech Fremd- eigen-
Kapital riicklage riicklage | mon Control riicklage Riicklage nung Gesamt besitz kapital
in Mio. Euro
Eigenkapital
zum 01.01.2008 128 511 701 -26 69 1 0 1.384 243 1.627
Gesamtergebnis der Periode 41 14 -99 -1 -45 9 -36
Kapitalerhéhung 0 0
Kapitalherabsetzung 0 0
Auszahlungen an konzernfremde
Gesellschafter 0 -9 &Y
Dividende -21 -21 -21
Sonstige Veranderungen -2 -2 -2
Eigenkapital
zum 30.06.2008 128 511 719 -12 -30 0 0 1.316 243 1.559
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Kapitalflussrechnung - verkirzt -

in Mio. Euro

Zahlungsmittelbestand zum 01.01. 693 1.051
Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit 7 634
Cashflow aus Investitionstatigkeit -70 -506
Cashflow aus Finanzierungstéatigkeit -1 -57
Cashflow insgesamt -64 7
Effekte aus Wechselkursédnderungen 0 0
Zahlungsmittelbestand zum 30.06. 629 1.122
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Anhang (Notes) - verklrzt —

Allgemeine Ausfiihrungen zur Rechnungslegung

Rechtliche Grundlagen

Die Aareal Bank AG ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz in Wiesbaden, Deutschland. Sie ist
Muttergesellschaft eines international agierenden Immobilienfinanzierungs- und Dienstleistungskonzerns.

Der vorliegende Halbjahresfinanzbericht wurde nach den Vorgaben des § 37w WpHG i.V. m. § 37y
Nr. 2 WpHG erstellt. Er umfasst neben dem hier dargestellten verktrzten Konzernzwischenabschluss einen
Konzernzwischenlagebericht (siehe Konzernlagebericht).

Die Aareal Bank AG erstellt ihren verkiirzten Konzernzwischenabschluss nach den am Abschlussstichtag
in der Europiischen Union (EU) geltenden International Financial Reporting Standards (IFRS) in Ver-
bindung mit den handelsrechtlichen Vorschriften des § 315a Abs. I HGB. Er berticksichtigt insbesondere
die Anforderungen des IAS 34 an die Zwischenberichterstattung. Die Berichtswihrung ist Euro (EUR).

Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis enthilt simtliche Tochterunternehmen der Aareal Bank AG. Gemeinschafts-
unternehmen werden quotal, assoziierte Unternehmen at equity in den vorliegenden Konzernzwischen-
abschluss einbezogen.

Im Berichtszeitraum ergaben sich keine wesentlichen Verdnderungen im Konsolidierungskreis.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bei der Erstellung des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses einschlieBlich der Vergleichszahlen wurden,
soweit im Folgenden nicht anders dargestellt, die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie
im Konzernabschluss 2008 angewandt.

Im September 2007 hat das International Accounting Standards Board (IASB) den IAS 1 (rev. 2007)
LPresentation of Financial Statements“ herausgegeben. Im Januar 2009 wurde der gednderte Standard
von der Europiischen Kommission tibernommen. Die Anderungen des IAS 1 (rev. 2007) fithren zu An-
passungen in der Darstellung der Abschlussbestandteile ,Gewinn- und Verlustrechnung® und ,Eigen-
kapitalveranderungsrechnung®. Die Gewinn- und Verlustrechnung ist demnach zusammen mit den direkt
im Eigenkapital erfassten Wertverdnderungen in einer Gesamtergebnisrechnung darzustellen. Die Aareal
Bank Gruppe setzt diese neue Anforderung entsprechend den neuen Regelungen derart um, dass sie
zusitzlich zur Gewinn- und Verlustrechnung eine sich direkt anschlieBende Uberleitung vom Jahresiiber-
schuss auf das Gesamtergebnis vornimmt. In der Eigenkapitalverdanderungsrechnung wird das Gesamt-
ergebnis komprimiert in einer Zeile dargestellt. Der gednderte Bilanzierungsstandard wurde gemif der
gesetzlichen Regelung erstmals im Zwischenabschluss zum 31. Marz 2009 angewendet.

