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Konzernzahlen im Uberblick

01.01.-30.09.2010 01.01.-30.09.2009° Veranderung
Mio. Euro Mio. Euro Mio. Euro
Gewinn- und Verlustrechnung
Betriebsergebnis 94 64 30
Jahrestberschuss nach Anteilen Dritter 51 36 15
Kennzahlen
Cost Income Ratio in Prozent " 47,9 49,0
Ergebnis je Aktie in Euro 1,19 0,84
RoE nach Steuern in Prozent? 3,6 2,9
30.09.2010 31.12.2009 Veranderung
Mio. Euro Mio. Euro Mio. Euro
Bestandszahlen
Immobilienfinanzierungen 22.388 21.838 550
davon international 18.960 18.164 796
Immobilienfinanzierungen under Management ® 22.772 22.348 424
davon international 18.960 18.164 796
Eigenkapital 1.948 2.077 -129
Bilanzsumme 42.531 39.569 2.962
in Prozent in Prozent
Aufsichtsrechtliche Kennziffern nach KWG (KSA %)
Kernkapitalquote 10,4 11,0
Gesamtkennziffer 13,8 15,0

30.09.2010 31.12.2009

Ratings

Fitch Ratings, London

langfristig A- A-
kurzfristig F F1

" nur Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

2 auf das Jahr hochgerechnet

9 Immobilienfinanzierungen under Management beinhalten das fir die Deutsche Pfandbriefoank AG verwaltete Immobilienfinanzierungsvolumen

4 Kreditrisiko-Standardansatz

9 Die Vorjahreszahlen wurden angepasst. Fur néhere Erlauterungen verweisen wir auf unsere Ausfihrungen im Anhang zum Konzernabschluss im Geschéaftsbericht 2009.
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Aktionarsbrief

Sehr geehrte Aktionare, liebe Geschaftsfreunde

und Mitarbeiter,

das Geschaft der Aareal Bank Gruppe hat sich auch im
dritten Quartal 2010 erfreulich entwickelt. Gegenuber dem
Vorjahresquartal konnte das Betriebsergebnis im Berichts-
zeitraum deutlich gesteigert werden.

Mit 33 Mio. € tbertraf das Betriebsergebnis das
Ergebnis des entsprechenden Vorjahresquartals
um 12 Mio. €. Die Risikovorsorge blieb auch im
dritten Quartal auf einem beherrschbaren Niveau.
Die Aareal Bank hat damit in Anbetracht der nach
wie vor hohen Nervositit an den Finanzmirkten
und der trotz leichter Besserungstendenzen weiter-
hin schwierigen Marktumstidnde auf den Gewerbe-
immobilienmirkten ein zufriedenstellendes Quar-
talsergebnis erzielt. Die Geschéftsentwicklung

ist ein erneuter Beleg fiir die Stdrke unseres Hauses
und die Soliditit unseres Geschiftsmodells. Sie

ist auch das Ergebnis der langfristigen Ausrichtung
des Unternehmens und des nachhaltig erfolg-
reichen Zusammenwirkens der Mitarbeiter und
Fuhrungskrifte der Aareal Bank.

Trotz dieser insgesamt guten Entwicklung sehen
wir unsere vorsichtige Markteinschédtzung bestétigt.
Zum einen sorgte die andauernde Diskussion um
die Schuldenkrise in Europa weiterhin fur hohe
Risikoaufschlige bei Staatsanleihen einiger euro-
pdischer Liander. Dartiber hinaus bestimmte die
Unsicherheit Giber die Ausgestaltung der verschie-
denen regulatorischen Initiativen einen Teil des
Kapitalmarkts. Zwar haben die jetzt vorliegenden

Vorschldge des Baseler Ausschusses etwas zur
Beruhigung der Mirkte beigetragen, jedoch ist eine
Normalisierung noch nicht festzustellen. Gerade
an den Finanzmarkten ist mit einer weiterhin
hohen Volatilitit und der Gefahr weiterer Markt-
turbulenzen zu rechnen.

Auch das Umfeld fur die Immobilienbranche

blieb im bisherigen Jahresverlauf herausfordernd.
Gleichwohl konnte die Aareal Bank ihr Geschift
planmiRig fortfiihren und ihre Position als einer
der fuhrenden Anbieter in ihren Méarkten weiter
festigen. Wir blicken insgesamt vorsichtig opti-
mistisch auf die Entwicklung der globalen Gewerbe-
immobilienmarkte. In vielen Regionen ist derzeit
eine Bodenbildung feststellbar. Die Immobilien-
werte gehen in verschiedenen Landern bereits nicht
mehr zurlick, in einigen steigen sie sogar wieder.
Zudem ist in vielen Markten der Trend ruckldufiger
Mieten gestoppt. Die Transaktionsvolumina liegen
deutlich tber dem Niveau des Vorjahres. Das
eroffnet Chancen fur zusétzliches Neugeschift.
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Strukturierte Immobilienfinanzie-
rungen: Segmentergebnis deutlich
gesteigert

Auch im dritten Quartal hielt das hohe Qualitats-
bewusstsein der Investoren auf den internationalen
Immobilienmirkten an. Sie konzentrierten sich
weiterhin auf erstklassige Immobilien in Top-
Lagen. Insbesondere in B-Lagen und bei Objekten,
die nicht den modernsten Standard aufweisen,
blieb die Lage auf den Vermietungsmarkten ange-
spannt.

Die Bodenbildung in vielen Mirkten zeigte sich
unter anderem an stabilen oder leicht sinkenden
Renditeanforderungen, die die Marktwerte und
Ankaufspreise positiv beeinflussten. Dabei waren
erneut regionale Unterschiede feststellbar. Wihrend
in Asien ein deutlicher Aufwértstrend bei Mieten
und Preisen erkennbar war, zeigten sich in Europa
vor allem erstklassige Immobilien in Top-Lagen
stabil. In Nordamerika war zwar ein leichter Riick-
gang der Mietpreise zu beobachten, die Preise
stabilisierten sich jedoch zunehmend.

Insgesamt setzte sich die Belebung der Trans-
aktionsvolumina auf den gewerblichen Immobilien-
markten auch im dritten Quartal 2010 fort und

wir rechnen daher mit einer Zunahme fiir das Ge-
samtjahr 2010 im Vergleich zum Vorjahr.

Das Betriebsergebnis des Segments Strukturierte
Immobilienfinanzierungen lag mit 28 Mio. € nicht
nur deutlich tiber dem Niveau des Vorjahresquar-
tals (15 Mio. €), sondern auch tiber dem Niveau
des bereits guten Vorquartals (25 Mio. €). Der
Zinstberschuss betrug im abgelaufenen Quartal
121 Mio. € nach 99 Mio. € im vergleichbaren
Vorjahreszeitraum. Der Anstieg resultierte dabei im
Wesentlichen aus der positiven Margenentwick-
lung im Kreditgeschift.

Auch in einem nach wie vor herausfordernden
Umfeld gibt es attraktive Opportunititen. Die Aareal
Bank ist mit ihrer soliden Kapital- und Liquidi-
tatsausstattung eines der Hiuser, die solche Mog-
lichkeiten fur Geschifte mit einem attraktiven
Ertrags- und Risikoprofil nutzen kénnen. Das tun

wir auf selektiver Basis und — wie in der Vergangen-
heit auch — mit Augenmalf’ und strikt qualitats-
orientiert. Das Neugeschift belief sich im dritten
Quartal auf 1,2 Mrd. € und lag damit deutlich
tiber dem Vorjahresquartal (0,7 Mrd. €). Insgesamt
steigerte die Aareal Bank somit ihr Neugeschift

in den ersten neun Monaten auf 4,1 Mrd. €, ein
Anstieg um 1,7 Mrd. € im Vergleich zum gleichen
Zeitraum des Vorjahres. Damit bewegen wir uns
auf einem Niveau, das wir angesichts des Branchen-
umfelds fiir angemessen halten. Der Anteil der
Prolongationen nahm dabei weiter ab.

Die Risikovorsorge lag im dritten Quartal bei

32 Mio. € (Vorjahresquartal: 36 Mio. €). Sie blieb
damit trotz des nach wie vor herausfordernden
Umfelds innerhalb der normalen Schwankungs-
breite und weiterhin auf einem beherrschbaren
Niveau. Wir sehen dies als erneuten Nachweis

fur die hohe Qualitit unseres Immobilienfinanzie-
rungsportfolios.