Auf Grundlage dieser neuen Regelung haben wir die Darstellung der Bilanz dahingehend gedndert, dass
der den Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnete Jahresiiberschuss des laufenden Geschifts-
jahres direkt der Gewinnriicklage zugeordnet wird.
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In Bezug auf bestimmte Wertpapiere gab es in der Vergangenheit aufgrund der Auswirkungen der Finanz-
marktkrise keinen aktiven Markt mehr. Der Fair Value dieser Papiere wurde daher auf Basis von Bewer-
tungsmodellen ermittelt. Im laufenden Geschiftsjahr hat sich fur einzelne Wertpapiere wieder ein aktiver
Handel eingestellt, so dass fur diese Papiere regelmdfRig Preisnotierungen erhiltlich sind. In diesen Fillen
werden fur Zwecke der Fair Value Ermittlung wieder die am Markt beobachtbaren Marktpreise zugrunde

gelegt.

In der Berichtperiode wurden die folgenden Bilanzierungsstandards (IAS /IFRS) und Interpretationen
(SICs /IFRICs) von der Europgischen Kommission iibernommen:

e Amendments to IAS 32 and IAS | Puttable Financial Instruments and Obligations Arising on
Liquidation

e Amendments to IFRS 1 und IAS 27 Cost of an Investments in a Subsidiary, Jointly-Controlled Entity
or Associate

e Improvements to IFRSs (issued by the IASB in May 2008)

e |FRIC 12 Service Concession Arrangements

e |FRIC 16 Hedges of a Net Investment in A Foreign Operation

e Amendments to IAS 27 Consolidated and Separate Financial Statements

e Revised IFRS 3 Business Combinations

Die neuen bzw. gednderten Bilanzierungsstandards und Interpretationen haben keine wesentlichen Aus-
wirkungen auf die Vermogens- Finanz- und Ertragslage der Aareal Bank Gruppe.

Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin)

Der Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) hat der Aareal Bank zum 31. Mirz 2009 eine Stille
Einlage in Hohe von 525 Mio. € zur Verfiigung gestellt. Details zu dieser Einlage werden in Note (23)
dargestellt. Zudem hat der SoFFin der Aareal Bank einen Garantierahmen ftr neu zu begebende un-
besicherte Emissionen mit einer maximalen Laufzeit von 36 Monaten im Gesamtvolumen von bis zu

4 Mrd. € eingerdumt. Die Vereinbarung steht unter dem Vorbehalt der Abstimmung mit der EU-Kom-
mission. Fur die Garantie zahlt die Bank eine Bereitstellungsgebiihr von 0,1 % p.a. des nicht in Anspruch
genommenen Betrags. Bei Ausgabe von garantierten Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit von bis
zu zwolf Monaten werden 0,5 % berechnet. Fr Laufzeiten von tiber einem Jahr sind rund 0,95 % p.a. zu
zahlen.
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Erlauterungen zur Gesamtergebnisrechnung

(1) Zinsiiberschuss

01.01.- 30.06.2009 01.01.- 30.06.2008

in Mio. Euro

Zinsertrage aus

Immobiliendarlehen 360 509
Kommunaldarlehen 30 45
sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschéften 134 244
festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 159 175
Laufende Dividendenertrage 1 6
Sonstige Zinsertrage 0 0
Gesamte Zinsertriage 684 979
Zinsaufwendungen fiir
Schuldverschreibungen 190 254
Aufgenommene Darlehen 77 223
Nachrangkapital 25 38
Termineinlagen 138 185
Téaglich fallige Einlagen 21 55
Sonstige Bankgeschafte 5 3
Gesamte Zinsaufwendungen 456 758
Gesamt 228 221

Im Rahmen der Aktiv-/ Passivsteuerung werden Zins- und Wihrungsderivate eingesetzt. Die Zinsen aus
diesen Derivaten werden riickwirkend zum 1. Januar 2009 orientiert an den jeweiligen Grundgeschiften
sachgerecht im Hinblick auf eine bessere Aussagekraft zugeordnet und in den Ergebnispositionen ausge-
wiesen, in denen auch die Zinsen aus den zugehorigen Grundgeschiften abgebildet werden. Bis zum

31. Dezember 2008 wurden die Zinsen aus diesen Derivaten als NettogrofRe in einer separaten Position
(je nach Saldo in der Position Sonstige Zinsertrige bzw. Zinsaufwendungen aus sonstigen Bankgeschiften)
ausgewiesen.

(2) Risikovorsorge im Kreditgeschaft

Die Risikovorsorge im Kreditgeschift belduft sich in den ersten 6 Monaten des Geschiftsjahres 2009 auf
79 Mio. € (Vorjahr: 40 Mio. €).
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(3) Provisionsiiberschuss

in Mio. Euro

43

01.01.- 30.06.2009

01.01.- 30.06.2008

Provisionsergebnis aus

Beratungen und Dienstleistungen

53

Treuhand- und Verwaltungskreditgeschéft

Wertpapiergeschéft

Verbriefungstransaktionen

-3

sonstigem Kredit- und Geldmarktgeschaft

Sonstiges Provisionsergebnis

Gesamt

66

68

Im Provisionsergebnis aus Wertpapiergeschift sind Aufwendungen in Hohe von 6 Mio. € fiir den durch
den Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFIN) eingerdumten Garantierahmen enthalten.

(4) Handelsergebnis

01.01.- 30.06.2009

01.01.- 30.06.2008

in Mio. Euro

Ergebnis aus derivativen Finanzinstrumenten 24 -12
Wahrungsergebnis -1 4
Ergebnis aus sonstigen Handelsbestéanden 2 -17
Gesamt 25 -25

(5) Ergebnis aus Finanzanlagen

01.01.- 30.06.2009

01.01.- 30.06.2008

in Mio. Euro

Ergebnis aus Wertpapierverkaufen -14 3
Ergebnis aus Wertpapierbewertungen -3 -2
Ergebnis aus Beteiligungen 1 0
Gesamt -16
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(6) Verwaltungsaufwand

01.01.- 30.06.2008
in Mio. Euro
Personalaufwand 108 104
Andere Verwaltungsaufwendungen 60 63
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 10 10
Gesamt 178 177

(7) Sonstiges betriebliches Ergebnis

in Mio. Euro

01.01.- 30.06.2009 01.01.- 30.06.2008

Ertréage aus Immobilien

Ertréage aus Aufldsungen von Ruckstellungen

Ertrage aus Lieferungen und Leistungen

Ubrige

o |lo|=|—=

26

Gesamte Sonstige betriebliche Ertrage

10

32

Aufwendungen aus Immobilien

—

Aufwendungen flr erhaltene Leistungen

Abschreibungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Aufwendungen flr sonstige Steuern

Ubrige

Oolo|lo|Oo |

Gesamte Sonstige betriebliche Aufwendungen

15

Gesamt

-5

22

Die Position Ubrige in den Sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthilt unter anderem Projektauf-
wendungen inklusive Rechts- und Beratungskosten in Hohe von 6 Mio. €, die im Zusammenhang mit
dem zwischen der Bank und dem Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) vereinbarten Maf3-

nahmenpaket entstanden sind.
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(8) Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag zum Gesamtergebnis
der Aareal Bank Gruppe

01.01.- 30.06.2009 01.01.- 30.06.2008

in Mio. Euro
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 35 50
Veranderung der Neubewertungsriicklage, nach Steuern 17 -99

Gewinne und Verluste aus der Neubewertung von afs-Finanz-

instrumenten, vor Steuern 12 -101
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung, vor Steuern 7 -18
Steuern -2 20
Veranderung der Hedge Riicklage, nach Steuern 0 -1

Gewinne und Verluste aus Derivaten, die Schwankungen zukunftiger
Cashflows absichern, vor Steuern 0 -1

Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung, vor Steuern - -

Steuern 0

Veranderung der Riicklage fiir Wahrungsumrechnung, nach Steuern

Gewinne und Verluste aus der Umrechnung des Abschlusses
eines auslandischen Geschaftsbetriebs, vor Steuern 0 0

Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung, vor Steuern - -

Steuern - -

Verdnderung der Riicklage aus Transactions under
Common Control, nach Steuern 2 14

Gewinne und Verluste aus Transactions under Common Control,
vor Steuern - -

Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung, vor Steuern 2 14
Steuern - -
Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste, nach Steuern 19 -86

Gesamtergebnis 54 -36

45



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11/2009 | Konzernabschluss | Anhang (Notes)

Erlauterungen zur Bilanz

(9) Forderungen an Kreditinstitute

30.06.2009 31.12.2008

in Mio. Euro

Termin- und Sichteinlagen 1.289 845
Kommunaldarlehen 251 286
Forderungen aus Wertpapierpensionsgeschaften 2.073 0
Sonstige Forderungen 26 34
Gesamt 3.639 1.165

Die Forderungen an Kreditinstitute sind der Bewertungskategorie Loans and Receivables (lar) zugeordnet.

10) Forderungen an Kunden

30.06.2009 31.12.2008

in Mio. Euro

Immobiliendarlehen 22.780 22.813
Kommunaldarlehen 1.782 1.875
Sonstige Forderungen 34 83
Gesamt 24.596 24.771

Die Forderungen an Kunden sind der Bewertungskategorie Loans and Receivables (lar) zugeordnet.