Consulting/Dienstleistungen:
Wodis Sigma entwickelt sich weiter
gut

Das Einlagenvolumen der Wohnungswirtschaft
blieb trotz des unverdndert harten Wettbewerbs
um Kundeneinlagen im dritten Quartal des Jahres
2010 bei durchschnittlich 4,2 Mrd. € und damit
auf stabilem Niveau. Erneut konnten wir hier auf
das Vertrauen setzen, das die Kunden aus der
institutionellen Wohnungswirtschaft in Deutschland
der Aareal Bank als ihrem verldsslichen Partner
schon lange entgegenbringen. Das Betriebsergeb-
nis im Segment wurde durch das langer als
erwartet anhaltende konstant niedrige Zinsniveau
belastet, das sich negativ auf die Rentabilitit des
Einlagengeschifts auswirkte. Mit 5 Mio. € lag

es leicht unter dem Ergebnis des Vorjahresquartals
(6 Mio. €).

Die Geschiftsaktivitaten der Aareon AG verliefen
hingegen nach Plan und wurden erneut von der
Produktlinie Wodis Sigma geprégt. Diese im Jahr
2009 eingeftuihrte Produktgeneration findet bei
unseren Kunden ausgesprochen positive Resonanz.
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So haben sich seit der Einfihrung tiber 260 Unter-
nehmen aller GroRenklassen mit rund einer Million
Wohneinheiten fir Wodis Sigma entschieden —
darunter zahlreiche Neukunden.

Refinanzierung:
Erfolgreiche Emissionstatigkeit

Die Aareal Bank ist unverdndert solide refinanziert.
Auch im dritten Quartal haben wir unsere ge-
planten Refinanzierungsaktivititen erfolgreich um-
gesetzt. Insgesamt konnten wir in den ersten neun
Monaten unbesicherte Emissionen im Gesamt-
volumen von L] Mrd. € — davon 400 Mio. € im
aktuellen Quartal — und Pfandbriefe im Gesamt-
volumen von 2,0 Mrd. € platzieren. Unsere nach-
haltig solide und vorsichtige Refinanzierungs-

und Liquiditdtspolitik bildet dabei die Grundlage
fur unser robustes operatives Geschift sowie fur
die Absicherung unseres erfolgreichen Geschifts-
modells.

Die sehr solide Kapitalausstattung der Aareal Bank
liegt auch im internationalen Branchenvergleich
auf einem hohen Niveau. So betrigt die Kern-
kapitalquote nach dem Kreditrisiko-Standardansatz
(KSA) zum 30. September 10,4 %.

Aktie: Positive Entwicklung im
dritten Quartal

Die deutschen Aktienmarkte haben sich im dritten
Quartal insgesamt positiv entwickelt. Der DAX®
konnte +4,4 % gewinnen, der MDAX® konnte
sich sogar um +9,5 % verbessern. Dabei konnten
sich Industriewerte deutlich von den mit negativen
Schlagzeilen belasteten BanktiteIn abkoppeln, wie
der Vergleich mit dem Prime Banks Performance
Index (CXPB) -3,7 % im dritten Quartal zeigt. Die
EU-Schuldenkrise belastete vor allem die Kurse
der Finanztitel.

Gegen diesen Trend entwickelte sich die Aktie der
Aareal Bank im gleichen Zeitraum sehr positiv.
Mit einem Kursplus von 18,4 % im dritten Quartal
(+23,1 % seit Jahresbeginn) konnte sie einmal
mehr alle relevanten Indizes nicht nur im dritten
Quartal, sondern auch auf Jahressicht (DAX +5 %;
MDAX +17 %; CXPB -7 %) klar outperformen.

Die erfreulichen Geschiftsergebnisse der Aareal
Bank im bisherigen Jahresverlauf, der vorzeitige
Beginn der Ruckfiihrung einer ersten Tranche der
Stillen Einlage an den SoFFin und der positive
Ausblick wurden vom Markt entsprechend hono-
riert.

Ausblick: Prognosen fiir 2010 erhdht

Die gewerbliche Immobilienfinanzierung steht vor
einer guten Zukunft. Daftir sprechen der langfristig
in vielen Regionen der Welt absehbare steigende
Bedarf an Immobilien und Immobilienfinanzie-
rungen sowie Verdnderungen im Wettbewerbs-
umfeld und im Kundenverhalten, die sich infolge
der Krise ergeben haben. Wir erwarten, dass sich
im Verlauf des kommenden Jahres die Mirkte
schrittweise normalisieren. Diese Normalisierung
sollte aus unserer Sicht im Jahr 2012 abgeschlossen
sein. Dabei gehen wir von einer nachhaltig posi-
tiven und damit gesunden Markterholung aus.

Das bedeutet unter anderem, dass die tbertrieben
hohen Transaktionsvolumina der Boom-Jahre 2006
und 2007 nicht mehr erreicht werden drften.

Auch in den letzten drei Monaten des laufenden
Geschiftsjahres wird das Marktumfeld von Un-
sicherheiten geprigt bleiben. Der iber unseren
Erwartungen liegende positive Verlauf unseres
eigenen Geschifts erlaubt es uns jedoch, die Prog-
nose fir das Gesamtjahr anzuheben. Unser Ziel,
das Konzernbetriebsergebnis im Gesamtjahr 2010
Giber das Ergebnis des Jahres 2009 hinaus zu
steigern, haben wir bereits nach neun Monaten
erreicht. Obgleich das Marktumfeld nach wie vor
mit Unsicherheiten behaftet ist, sind wir zuversicht-
lich, auch im vierten Quartal schwarze Zahlen

zu schreiben und damit das Betriebsergebnis zum
Jahresende weiter steigern zu kénnen.
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Diese langfristige und solide positive Entwicklung genug, uns fur das Vertrauen und das Engagement
zeigt: Die Aareal Bank ist mit ihrem Zwei-Siulen- bei Aktionédren, Kunden und Mitarbeitern der
Modell und der Drei-Kontinente-Strategie gut Aareal Bank Gruppe zu bedanken.

aufgestellt und nachhaltig auf Kurs. Das ist Anlass

Mit freundlichen GriiBen

lhr Vorstand

Jla st o

Dr. Wolf Schumacher Hermann J. Merkens Thomas Ortmanns
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Konzernlagebericht

Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaftliche Rahmen-
bedingungen

Nach einer erheblichen Nervositdt und Ver-
unsicherung auf den Finanzmirkten als Folge der
Schuldenkrise Griechenlands beruhigten sich die
Finanzmirkte im dritten Quartal wieder leicht. Eine
Normalisierung ist aber noch nicht festzustellen.
Die Sorge eines Ubergreifens der Schuldenkrise
auf andere Linder der Eurozone war bei den
Marktteilnehmern nach wie vor hoch. Dies zeigte
sich unter anderem in weiterhin hohen Risiko-
aufschligen bei Staatsanleihen einzelner Lander.
Die Weltwirtschaft setzte ihren Erholungskurs in
vielen Regionen fort, das Wirtschaftswachstum hat
sich jedoch in einigen Lindern verringert.

Konjunktur

Auch im dritten Quartal erholte sich die Konjunk-
tur in den meisten Lindern weiter. Es gab jedoch
vermehrt Anzeichen einer Wachstumsverlang-
samung und Stimmungsindikatoren triibten sich ein.
Die ifo-Geschiftsklimaindizes fir Nordamerika
und Asien sanken im dritten Quartal. Wihrend der
Index in Asien weiterhin auf einem hohen Niveau
lag, fiel er in Nordamerika knapp unter den lang-
jahrigen Durchschnitt. Westeuropa verzeichnete
dagegen einen leichten Aufwértstrend im ifo-
Geschiftsklimaindex, die wirtschaftliche Dynamik
verlangsamte sich aber auch hier. Nach wie vor
war Asien die am kriftigsten wachsende Wirt-
schaftsregion, wihrend Nordamerika und Europa
zuletzt mdlige Wachstumsraten aufwiesen. Inner-
halb Europas verlief die Wirtschaftsentwicklung
weiterhin sehr unterschiedlich. Angespannt war die
wirtschaftliche Situation insbesondere in Griechen-
land, Irland, Portugal und Spanien. Wihrenddessen
verzeichneten beispielsweise Deutschland, Polen
und Schweden eine konjunkturelle Erholung,
wenngleich mit nachlassender Geschwindigkeit.
Angesichts der hohen offentlichen Verschuldungs-
stinde und hohen Haushaltsdefizite hielten viele
europdische Staaten an ihren Maflnahmen zur
Reduzierung der Budgetdefizite fest.