(11) Handelsaktiva

30.06.2009 31.12.2008

in Mio. Euro

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 51 466
Positive Marktwerte aus Stand-Alone-Derivaten 802 1.052
Sonstige Handelsbestande - 650
Gesamt 853 2.168

Die Handelsaktiva sind der Bewertungskategorie Held for Trading (hft) zugeordnet.
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(12) Finanzanlagen

31.12.2008
in Mio. Euro

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 10.488 10.344

davon: Loans and Receivables 7.085 4.153

Held to Maturity 405 412

Available for Sale 2.998 5.779

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 231 305

davon: Available for Sale 181 213

Designated as at Fair Value through Profit or Loss 50 92

Anteile an verbundenen Unternehmen (afs) - -

Sonstige Beteiligungen (afs) 5 5

Gesamt 10.724 10.654

Der Aareal Bank Konzern hat auch im ersten Quartal 2009 von den Umwidmungsmaoglichkeiten des
gednderten IAS 39.50 ff. Gebrauch gemacht. Zum 2. Januar 2009 wurden im Rahmen dieser MaBnahme
Staatsanleihen, sonstige offentliche Anleihen sowie Bankschuldverschreibungen von den IFRS Bewer-
tungskategorien Available for Sale (afs) und Held for Trading (hft) in die Bewertungskategorie Loans and
Receivables (lar) umgewidmet. Die Umwidmung erfolgte zum Fair Value im Umkategorisierungszeitpunkt.
Die finanziellen Vermdgenswerte wurden bis zum Zeitpunkt der Umwidmung zum Fair Value bewertet.
Nunmehr erfolgt die Bewertung dieser Papiere zu fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Umgewidmete finanzielle Vermégenswerte

Buchwert der im aktuellen

Geschaftsjahr umgewidmeten

Buchwert der insgesamt

umgewidmeten finanziellen

47

Fair Value der insgesamt

umgewidmeten finanziellen

finanziellen Vermégenswerte im Vermdégenswerte Vermdégenswerte
Zeitpunkt der Umwidmung 30.06.2009 30.06.2009

in Mio. Euro
Kategorie afs nach lar 3.002 5.871 5.661
Asset Backed Securities - 52 46
Bankschuldverschreibungen 806 1.226 1.198
Covered Bonds 292 672 650
Staatsanleihen 1.904 3.921 3.767
Kategorie hft nach lar 5 488 396
Asset Backed Securities - 482 390
Staatsanleihen 5 6 6
Gesamt 3.007 6.359 6.057
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Bei Verzicht auf die Umwidmungen hitte sich im aktuellen Geschiftsjahr ein Verlust aus der Fair Value-
Bewertung der insgesamt umgewidmeten finanziellen Vermogenswerte in Hohe von 36 Mio. € (vor Steuern)
in der Gewinn- und Verlustrechnung und in Hohe von 25 Mio. € (nach Steuern) in der Neubewertungs-
riicklage ergeben. Aus den im Vorjahr vorgenommenen Umwidmungen hatte sich fur das gesamte Ge-
schiftsjahr 2008 eine Entlastung der Gewinn- und Verlustrechnung in Hohe von 56 Mio. € (vor Steuern)
und eine Entlastung der Neubewertungsriicklage in Hohe von 129 Mio. € (nach Steuern) ergeben.

(13) Immaterielle Vermdgenswerte

30.06.2009 31.12.2008

in Mio. Euro
Geschéfts- oder Firmenwerte 39 39
Selbsterstellte Software 30 34
Andere immaterielle Anlagewerte |8 13
Gesamt 82 86
(14) Sachanlagen

31.12.2008
in Mio. Euro
Grundstticke, Gebaude und Anlagen im Bau 81 79
Betriebs- und Geschéftsausstattung 19 17
Gesamt 100 96
(15) Sonstige Aktiva

31.12.2008
in Mio. Euro
Immobilien 92 93
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (lar) 30 38
Ubrige 62 71
Gesamt 184 202
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(16) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

30.06.2009 31.12.2008

in Mio. Euro

Taglich fallige Einlagen 675 697
Termineinlagen 119 329
Aufgenommene Schuldscheindarlehen 788 923
Verbindlichkeiten aus Wertpapierpensionsgeschéften

und Offenmarktgeschéaften 3.5632 6.606
Namenspfandbriefe 224 286
Ubrige 199 136
Gesamt 5.537 8.977

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at
Amortised Cost (lac) zugeordnet.