Die im Zuge der Wirtschaftskrise weltweit gestie-
gene Arbeitslosenquote blieb zuletzt wie bereits
im zweiten Quartal in vielen Lindern stabil. Die
Arbeitslosigkeit nahm nur in wenigen Landern ab.
Dies war beispielsweise in Deutschland und
Osterreich der Fall, die ebenso wie die Niederlande
oder Luxemburg im internationalen Vergleich
niedrige Arbeitslosenquoten aufwiesen. Die Bal-
tischen Staaten und Spanien hatten mit rund 20 %
die hochsten Arbeitslosenquoten. Hier stagnierte
der Beschiftigungsstand oder war sogar noch
weiter riicklaufig. Die Lage am Arbeitsmarkt blieb
auch in den USA und in Japan weiterhin ange-
spannt. In beiden Ldndern blieb die Arbeitslosig-
keit auf historisch hohem Niveau.

Finanzmérkte, Inflation und Geldpolitik

Als sich Griechenland im April dieses Jahres auf-
grund der hohen Verschuldung und des hohen
Haushaltsdefizits nicht mehr in der Lage sah, sich
am Kapitalmarkt auch ohne Unterstiitzung Dritter
zu refinanzieren, kam es in der Folge zu heftigen
Anspannungen und Verunsicherungen auf den
Finanzmirkten. Mit dem als Reaktion auf die
Schuldenkrise verabschiedeten Stiitzungspaket tiber
750 Mrd. € durch die Europiische Union (EU)
und den Internationalen Wihrungsfonds (IWF)
stabilisierte sich die Lage auf den Finanzmarkten
wieder etwas. Diese Entwicklung setzte sich im
dritten Quartal fort, eine Normalisierung trat jedoch
nicht ein. Die Anleger verhielten sich weiterhin
risikoavers. Dies hatte gerade ab Mitte des dritten
Quartals zur Folge, dass die Risikoaufschldge ftr
Anleihen von Staaten, die vom Kapitalmarkt als
schwicher angesehen wurden, deutlich anstiegen.
Wihrenddessen lagen die Renditen fiir als starker
geltende Staatsanleihen auf einem tberaus nie-
drigen Niveau. Dadurch kam es zu einer erheblichen
Spreizung der Renditen von Staatsanleihen ver-
schiedener Lander. Die Aktienmidrkte waren im
dritten Quartal durch eine hohe Volatilitdt gekenn-
zeichnet.

Eine weitere MaRnahme zur Entspannung der Fi-
nanzmdrkte bestand in dem von der Europédischen
Zentralbank (EZB) im Mai aufgelegten Programm
zum Ankauf von 6ffentlichen und privaten Schuld-
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papieren. Dies setzte die EZB auch im dritten
Quartal fort. Wihrenddessen ist das zwdlfmonatige
Programm der EZB zum Ankauf gedeckter Schuld-
verschreibungen in Gesamthohe von 60 Mrd. €
wie vorgesehen zum 30. Juni ausgelaufen. Ex-
pansiv ausgerichtet blieb auch die Geldpolitik der
US-amerikanischen Notenbank (Fed). Diese be-
schloss im August, ihren Bestand an Wertpapieren
konstant auf hohem Niveau zu halten.

Auch hinsichtlich der Leitzinsen behielten nahezu
alle bedeutenden Zentralbanken im abgelaufenen
Quartal ihre expansive Linie bei und belief3en

die Leitzinsen auf sehr niedrigem Niveau. Lediglich
die Zentralbanken Kanadas und Schwedens
erhohten ihre Leitzinsen leicht. Die kurzfristigen
Zinsen verhielten sich im dritten Quartal unein-
heitlich. Wahrend im Euroraum die kurzfristigen
Zinsen (EURIBOR) stiegen, gingen sie beim
US-Dollar (LIBOR) trotz des bereits sehr niedrigen
Niveaus deutlich zurtick. Beim Britischen Pfund
lagen die kurzfristigen Zinsen (LIBOR) zum Quar-
talsende nahezu auf demselben Niveau wie zu
Quartalsbeginn. Die langfristigen Zins-Swap-Sitze
gingen hingegen in allen drei Wahrungen zuriick,
besonders deutlich ausgeprigt beim US-Dollar.

Nachdem der Euro im Zuge der Zuspitzung der
Schuldenkrise im Frihjahr 2010 gegentiber anderen
bedeutenden Wihrungen an Wert verlor, legte

er im dritten Quartal wieder deutlich zu. Der
Wechselkurs des Euro war sowohl gegentiber dem
US-Dollar als auch gegentiber dem Britischen
Pfund zum Ende des dritten Quartals sptrbar
hoher als noch zu Quartalsbeginn. Jedoch unterlag
die Wechselkursentwicklung des Euro deutlichen
Schwankungen.

Die jdhrliche Inflationsrate veridnderte sich im
dritten Quartal in der Mehrzahl der Linder nur
wenig und blieb damit weiterhin moderat. In der
Eurozone belief sich die jihrliche Inflationsrate
zuletzt auf durchschnittlich 1,8 % und in der EU
auf 2,2 %. Auf einem vergleichsweise etwas
niedrigeren Niveau von zuletzt rund 1 % lag die
jahrliche Inflationsrate in den USA. Dort war eine
gegeniiber den Vorquartalen leicht riickldufige
Tendenz bei der Inflation feststellbar. Leicht ober-

halb 3 % lagen die Inflationsraten in GroRbritannien
und China. Eine weiterhin vergleichsweise hohe
Inflation wiesen Griechenland und einige ost-
europdische Linder auf. In Japan hingegen war die
jahrliche Inflationsrate weiterhin negativ.

Branchenspezifische Rahmenbedingungen
Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Die im bisherigen Jahresverlauf iberwiegend
positive, wenngleich sich zuletzt verlangsamende
Konjunkturerholung wirkte sich auch im dritten
Quartal stabilisierend bis positiv auf viele Gewerbe-
immobilienmarkte aus. Das hatte zur Folge, dass
auf vielen gewerblichen Immobilienmérkten eine
Bodenbildung feststellbar war. Auf einigen Mirkten
stiegen die Immobilienwerte sogar leicht an.
Zudem wurde in vielen Miarkten der Trend riick-
laufiger Mieten insbesondere bei erstklassigen
Immobilien gestoppt.

Die Entwicklung verlief jedoch regional sehr unter-
schiedlich. In Europa blieben die Spitzenmieten
fur erstklassige Immobilien in den Top-Lagen der
meisten Ldnder stabil. Nur in wenigen Top-Lagen
waren diese noch rickldufig und an einigen Stand-
orten waren sogar leicht steigende Spitzenmieten
zu beobachten. Die Volkswirtschaften Asiens
hingegen wiesen bei den Spitzenmieten in den
Top-Lagen einen Giberwiegend steigenden Trend
auf. In Nordamerika fielen die Spitzenmieten zwar
weiterhin, dieser Abwértstrend verlangsamte sich
jedoch im dritten Quartal. Innerhalb der jeweiligen
Region galten diese Mietentwicklungstendenzen
sowohl fur Burro- und Einzelhandel als auch fur
Logistikimmobilien. Die Mieten fiir Objekte in
Nebenlagen oder mit geringerer Qualitdt befanden
sich indessen haufiger unter Druck.

Im Hotelsektor verbesserten sich die Belegungs-
quoten in Europa, Asien und Nordamerika gegen-
tiber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum. Die
Entwicklung bei den durchschnittlichen Preisen
pro Hotelzimmer war hingegen uneinheitlich.

Die Verbesserung der Belegungsquoten fithrte an
der tiberwiegenden Anzahl von Standorten zu
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gestiegenen durchschnittlichen Ertrdgen je Hotel-
zimmer gegeniiber dem Vorjahr.