(17) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

30.06.2009 31.12.2008

in Mio. Euro

Taglich fallige Einlagen 4.083 2.846
Termineinlagen 5.859 4.464
Aufgenommene Schuldscheindarlehen 8.393 8.591
Namenspfandbriefe 4,754 4.702
Ubrige 1 2
Gesamt 23.090 20.605

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kunden sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at Amortised
Cost (lac) zugeordnet.

(18) Verbriefte Verbindlichkeiten

30.06.2009 31.12.2008

in Mio. Euro

Medium Term Notes 1.750 2.001
Inhaberpfandbriefe 4.426 3.720
Sonstige Schuldverschreibungen 2.092 703
Gesamt 8.268 6.424

Die Verbrieften Verbindlichkeiten sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at Amortised Cost (lac)
zugeordnet.

49



50

Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11/2009 | Konzernabschluss | Anhang (Notes)

In den ersten sechs Monaten des Geschiftsjahres 2009 wurden neue Emissionen in einem Volumen von
4,2 Mrd. € (davon durch den SoFFin garantierte Emissionen in Hohe von 2,0 Mrd. €) begeben.

(19) Handelspassiva

30.06.2009 31.12.2008
in Mio. Euro
Negative Marktwerte aus Stand-Alone-Derivaten 510 510
Sonstige Handelsbestande 104 139
Gesamt 614 649
Die Handelspassiva sind der Bewertungskategorie Held for Trading (hft) zugeordnet.
(20) Riickstellungen

30.06.2009 31.12.2008
in Mio. Euro
Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 113 112
Sonstige Riickstellungen 125 146
Gesamt 238 258
(21) Sonstige Passiva

30.06.2009 31.12.2008
in Mio. Euro
Verbindlichkeiten aus ausstehenden Rechnungen 5 20
Rechnungsabgrenzungsposten 20 26
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 14 18
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (lac) 11 8
Sonstige Verbindlichkeiten lac 70 90
Gesamt 120 162
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(22) Nachrangkapital

30.06.2009 31.12.2008

in Mio. Euro

Nachrangige Verbindlichkeiten 552 555
Genussrechtskapital 489 478
Einlagen Stiller Gesellschafter 223 233
Gesamt 1.264 1.266

Das Nachrangkapital ist der Bewertungskategorie Liabilities Measured at Amortised Cost (lac) zugeordnet.

(23) Eigenkapital

Am 31. Médrz 2009 hat der SoFFin der Aareal Bank die im Rahmen des am 15. Februar 2009 abge-
schlossenen MaRnahmenpakets vereinbarte Stille Einlage in Hohe von 525 Mio. € zur Verfigung gestellt.
Diese Einlage ist unbefristet und wird mit 9 % p.a. verzinst. Sie wird in der Bilanz innerhalb des Eigen-
kapitals als gesonderter Posten ausgewiesen. Die Kosten aus der Verzinsung der Einlage werden ohne
Bertihrung der Gesamtergebnisrechnung direkt mit dem Eigenkapital verrechnet.

(24) Eigene Aktien

In der Berichtsperiode befanden sich keine Eigenen Aktien im Bestand.

(25) Dividende

Im Interesse einer ztigigen Ruckfiihrung der Stillen Einlage des SoFFin zahlt die Aareal Bank ihren Aktio-
naren fur die Geschiftsjahre 2008 und 2009 keine Dividende.
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Sonstige Erlauterungen

(26) Eventualverbindlichkeiten und Unwiderrufliche Kreditzusagen

30.06.2009 31.12.2008

in Mio. Euro
Eventualverbindlichkeiten aus Blrgschaften und Gewahrleistungsvertragen 422 560
Unwiderrufliche Kreditzusagen 2.194 2.959

(27) Beschiftigte

01.01.-30.06.2009 01.01.-31.12.2008

Beschéftigte im Bankgeschaft 1.082 1.137
Beschéftigte im sonstigen Geschéaft 1.348 1.345
Insgesamt 2.430 2.482

davon: Teilzeitbeschaftigte 374 358

Die Zahl der Beschéftigten ergibt sich als durchschnittlicher Bestand an Mitarbeitern, berechnet auf Basis
der Quartalsstichtage in dem jeweils angegebenen Zeitraum.

(28) Geschafte mit nahestehenden Personen

In den ersten sechs Monaten des Geschiftsjahres 2009 wurden keine wesentlichen Geschifte mit
nahestehenden Personen durchgefiihrt.