Die Immobilieninvestitionsklimaindizes" zeigten in
den einzelnen Lindern zuletzt unterschiedliche
Entwicklungen. Wihrend sich in einigen Landern
Europas, zum Beispiel in Deutschland, das Immo-
bilieninvestitionsklima verbesserte, waren in anderen
Landern, beispielsweise in GroRbritannien, Riick-
gange festzustellen. Ebenfalls rtickldufig war der
Immobilieninvestitionsklimaindex ftir die USA,
wihrend er fur China nahezu unverindert blieb.

Die Transaktionsvolumina auf den Gewerbeimmo-
bilienmarkten entwickelten sich gegenuiber dem
bisherigen Jahresverlauf weitgehend stabil. Die
Nachfrage von Investoren konzentrierte sich weiter-
hin auf erstklassige Immobilien in den besten
Lagen. Die Renditeanforderungen von Investoren
fur erstklassige Immobilien haben sich im letzten
Quartal stabilisiert oder sind leicht rtcklaufig ge-
wesen, was positive Auswirkungen auf die Markt-
werte hatte. Gegentber dem entsprechenden
Vorjahreszeitraum lagen die Renditeanforderungen
bei Neuinvestitionen niedriger, bewegten sich

aber weiterhin oberhalb des Niveaus vor der Wirt-
schafts- und Finanzmarktkrise.

Zusammenfassend ldsst sich sagen, dass die Mieten
und Preise fur erstklassige Objekte in den besten
Lagen zwar Gberwiegend stabil geblieben sind,

es aber durchaus regionale Differenzen gab. Bei
Objekten in weniger attraktiven Lagen und mit
geringeren Qualitdten standen Mieten und Preise
weiterhin unter Druck. Das branchenspezifische
Umfeld sehen wir zwar als stabilisiert, aber weiter-
hin als herausfordernd an.

Consulting/Dienstleistungen:
Institutionelle Wohnungswirtschaft

Die institutionelle Wohnungswirtschaft erweist sich
in einem sich langsam erholenden Wirtschaftsumfeld
unverdndert als stabile Branche. Die aus der starken

Diversifizierung der Mieter resultierenden stabilen
Cashflows sorgten bei den Wohnungsunternehmen
fur eine weiterhin solide Geschiftsentwicklung.

Der Fokus der Investitionstitigkeit lag bei den
Unternehmen der Branche nach wie vor auf der
Modernisierung des Wohnungsbestands. Im Mittel-
punkt der Aktivitaten standen dabei vor allem

die sich durch den demographischen Wandel er-
gebenden Herausforderungen sowie die Umsetzung
von energetischen Optimierungsmoglichkeiten.

In der Branche hatte weiterhin die Sanierung von
Wohnungsbestinden eine hohere Prioritdt als der
Neubau.

Die positive Mietentwicklung auf dem deutschen
Wohnungsmarkt setzte sich insgesamt fort, aller-
dings regional unterschiedlich. In Regionen mit
schrumpfender Wirtschaftskraft nahmen die Woh-
nungsleerstdnde zu. Hingegen tberstieg insbe-
sondere in Stadten mit einer wachsenden Zahl an
Single-Haushalten die Nachfrage das Angebot.
Dies zeigt unter anderem der Anstieg der Neuver-
tragsmieten in den kreisfreien Stidten im Vergleich
zum dritten Quartal 2009 um rund 5 %. In den
Wachstumsregionen wird die Nachfrage zusétzlich
durch arbeitsplatzbedingte Zuziige verstarkt.

Die im Jahresverlauf zu beobachtende Zunahme
der Investitionen in Wohnimmobilien hielt auch
im dritten Quartal unvermindert an. Vor dem
Hintergrund der weiterhin vorhandenen Volatilitit
auf den internationalen Kapitalméarkten stédrkte die
Werthaltigkeit von Wohnimmobilien das Inves-
titionsinteresse.

Auch im dritten Quartal war nach wie vor ein
breiter Investorenkreis im Portfoliohandel mit Wohn-
immobilien aktiv, hauptsédchlich agierten Publi-
kums- und Spezialfonds. Auch internationale
Investoren entdeckten den deutschen Wohnimmo-
bilienmarkt wieder und traten auf der Kauferseite
auf. Gleichzeitig nahm die Grof3e der gehandelten
Portfolios zu. Fast die Hilfte der gehandelten

" Die Immobilieninvestitionsklimaindizes werden aufgrund der Befragung von Experten und/oder Unternehmen aus der Immobilienwirtschaft hin-
sichtlich deren Einschatzungen zur gegenwartigen und erwarteten Lage im Immobiliensektor ermittelt.
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Pakete wies eine Investitionssumme von mindes-
tens 100 Mio. € auf.

Im Fokus der Investoren standen Regionen, die ein
robustes Mietwachstum und steigende Immobilien-
preise aufwiesen. Die zu beobachtende regionale
Nachfrage variierte dabei von Bestanden im unteren
Preissegment bis zu hochwertigen Projektentwick-
lungen in guten Wohnlagen.

Ertragslage Konzern

Gewinn- und Verlustrechnung der Aareal Bank Gruppe®

Auf dem Markt far immobilienwirtschaftliche Soft-
ware gewinnt weiterhin der Einsatz moderner und
benutzerfreundlicher Technologien an Bedeutung,
insbesondere von anwenderfreundlichen Benutzer-
oberflachen und Integrationsmoglichkeiten von
Services und Zusatzprodukten. Der Markt ist unter-
teilt in SAP®- und Nicht-SAP®-Anbieter bzw.
-Produkte.

(E RO R0  01.01.-30.09.2009

in Mio. Euro

ZinsUberschuss 370 345
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 97 115
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 273 230
Provisionstberschuss 86 94
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 2 -3
Handelsergebnis -5 41
Ergebnis aus Finanzanlagen 11 -19
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen ) -
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 1
Verwaltungsaufwand 271 278
Sonstiges betriebliches Ergebnis -7 -2
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte 0 0
Betriebsergebnis 94 64
Ertragsteuern 29 15
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 65 49
Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern

zugeordneter Jahreslberschuss/-fehlbetrag 14 13
Gesellschaftern der Aareal Bank AG

zugeordneter Jahrestberschuss/-fehlbetrag 51 36
Ergebnisverwendung

Gesellschaftern der Aareal Bank AG

zugeordneter JahresUberschuss/-fehlbetrag 51 36
Stille Einlage SoFFin 24 18
Konzerngewinn/-verlust 27 18

" Die Vorjahreszahlen wurden angepasst. FUr nahere Erlauterungen verweisen wir auf unsere Ausflihrungen im Anhang zum Konzernabschluss im

Geschéftsbericht 2009.
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Die Aareal Bank Gruppe hat in den ersten neun
Monaten des Geschiftsjahres 2010 in einem

fur die Immobilienbranche nach wie vor heraus-
fordernden Marktumfeld die Tragfahigkeit ihres
Geschiftsmodells unter Beweis gestellt und ein
zufriedenstellendes Betriebsergebnis in Hohe von
94 Mio. € erzielt (Vorjahr: 64 Mio. €).

Unter Berticksichtigung von Steuern und auf
Konzernfremde entfallende Ergebnisanteile ergab
sich ein Jahrestiberschuss nach Anteilen Dritter in
Hohe von 51 Mio. € (Vorjahr: 36 Mio. €).

Der im Berichtszeitraum erzielte Zinstiberschuss
in Hohe von 370 Mio. € lag um 25 Mio. € Uber
dem entsprechenden Ergebnis aus dem Vorjahr
(345 Mio. €). Der Anstieg resultierte im Wesent-
lichen aus der positiven Margenentwicklung im
Kreditgeschift. Die Marge aus dem Einlagengeschift
der Wohnungswirtschaft ist durch das langer als
erwartet anhaltend konstant niedrige Zinsniveau
im Vergleich zum Vorjahr gesunken.

Die Risikovorsorge belief sich auf 97 Mio. €
(Vorjahr: 115 Mio. €). Sie lag innerhalb der
normalen Schwankungsbreite und damit weiterhin
auf einem beherrschbaren Niveau.