(29) Ereignisse nach dem Ende der Zwischenberichtsperiode (Nachtragsbericht)

Nach dem Ende der Zwischenberichtsperiode sind keine wesentlichen Ereignisse eingetreten, tiber die
an dieser Stelle zu berichten wire.
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Versicherung

der gesetzlichen Vertreter

Erkldrung gemas § 37y WpHG i.V.m. § 37w Abs. 2 Nr. 3 WpHG

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemif}
den anzuwendenden Rechnungslegungsgrund-
sdtzen fur die Zwischenberichterstattung der
Konzernzwischenabschluss ein den tatsdchlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt
und im Konzernzwischenlagebericht der Geschifts-

Wiesbaden, den 5. August 2009

Mok St =

Dr. Wolf Schumacher Norbert Kickum

verlauf einschlieflich des Geschiftsergebnisses
und die Lage des Konzerns so dargestellt sind,
dass ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entspre-
chendes Bild vermittelt wird, sowie die wesent-
lichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns im verbleibenden Ge-
schiftsjahr beschrieben sind.

Qe

Hermann J. Merkens Thomas Ortmanns
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Bescheinigung

nach pruferischer Durchsicht

An die Aareal Bank AG, Wiesbaden

Wir haben den verkiirzten Konzernzwischen-
abschluss — bestehend aus Bilanz, Gesamtergebnis-
rechnung, verkarzter Kapitalflussrechnung, Eigen-
kapitalveranderungsrechnung sowie ausgewihlten
erlduternden Anhangangaben — und den Konzern-
zwischenlagebericht der Aareal Bank AG, Wies-
baden fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2009 bis
30. Juni 2009, die Bestandteile des Halbjahres-
finanzberichts nach § 37w WpHG sind, einer
pruferischen Durchsicht unterzogen. Die Aufstel-
lung des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses
nach den IFRS fiir Zwischenberichterstattung,

wie sie in der EU anzuwenden sind, und des Kon-
zernzwischenlageberichts nach den fur Konzern-
zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften
des WpHG liegt in der Verantwortung des Vor-
stands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
eine Bescheinigung zu dem verkiirzten Konzern-
zwischenabschluss und dem Konzernzwischen-
lagebericht auf der Grundlage unserer priiferischen
Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des ver-
kurzten Konzernzwischenabschlusses und des
Konzernzwischenlageberichts unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer IDW) festge-
stellten deutschen Grundsitze fur die priferische
Durchsicht von Abschliissen vorgenommen.
Danach ist die priferische Durchsicht so zu planen
und durchzufthren, dass wir bei kritischer Wirdi-
gung mit einer gewissen Sicherheit ausschliefsen
konnen, dass der verkurzte Konzernzwischenab-
schluss in wesentlichen Belangen nicht in Uber-
einstimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichter-
stattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
der Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen
Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fur
Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vor-
schriften des WpHG aufgestellt worden sind. Eine
priferische Durchsicht beschrinkt sich in erster
Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der Gesell-
schaft und auf analytische Beurteilungen und bietet
deshalb nicht die durch eine Abschlussprifung
erreichbare Sicherheit. Da wir auftragsgemaild keine
Abschlussprifung vorgenommen haben, konnen
wir einen Bestatigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priferischen Durchsicht
sind uns keine Sachverhalte bekannt geworden,
die uns zu der Annahme veranlassen, dass der
verkurzte Konzernzwischenabschluss in wesent-
lichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den
IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in

der EU anzuwenden sind, oder dass der Konzern-
zwischenlagebericht in wesentlichen Belangen
nicht in Ubereinstimmung mit den far Konzern-
zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften
des WpHG aufgestellt worden sind.

Frankfurt am Main, den 5. August 2009

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Christian F. Rabeling
Wirtschaftsprufer

ppa. Helge Olsson
Wirtschaftspruferin
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Organe der Bank

Aufsichtsrat Prof. Dr. Stephan Schiiller "2, Hamburg
Sprecher der personlich haftenden Gesellschafter
Hans W. Reich V2349 Kronberg der Bankhaus Lampe KG
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Chairman Public Sector Group, Citigroup Wolf R. Thiel ), Stutensee
Prasident und Vorsitzender des Vorstands
Erwin Flieger V949, Geretsried der Versorgungsanstalt des Bundes und Linder
Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Vorsitzender der Aufsichtsrite der Helmut Wagner 9, Hahnheim
Bayerische Beamten Versicherungsgruppe Aareon Deutschland GmbH

York-Detlef Biilow 129,

Katzenelnbogen Vorstand
Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareal Bank AG Dr. Wolf Schumacher

Vorsitzender des Vorstands
Christian Graf von Bassewitz? %4,

Dusseldorf Norbert Kickum

Bankier i. R. Vorstandsmitglied

(ehem. Sprecher der personlich haftenden

Gesellschafter der Bankhaus Lampe KG) Hermann Josef Merkens

Vorstandsmitglied
Manfred Behrens, Hannover
Vorstandsvorsitzender AWD Holding AG Thomas Ortmanns
Vorstandsmitglied
Tamara Birke 29, Wiesbaden
Aareal Bank AG

Thomas Hawel 9, Saulheim
Aareon Deutschland GmbH

Dr. Herbert LohneiB8 ¥4, Miinchen

ehem. Vorsitzender der Geschiftsfuhrung der
Siemens Financial Services GmbH

i.R.