Im Provisionstiberschuss in Hohe von 86 Mio. €
(Vorjahr: 94 Mio. €) schlugen sich die laufenden
Kosten fur den durch den SoFFin Ende Miarz 2009
gewihrten Garantierahmen mit 20 Mio. € (Vorjahr:
11 Mio. €) nieder. Diese Kosten beinhalten die
zusitzlichen Aufwendungen, die durch die Ende
Juni 2010 angekuindigte vorsorgliche Nutzung
des verbliebenen Garantierahmens in Hohe von
2 Mrd. € im dritten Quartal erstmals angefallen
sind. Bereinigt um die sich hieraus insgesamt
ergebenden Kosten lag der Provisionstiberschuss
somit leicht tiber dem Niveau des Vorjahres.

Das Handelsergebnis in Hohe von -5 Mio. €
resultierte im Wesentlichen aus der Bewertung von
Trading-Derivaten, die der Absicherung von Zins-
und Wihrungsrisiken dienen, sowie aus realisierten
und unrealisierten Wertverdnderungen aus dem
Verkauf von Absicherungen fiir ausgewihlte EU-
Staaten.

Verkdufe von festverzinslichen Wertpapieren
trugen wesentlich zu dem positiven Ergebnis aus
Finanzanlagen in Hohe von 11 Mio. € (Vorjahr
-19 Mio. €) bei.

Die im zweiten Quartal erhaltene Zahlung der
Deutsche Interhotel Holding GmbH & Co. KG
schlug sich im Equity-Ergebnis mit 5 Mio. € nieder.

Der Verwaltungsaufwand blieb weiterhin stabil
und lag mit 271 Mio. € um 7 Mio. € unter dem
Vorjahreswert (Vorjahr: 278 Mio. €).

Das Sonstige betriebliche Ergebnis belief sich auf
-7 Mio. € (Vorjahr: -2 Mio. €). Es resultierte unter
anderem aus Projektkosten und Riickstellungen
fur Tochtergesellschaften.

Insgesamt ergab sich fur die ersten neun Monate
des laufenden Jahres ein Konzernbetriebsergebnis
in Hohe von 94 Mio. € (Vorjahr: 64 Mio. €).
Unter Berticksichtigung von Steuern in Hohe von
29 Mio. € und Ergebnisanteilen Konzernfremder
(14 Mio. €) betrug der auf die Gesellschafter

der Aareal Bank AG entfallende Jahrestiberschuss
51 Mio. €. Nach Abzug der Netto-Verzinsung der
SoFFin-Einlage verblieb ein Konzerngewinn in
Hohe von 27 Mio. €.

Segmentbericht
Strukturierte Immobilienfinanzierungen
Geschéftsentwicklung

Unsere risikobewusste Kreditvergabepolitik und
das konsequente Management des Kreditbestands
haben wir im dritten Quartal 2010 fortgesetzt.
Das Neugeschift lag mit einem Volumen von

1,2 Mrd. € deutlich tber dem Niveau des Vor-
jahresquartals (0,7 Mrd. €). Damit belief sich unser
Neugeschift in den ersten drei Quartalen dieses
Jahres auf 4,1 Mrd. €. Im Vergleichszeitraum des
Vorjahres betrug unser Neugeschift 2,4 Mrd. €.
Mit der Steigerung unseres Neugeschifts hat der
Anteil der Prolongationen gegentiber dem Vorjahr
abgenommen.
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Der hochste Anteil unseres Neugeschifts inner-
halb der ersten drei Quartale 2010 entfiel mit
77 % auf Europa, gefolgt von Nordamerika mit
14 % und Asien / Pazifik mit 9 %.

Auf den europdischen Gewerbeimmobilienmarkten
waren im dritten Quartal die Spitzenmieten erst-
klassiger Objekte in den besten Lagen weitgehend
stabil. Nur vereinzelt wiesen Mérkte noch sinkende
Spitzenmieten auf, wéhrend an einigen Standorten
leicht wachsende Spitzenmieten fur erstklassige
Immobilien zu verzeichnen waren. Beispiele fur
steigende Spitzenmieten sind die Buromarkte in der
Londoner City, in Paris oder in Stockholm. Doch
auch in Markten mit zuletzt leicht steigenden
Spitzenmieten liegen die Mieten nach wie vor
unterhalb des Niveaus aus der Zeit vor der Wirt-
schaftskrise. Bei Objekten mit geringerer Qualitat
und in Nebenlagen bestand weiterhin ein Druck
auf die Mieten. Diese Mietentwicklungen waren
bei Birro-, Einzelhandels- und Logistikimmobilien
zu beobachten.

Auch bei den Hotelimmobilien zeigten sich gegen-
Gber dem Vorjahr bei der Mehrzahl der Mirkte
steigende durchschnittliche Ertrdge pro Hotel-
zimmer. Getrieben wurde dieser Aufschwung von
der Steigerung der Belegungsquote. Die Entwick-
lung der durchschnittlichen Hotelzimmerpreise
war hingegen uneinheitlich.

Die Renditeanforderungen der Investoren verhielten
sich auch im dritten Quartal auf den meisten
Mirkten fur erstklassige Immobilien stabil oder
waren leicht ruckldufig, woraus sich ein positiver
Einfluss auf die Marktpreise ergab.

Unser Neugeschift in Europa belief sich im
dritten Quartal auf 0,9 Mrd. € und damit inner-
halb der ersten drei Quartale auf 3, Mrd. €.
Der grofdte Anteil des Neugeschifts der ersten
drei Quartale entfiel auf Westeuropa, gefolgt von
Nordeuropa.

Die Vermietungsaktivitdt auf den amerikanischen
Gewerbeimmobilienmérkten belebte sich spurbar

Neugeschift 01.01.-30.09.2010

nach Regionen, in % Gesamtvolumen: 4,1 Mrd. Euro
Asien / Pazifik 8,8 %
Sudeuropa 11,7 %

Westeuropa 36,1 %

Osteuropa 13,7 %

Nordamerika 14,3 % Nordeuropa 15,5 %

gegenuiber dem Vorjahr, jedoch von einem sehr
niedrigen Niveau kommend. Die Belebung fthrte
auch zu einer langsamen Stabilisierung der
durchschnittlichen Leerstédnde, die in den voran-
gegangenen Quartalen im Zuge der Wirtschafts-
krise deutlich gestiegen waren. Die Mieten in den
USA waren bei Buro-, Einzelhandels- und Logistik-
immobilien im Durchschnitt weiter riicklaufig, es
konnte jedoch eine Verlangsamung dieses Trends
beobachtet werden. Etwas giinstiger als in den
USA fiel die durchschnittliche Mietentwicklung in
Kanada aus.

Auch in Nordamerika konnte der durchschnittliche
Ertrag pro Hotelzimmer insbesondere aufgrund
einer verbesserten Belegungsquote gegentiber dem
Vorjahr zulegen.

Die Renditeanforderungen der Investoren fur Ge-
werbeimmobilien waren leicht rickliufig. Die
Nachfrage nach Gewerbeimmobilien konzentrierten
sich jedoch auf erstklassige Immobilien in den
besten Lagen.

In Nordamerika tatigen wir im dritten Quartal ein
Neugeschiéft von 0,1 Mrd. €. Das gesamte Neu-
geschift innerhalb der ersten neun Monate betrug
damit 0,6 Mrd. €.
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Die Volkswirtschaften Asiens wiesen im Vergleich
zu Europa und Nordamerika eine positivere
Trendentwicklung bei den Mieten auf. Sowohl in
China als auch in Singapur konnten bei den ver-
schiedenen Immobilienarten tiberwiegend steigende
Spitzenmieten fur erstklassige Immobilien in den
Top-Lagen beobachtet werden. In Tokio stellte
sich nach dem vorangegangenen Abwirtstrend bei
den Mieten eine Stabilisierung ein. Die Spitzen-
mieten blieben hier nahezu unverdndert.

Die durchschnittlichen Ertrage pro Hotelzimmer
legten in Asien gegeniiber dem Vorjahr zu, nur in
Japan stagnierten sie nahezu. Besonders stark
ausgepragt war das Wachstum der durchschnitt-
lichen Hotelertrdge in China und ganz besonders
in Schanghai. Schanghai profitierte im Hotelsektor
von der Weltausstellung, die von Mai bis Ende
Oktober stattfand.

Die Renditeanforderungen der Investoren fir
erstklassige Immobilien gingen in Asien weiterhin
zuriick. Zusammen mit den steigenden Mieten
fuhrte dies zu anziehenden Immobilienpreisen.

In China hatte der deutliche Preisanstieg bei
Wohnimmobilien im letzten Jahr und in der ersten
Hilfte dieses Jahres zur Sorge vor einer Uber-
hitzung in diesem Marktsegment gefthrt. Zu deren
Dampfung hatte die chinesische Regierung ver-
schiedene MaRnahmen ergriffen. Zwar lag das
durchschnittliche Preisniveau fur Wohnimmobilien
deutlich oberhalb des Vorjahreswerts, jedoch
stabilisierten sich die Preise in den letzten Mona-
ten und blieben zuletzt nahezu unverdndert. Die
Aareal Bank ist in China in dem Segment der Wohn-
immobilien nicht investiert.

Im asiatisch-pazifischen Raum erzielten wir im ab-
gelaufenen Quartal ein Neugeschift von 0,2 Mrd. €.
Damit erreichten wir in den ersten drei Quartalen
dieses Jahres ein Neugeschift von 0,4 Mrd. €.

Segmentergebnis

Das im Segment Strukturierte Immobilienfinanzie-
rungen erzielte Betriebsergebnis fur das dritte

Quartal 2010 lag bei 28 Mio. € und somit um
13 Mio. € tiber dem entsprechenden Vorjahres-
wert (15 Mio. €).

Der Zinstiberschuss betrug im abgelaufenen
Quartal 121 Mio. € nach 99 Mio. € im vergleich-
baren Vorjahreszeitraum. Der Anstieg resultierte
im Wesentlichen aus der positiven Margenentwick-
lung im Kreditgeschift.

Mit -5 Mio. € lag der Provisionstiberschuss um

2 Mio. € unter dem Vorjahreswert (-3 Mio. €).
Grund hierftir sind unter anderem die zusitzlichen
Aufwendungen, die durch die Ende Juni 2010 an-
geklindigte vorsorgliche Nutzung des verbliebenen
Garantierahmens in Hohe von 2 Mrd. € im dritten
Quartal erstmals angefallen sind.

Die Risikovorsorge belief sich fiir das dritte Quartal
2010 auf 32 Mio. € (Vorjahr: 36 Mio. €). Sie lag
innerhalb der normalen Schwankungsbreite und

damit weiterhin auf einem beherrschbaren Niveau.

Im abgelaufenen Quartal lag das Handelsergebnis
bei 2 Mio. €. Es resultierte unter anderem aus der
Bewertung von Trading-Derivaten, die der Ab-
sicherung von Zins- und Wihrungsrisiken dienen,
sowie aus realisierten und unrealisierten Wertver-
anderungen aus dem Verkauf von Absicherungen
fur ausgewdhlte EU-Staaten.

Mit 54 Mio. € lag der Verwaltungsaufwand im
dritten Quartal auf dem Niveau des entsprechenden
Vorjahreswerts (Vorjahr: 53 Mio. €).

Das Sonstige betriebliche Ergebnis betrug 2 Mio. €
(Vorjahr: -4 Mio. €).

Insgesamt ergab sich fur das Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen ein Betriebsergebnis

in Hohe von 28 Mio. € (Vorjahr: 15 Mio. €). Unter
Berticksichtigung eines Steueraufwands in Hohe
von 10 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €) lag das Seg-
mentergebnis im dritten Quartal 2010 somit bei

18 Mio. € (Vorjahr: 12 Mio. €). Aus der Ergebnis-
zuordnung resultierte ein auf die Gesellschafter
der Aareal Bank AG entfallendes Segmentergebnis
in Hohe von 14 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio. €).
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Segmentergebnis Strukturierte Inmobilienfinanzierungen™

3. Quartal 2010 3. Quartal 2009

in Mio. Euro

ZinsUberschuss 121 99
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 32 36
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 89 63
Provisionstberschuss -5 -3
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -2 -4
Handelsergebnis 2 18
Ergebnis aus Finanzanlagen -4 -3
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen -
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 1
Verwaltungsaufwand 54 53
Sonstiges betriebliches Ergebnis 2 -4
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte - -
Betriebsergebnis 28 15
Ertragsteuern 10 3
Segmentergebnis 18 12
Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Segmentergebnis

Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnetes Segmentergebnis 14

Consulting / Dienstleistungen

Geschéftsentwicklung

Die neue Produktgeneration Wodis Sigma setzte
sich auch im dritten Quartal weiter erfolgreich am
Markt durch. Es wurden 68 Kunden produktiv ge-
setzt. Zwischenzeitlich arbeiten bereits 116 Kunden
mit Wodis Sigma. Insgesamt haben seit Marktein-
fuhrung rund 266 Unternehmen Vertrage fur Wodis
Sigma abgeschlossen — zehn davon im dritten
Quartal. Das Wodis Sigma Release 2.0 befand sich
planmiRig in der Testkundenphase. Es wird im
vierten Quartal auf dem Wodis Forum in Bochum
vorgestellt.

Der Markt fur immobilienwirtschaftliche Losungen
auf der Basis von SAP® war weiterhin sehr wett-
bewerbsintensiv. Dennoch wurden insbesondere die
SAP®-Beraterlosungen der Aareon verstirkt
nachgefragt. Das Blue Eagle Release 6.1 befindet
sich planmiRig in der Testphase.

Das Geschift mit den beiden Bestandsldsungen
GES (ASP-Losung) und WohnData (Inhouse-
Losung) bewegte sich auch im dritten Quartal auf
stabilem Niveau.

Die Produktlinie Integrierte Services entwickelte
sich weiterhin positiv. Die Nachfrage konzentriert
sich vor allem auf das Service-Portal Mareon,

das Dokumentenmanagementsystem Aareon DMS
und die Versicherungslosung BauSecura.

" Die Vorjahreszahlen wurden angepasst. Fir nédhere Erlduterungen verweisen wir auf unsere Ausfihrungen im Anhang zum Konzernabschluss im

Geschaftsbericht 2009.

15
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Fur Mareon konnten 13 neue Vertrige abge-
schlossen werden, unter anderem mit dem Berliner
Wodis Sigma-Kunden WBM Wohnungsbaugesell-
schaft Mitte mbH. Fir Aareon DMS haben sich im
dritten Quartal acht zusitzliche Kunden entschie-
den.

In Frankreich verlauft die Geschiftsentwicklung
erfreulich. Die franzosische Tochtergesellschaft
gewann im dritten Quartal einige Kunden hinzu,
unter anderem Logement Francais, eines der
fahrenden Wohnungsunternehmen Frankreichs.
In einem preisaggressiven Wettbewerb auf dem
britischen Markt akquirierte die Aareon UK zwei
neue Kunden.

Der Bankbereich Institutionelle Wohnungswirt-
schaft bietet zusammen mit der Tochtergesellschaft
Aareal First Financial Solutions AG in erster Linie
spezialisierte Bankdienstleistungen und Electronic
Banking sowie die automatisierte Abwicklung

von Massenzahlungsverkehr und die Optimierung
weiterfiihrender Prozesse an. Ziele der Aareal Bank
sind dabei sowohl die Erhohung des Einlagen-
volumens durch die Neukundengewinnung als auch
die konsequente Durchdringung der Bestands-
klientel mit einer moglichst groRen Produktbreite.
Durch die Weiterentwicklung ihres Produktport-
folios zielt die Aareal Bank auf eine weitere Ver-
tiefung der Zusammenarbeit mit den Bestands-
kunden und eine Erweiterung der Kundenbasis in
der Wohnungs- und der gewerblichen Immobilien-
wirtschaft sowie in der Energiewirtschaft.

Der Markt war Gber die gesamten ersten neun
Monate des Jahres 2010 von einem massiven
Konditionenwettbewerb geprigt. Trotz dieses engen
Wettbewerbs blieb das Einlagenvolumen im dritten
Quartal bei durchschnittlich 4,2 Mrd. € und damit
auf dem Niveau des Vorquartals.

Trotz unserer bereits hohen Marktdurchdringung
innerhalb der institutionellen Wohnungswirtschaft
haben wir mit unseren Produkten und Losungs-
angeboten im dritten Quartal erneut Cross-Selling-
Potenziale genutzt und die Ausnutzung unserer
Leistungen innerhalb der Bestandskunden gesteigert.