Joachim Neupel 2?4, Meerbusch
Wirtschaftspriifer und Steuerberater

" Mitglied des Prasidialausschusses; ? Mitglied des Bilanz- und Prifungsausschusses; * Mitglied des Ausschusses flr Kredit- und Marktrisiken
4 Mitglied des Eilausschusses; ° Mitglied des Nominierungsausschusses; © von den Arbeitnehmern gewahlt
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Zentrale Wiesbaden

Aareal Bank AG
PaulinenstraRe 15
D-65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3480
Fax: +49 611 3482549

Strukturierte
Immobilienfinanzierungen

Amsterdam

Byzantium Building
Stadhouderskade 14e
NL-1054 ES Amsterdam
Telefon: +31 20 5898660
Fax: +31 20 5898666

Berlin

Wallstralse 9-13

D-10179 Berlin

Telefon: +49 30 880990
Fax: +49 30 88099470

Briissel

7 rue Guimard

B-1040 Brussel

Telefon: +32 2 5144090
Fax: +32 2 5144092

Hamburg

PelzerstralRe 7

D-20095 Hamburg
Telefon: +49 40 33316546
Fax: +49 40 33316599

Helsinki

Aleksanterinkatu 44, 4. OG
FIN-00100 Helsinki
Telefon: +358 9 6961010
Fax: +358 9 69610111

Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11/2009 | Adressen

Adressen

Istanbul

Ebulula Mardin Caddesi

Maya Meridyen Is Merkezi - D:2 Blok
Kat. 11 - TR-34335 Akatlar-Istanbul
Telefon: +90 212 3490200

Fax: +90 212 3490299

Kopenhagen
Frederiksgade 7, 1
DK-1265 Kopenhagen K
Telefon: +45 70 109090
Fax: +45 70 109091

London

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

Madrid

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

Telefon: +34 915 902420

Fax: +34 917 450775

Mailand

Via Paolo Andreani, 6
1-20122 Mailand

Telefon: +39 02 7641900l
Fax: +39 02 764190211

Moskau

Business Centre ,Mokhovaya“

4/7 Vozdvizhenka Street - Building 2
RUS-125009 Moskau

Telefon: +7 495 6638626

Fax: +7 495 6638627

Miinchen
Prinzregentenstraf3e 22
D-80538 Minchen
Telefon: +49 89 51270
Fax: +49 89 5127211

New York

Aareal Capital Corporation
250 Park Avenue - Suite 820
USA-New York NY 10177
Telefon: +1 212 5084080
Fax: +1 917 3220285

Paris

Aareal Bank France S.A.
5, rue Scribe

F-75009 Paris

Telefon: +33 1 44516630
Fax: +33 1 42669794

Prag

Aareal Financial Service spol. s r.o.
FORUM Building - Vaclavské namesti 19

CZ-11000 Prag 1
Telefon: +420 234656000
Fax: +420 234656011

Rom

Via Mercadante, 12/ 14
1-00198 Rom

Telefon: +39 06 83004200
Fax: +39 06 83004250

Schanghai

Suite 2902 - Tower 2 Plaza 66

No. 1266 Nanjing West Road
Jing An District
RC-Schanghai 200040
Telefon: +86 21 62889908
Fax: +86 21 6288 9903

Singapur

Aareal Bank Asia Limited
3 Church Street

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

Stockholm

Hamngatan 11

S-11147 Stockholm
Telefon: +46 8 54642000
Fax: +46 8 54642001
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Warschau

RONDO 1

Rondo ONZ 1

PL-00-124 Warschau
Telefon: +48 22 5449060
Fax: +48 22 5449069

Wiesbaden
Paulinenstrafte 15
D-65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3483166
Fax: +49 611 3482833

Zirich

Rennweg 52

CH-8001 Ziurich

Telefon: +41 43 8887575
Fax: +41 43 8887576

Aareal Estate AG
Paulinenstrafse 15
D-65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3482025
Fax: +49 611 3482775