Zudem haben wir 16 neue wohnungswirtschaft-
liche Kunden mit insgesamt rund 12.000 Verwal-
tungseinheiten akquiriert. Auch in der Zielgruppe
Energiewirtschaft weiteten wir unser Geschift aus
und konnten vier Neukunden gewinnen.

Segmentergebnis

Das Betriebsergebnis des Segments Consulting /
Dienstleistungen lag im dritten Quartal mit 5 Mio. €
leicht unter dem Niveau des entsprechenden
Vorjahresquartals (6 Mio. €). Wihrend sich das
Geschift der Aareon planmiRig entwickelt, wirkt
sich das langer als erwartet anhaltende konstant
niedrige Zinsniveau belastend auf die Rentabilitat
des Einlagengeschifts aus.

Die Umsitze des dritten Quartals gingen um

5 Mio. € auf 45 Mio. € (Vorjahr: 50 Mio. €)
zurlick. Der Riickgang beruhte im Wesentlichen
auf dem fiir die Rentabilitat des Einlagengeschifts
der Wohnungswirtschaft ungtinstigen Zinsum-
feld. Der Bestand an Einlagen aus diesem Bereich
konnte trotz massivem Wettbewerb bei den
Konditionen auf hohem Stand gehalten werden.

Der Materialaufwand (6 Mio. €) lag auf dem
Niveau des Vorjahres.

Im abgelaufenen Quartal belief sich der Personal-
aufwand auf 22 Mio. €. Er lag damit um 3 Mio. €
unter dem Vorjahreswert.

Die Sonstigen betrieblichen Ertrige / Aufwen-
dungen und die Abschreibungen bewegten sich
in etwa auf dem Vorjahresniveau.

Per Saldo ergab sich ein Beitrag des Segments
Consulting / Dienstleistungen zum Betriebsergebnis
des Konzerns in Hohe von 5 Mio. € (Vorjahr:

6 Mio. €).

Nach Abzug von Steuern verblieb ein Segment-
ergebnis fiir das dritte Quartal von 4 Mio. €
(Vorjahr: 4 Mio. €).
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Segmentergebnis Consulting/Dienstleistungen
3. Quartal 2009

in Mio. Euro
Umsatzerldse 45 50
Aktivierte Eigenleistungen
Bestandsveranderungen
Sonstige betriebliche Ertrage
Materialaufwand
Personalaufwand 22 25
Abschreibungen 3 4
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - -
Sonstige betriebliche Aufwendungen 12 12
Zinsen und ahnliche Ertrdge / Aufwendungen 0 0
Betriebsergebnis 5 6
Ertragsteuern 1 2
Segmentergebnis 4 4
Ergebniszuordnung
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Segmentergebnis 1
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnetes Segmentergebnis 8
Finanz- und Vermdgenslage tiber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum —

bei einem gleichzeitig abnehmenden Anteil von
Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe belief Prolongationen — weiter steigern.
sich zum 30. September 2010 auf 42,5 Mrd. €
(31. Dezember 2009: 39,6 Mrd. €).

Immobilienfinanzierungsvolumen (Inanspruchnahmen)

nach Regionen, in % W 30.09.2010 31.12.2009
Immobilienfinanzierungsportfolio 30.09.2010: 100% = 22,4 Mrd. Euro

300 31.12.2009: 100% = 21,8 Mrd. Euro
Zum 30. September 2010 betrug die Inanspruch- 250
nahme des Immobilienfinanzierungsportfolios" der 200
Aareal Bank Gruppe 22,4 Mrd. €. Dies entspricht 150
einem Anstieg von 2,4 % gegentber dem Jahres- 100
ultimo 2009 (21,8 Mrd. €). Der internationale . l
Anteil lag bei 19,0 Mrd. €. Dies entspricht rund Deutsch- West- Nord- Sud- Ost- Nord- Asien
85 % des Gesamtportfolios. Die nebenstehende land europa europa europa europa  amerika
Grafik zeigt die insgesamt sehr hohe regionale
Diversifikation.
Auch im dritten Quartal haben wir sich bietende Y Per 30. September 2010 betrug der Bestand an Immobilienfinanzie-
Chancen fiir attraktives Neugeschift genutzt und rungen under Management 22,8 Mrd. € (per 31. Dezember 2009:

konnten in den ersten drei Quartalen dieses

22,3 Mrd. €). Immobilienfinanzierungen under Management be-
inhalten das fur die Deutsche Pfandbriefbank AG verwaltete Immo-

Geschiftsjahres das Neugeschiftsvolumen gegen- bilienfinanzierungsvolumen.
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Einhergehend mit gestiegenen Transaktions-
volumina auf den Immobilienmarkten hat sich die
Riickzahlungsquote in den ersten drei Quartalen
dieses Geschiftsjahres im Vergleich zum Vorjahr
leicht erhoht. Die Riickzahlungen im Portfolio
bewegten sich im Rahmen unserer Erwartungen.

Refinanzierung und Eigenkapital

Die Aareal Bank Gruppe hat auch im dritten Quartal
2010 ihre Refinanzierungsaktivititen erfolgreich
durchgefiihrt und sich damit ihre gute Liquiditats-
situation bewahrt. Die langfristigen Refinanzie-
rungsmittel betrugen zum 30. September 2010
24,7 Mrd. € und setzten sich aus Pfandbriefen, unge-
deckten und nachrangigen Emissionen zusammen.
Dartiber hinaus standen der Aareal Bank zum
Stichtag ein Einlagenvolumen der Wohnungswirt-
schaft von 4,2 Mrd. € sowie Einlagen institutio-
neller Geldmarktinvestoren in Hohe von 4,5 Mrd. €
zur Verfugung.

Der Liquiditatsiberschuss ist in ein qualitativ
hochwertiges Wertpapierportfolio investiert. Uber
den als Liquiditatsreserve dienenden Teil des
Wertpapierportfolios kann schnell verfiigt werden,
beispielsweise mittels Repogeschiften am Geld-
markt. In den ersten neun Monaten des Ge-
schiftsjahres wurden keine Offenmarktgeschifte
mit der EZB getitigt.

Am Kapitalmarkt konnten im dritten Quartal

ca. 700 Mio. € an langfristigen Mitteln aufge-
nommen werden. Es handelt sich dabei um
Hypothekenpfandbriefe mit einem Volumen von
ca. 250 Mio. €, um Offentliche Pfandbriefe in
Hohe von ca. 50 Mio. € sowie um ungedeckte
Refinanzierungsmittel in Hohe von ca. 400 Mio. €.
Damit hielt die Aareal Bank die langfristigen
Refinanzierungsmittel weiterhin auf einem hohen
Niveau.

In den ersten neun Monaten des Geschiftsjahres
konnten tber private und offentliche Transaktionen
insgesamt langfristige Refinanzierungsmittel

in Hohe von 3,1 Mrd. € am Kapitalmarkt aufge-
nommen werden. Es handelt sich dabei um
Hypothekenpfandbriefe mit einem Volumen von
1,9 Mrd. €, um Offentliche Pfandbriefe in Hohe
von 0,] Mrd. € sowie um ungedeckte Refinanzie-
rungsmittel in Hohe von 11 Mrd €.

Die Kernkapitalquote liegt nach dem Kreditrisiko-

Standardansatz (KSA) per 30. September 2010 bei
10,4 % und damit nach wie vor auch im internatio-
nalen Branchenvergleich auf einem hohen Niveau.