Aareal Valuation GmbH
Paulinenstrafte 15
D-65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3482134
Fax: +49 611 3482640

Deutsche Structured
Finance GmbH
Westendstralle 24
D-60325 Frankfurt am Main
Telefon: +49 69 9714970
Fax: +49 69 97149715

Consulting /
Dienstleistungen

Aareal Bank AG
Wohnungswirtschaft
Paulinenstraf3e 15
D-65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3482967
Fax: +49 611 3482499

Wohnungswirtschaft
Filiale Berlin

Wallstralde 9-13

D-10179 Berlin

Telefon: +49 30 88099444
Fax: +49 30 88099470

Wohnungswirtschaft
Filiale Essen

Huyssenallee 48

D-45128 Essen

Telefon: +49 201 81008100
Fax: +49 201 81008200

Wohnungswirtschaft
Filiale Hamburg
Pelzerstralle 7

D-20095 Hamburg
Telefon: +49 40 33316810
Fax: +49 40 33316399

Wohnungswirtschaft
Filiale Leipzig

Neumarkt 2-4

D-04109 Leipzig

Telefon: +49 341 2272160
Fax: +49 341 2272101

Wohnungswirtschaft
Filiale Miinchen
Prinzregentenstrafse 22
D-80538 Minchen
Telefon: +49 89 5127265
Fax: +49 89 51271264

Wohnungswirtschaft

Filiale Rhein-Main
Paulinenstral3e 15

D-65189 Wiesbaden
Tel.-Hotline: +49 611 3482000
Fax: +49 611 3483002

Wohnungswirtschaft
Filiale Stuttgart
Kriegerstrafde 3

D-70191 Stuttgart
Telefon: +49 711 2236116
Fax: +49 711 2236160

Aareon AG
Isaac-Fulda-Allee 6
D-55124 Mainz

Telefon: +49 6131 3010
Fax: +49 6131 301419

Aareal First Financial Solutions AG
Peter-Sander-Strafte 30

D-55252 Mainz-Kastel

Telefon: +49 6134 560201

Fax: +49 6134 56040l

Deutsche Bau- und
Grundstiicks-Aktiengesellschaft
Chlodwigplatz |

D-53119 Bonn

Telefon: +49 228 5180

Fax: +49 228 518298

Passivgeschift

Dublin

4 Custom House Plaza - IFSC
IRL-Dublin 1

Telefon: +353 1 6369220
Fax: +353 1 6702785
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Aktionarsstruktur

B Streubesitz Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH

37,23%
8,94% Bayerische Beamten-Lebensversicherung a.G.

8,94% Schweizerische Lebensversicherungs- und Rentenanstalt
6,68% Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander

6,06% Bankhaus Lampe KG

5,25% Deutscher Ring Gruppe

1,36% Condor Lebensversicherungs-AG

62,77 %

Finanzkalender

10. November 2009 Zwischenbericht zum 30. September 2009
19. Mai 2010 Hauptversammlung Rhein-Main-Hallen, Wiesbaden
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Nordamerika Asien /Pazifik
@ Strukturierte Immobilienfinanzierungen Aareal Bank, Real Estate Structured Finance: Amsterdam, Berlin,
® Consulting/Dienstleistungen Brissel, Dublin, Hamburg, Helsinki, Istanbul, Kopenhagen, London,

Madrid, Mailand, Moskau, Minchen, New York, Paris, Prag, Rom,
Schanghai, Singapur, Stockholm, Warschau, Wiesbaden, Zurich |
Aareal Valuation GmbH: Wiesbaden | Aareal Estate AG: Wiesbaden

Aareal Bank; Institutionelle Wohnungswirtschaft: Berlin, Essen,
Hamburg, Leipzig, Mlnchen, Stuttgart, WiesbadenI-'Aareon AG: Berlin,
Coventry, Dortmund, Dresden, Erfurt,Hamburg, Hannover, Htckelhoven;,
Leipzig, Mainz, Meudon La Foret, Miinchen, Oberhausen, Orléans,
Rostock, Rom, Stuttgart | Deutsche Bau-und Grundstticks-AG: Berlin,
Bonn, Moskau, Miinchen | Aareal First Financial Solutions: Wiesbaden |
Innovative Banking Solutions AG: Wiesbaden
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Aareal Bank AG

Corporate Communications
PaulinenstraBe 15

D-65189 Wiesbaden

Tel.: +49 611 348 2963

Fax: +49 611 348 2548

E-Mail: aareal@aareal-bank.com
www.aareal-bank.com

Aareal Bank
Group