Auswirkungen der Finanzmarkt-, Wirtschafts-
und Schuldenkrise

Nach einer erheblichen Nervositdt und Ver-
unsicherung auf den Finanzmirkten als Folge der
Schuldenkrise Griechenlands beruhigten sich die

Refinanzierungsmix Kapitalmarkt zum 30.09.2010 Finanzmirkte im dritten Quartal wieder leicht. Eine

Normalisierung ist aber noch nicht festzustellen.
Die Sorge eines Ubergreifens der Schuldenkrise
auf andere Lander der Eurozone war bei den
Marktteilnehmern nach wie vor hoch. Dies zeigte
sich unter anderem in weiterhin hohen Risiko-
aufschldgen bei Staatsanleihen einiger Linder.
Die Weltwirtschaft setzte ihren Erholungskurs in
vielen Regionen fort, das Wirtschaftswachstum hat
sich jedoch in einigen Lindern verringert. Dabei
bestanden weiterhin regionale Unterschiede.

in % Gesamtvolumen: 24,7 Mrd. Euro

Anleihen (senior) 6 %

SoFFin Bond 8%

Nach el 8% Schuldscheindarlehen 37 %
achrangmittel 8 %

Offentliche Pfandbriefe 12 %

Auf den Gewerbeimmobilienmarkten stabilisierte
sich die Entwicklung im dritten Quartal. Dies trifft
sowohl auf die Spitzenmieten erstklassiger Objekte

Hypothekenpfandbriefe 29 %
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als auch auf die Renditeanforderungen der Inves-
toren zu. Auch hier waren regionale Unterschiede
zu beobachten. Wahrend in Asien die Spitzenmieten
tiberwiegend stiegen und sie in Europa weitgehend
unverdndert blieben, waren sie in Nordamerika
noch leicht ruckldufig, wobei sich aber Anzeichen
fur eine Verlangsamung zeigten. Bei den Rendite-
anforderungen fur Spitzenimmobilien waren im
Durchschnitt in Europa leicht sinkende bis stabile
Tendenzen zu beobachten. In Nordamerika und
Asien waren die Renditen leicht sinkend, was einen
positiven Einfluss auf die Immobilienpreisentwick-
lung hatte. Die Mieten und Preise von Objekten
mit geringerer Qualitdt oder in Nebenlagen standen
weiterhin tiberwiegend unter Druck. Die Inves-
titionen konzentrierten sich nach wie vor auf erst-
klassige Immobilien. Das immobilienwirtschaftliche
Umfeld blieb trotz der Stabilisierungstendenzen
herausfordernd.

An unserer risikobewussten Kreditvergabepolitik
und dem konsequenten Management unseres
Kreditbestands haben wir im dritten Quartal fest-
gehalten. Im Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen erzielten wir im dritten Quartal
ein Neugeschift von 1,2 Mrd. € nach 0,7 Mrd. €
im entsprechenden Quartal des Vorjahres. Damit
belief sich das Neugeschift innerhalb der ersten
drei Quartale 2010 auf 4,1 Mrd. €. Im Hinblick
auf die derzeitigen Transaktionsvolumina auf den
Gewerbeimmobilienmérkten, die langsame kon-
junkturelle Erholung sowie die nicht vollstindig
normalisierten Finanzmirkte halten wir dieses Neu-
geschiftsvolumen fiir angemessen.

Die volatile Entwicklung an den Kapitalmarkten
fahrte auch im Verlauf des dritten Quartals 2010
in unserem Wertpapierportfolio trotz der hohen
Bonitdt der Emittenten zu Wertschwankungen.

Im Zuge der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise
haben wir von der Moglichkeit Gebrauch gemacht,
finanzielle Vermogenswerte bilanziell umzuwidmen.
Im Rahmen dieser Malinahme sind in den Jahren
2008 und 2009 Wertpapiere in einem Volumen
von 6,2 Mrd. € (Buchwert im Zeitpunkt der Um-
widmung) von den IFRS-Bewertungskategorien
Available for Sale (afs) und Held for Trading (hft)

in die IFRS-Bewertungskategorie Loans and Re-
ceivables (lar) umgewidmet worden. Samtliche
Umwidmungen erfolgten, da fiir die betroffenen
Wertpapiere trotz ihrer guten Qualitdt im Zeitpunkt
der Umwidmung kein aktiver Markt existierte und
eine langerfristige Halteabsicht bestand. In Ab-
héngigkeit von den jeweiligen Marktgegebenheiten
werden wir gegebenenfalls auch zukiinftig von

der Moglichkeit der bilanziellen Umwidmung Ge-
brauch machen.

Die sich im Jahresverlauf 2009 abzeichnende
Normalisierung am Geldmarkt hat sich bis zum
30. September 2010 fortgesetzt. Der Durchschnitts-
bestand aller Einlagen institutioneller Geldmarkt-
investoren belief sich in den ersten drei Quartalen
2010 auf 4,8 Mrd. €. Das Volumen per Stichtag
30. September 2010 lag bei 4,5 Mrd. €. Das
Volumen lingerfristiger Termineinlagen dieser
Investoren konnte seit Jahresbeginn kontinuierlich
gesteigert werden.

Aufgrund unserer Geschiftsaktivitdten in einer Reihe
von Fremdwihrungen haben wir unsere Fremd-
wihrungsliquiditit durch geeignete Mallnahmen
zu einem groRen Anteil lingerfristig sichergestellt.

Den Auswirkungen der Finanzmarkt- und Wirt-
schaftkrise konnte sich auch das Geschiftsseg-
ment Consulting / Dienstleistungen im Hinblick auf
die Marge im Einlagengeschift nicht vollstindig
entziehen. Negativ wirkte sich das fur die Ertrags-
situation aus den Einlagen der Wohnungswirtschaft
ldnger als erwartet anhaltende konstant niedrige
Zinsumfeld aus. Der Bestand der Einlagen aus dem
Bereich Wohnungswirtschaft blieb stabil und lag
im dritten Quartal bei durchschnittlich 4,2 Mrd. €.

Um ihr nachhaltiges Geschiftsmodell abzusichern
und zugleich das sehr schwierige Marktumfeld zu
Gberbriicken, hatte sich die Aareal Bank Gruppe
mit dem Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung
(SoFFin) am 15. Februar 2009 darauf geeinigt,
dass der SoFFin der Aareal Bank eine unbefristete
Stille Einlage in Hohe von 525 Mio. € zur Ver-
fugung stellt und ihr einen Garantierahmen fur
neu zu begebende unbesicherte Emissionen im
Gesamtvolumen von bis zu 4 Mrd. € einrdumt. Im
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Mirz 2009 haben wir einen Betrag von 2 Mrd. €
dieses Garantierahmens fir die Platzierung einer
Anleihe genutzt. Dartiber hinaus haben wir im
Juni 2010 von der Moglichkeit Gebrauch gemacht,
den verbliebenen Teil des Garantierahmens des
SoFFin in Hohe von 2 Mrd. € zu nutzen. Diese
MaRnahme hat rein vorsorglichen Charakter.

Die Anleihe wird im Eigenbestand gehalten, eine
Platzierung am Markt ist vorerst nicht geplant.

In Anbetracht einer robusten Entwicklung im
operativen Geschéft und einer sehr guten Kapital-
ausstattung hat die Aareal Bank frither als urspriing-
lich geplant mit der Rickfiihrung der Stillen Einlage
des SoFFin begonnen. Am 16. Juli 2010 erfolgte
eine erste Teilrickzahlung in Hohe von 150 Mio. €.
Durch die Riickfuhrung reduzierte sich die Stille
Einlage auf 375 Mio. €.

Aufsichtsrechtliche Kennziffern

Aufsichtsrechtliche Kennziffern nach KWG (KSA")

ROVOCR-OR [0 31.12.2009

in Mio. Euro

Kernkapital 2.259 2.415
Eigenmittel gesamt 3.005 3.290
Risikoaktiva (inkl. Marktrisiken) 21.713 21.875
in %

Kernkapitalquote 10,4 11,0
Gesamtkennziffer 13,8 15,0

" Kreditrisiko-Standardansatz

Nachtragsbericht

Die Aareon AG hat zum I. November 2010
100 % der Anteile an der SG Automatisering B.V.
erworben.

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 -tberwachung sind im
Geschiftsbericht 2009 umfassend dargestellt. Im
Rahmen des vorliegenden Zwischenberichts werden
die zentralen Elemente unseres Risikomanage-
ments nochmals kurz skizziert und wesentliche
Entwicklungen im Berichtszeitraum dargestellt.

Grundsitzlich 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 geeignete
Risikosteuerungs- und -controllingprozesse sicher-
gestellt.

Der tberwiegende Teil der Risikodeckungsmasse
der Bank entféllt auf den Bereich der Kreditrisiken
(66 %). Fur Marktpreisrisiken werden 14 %, fiir
Operationelle Risiken 4 % und fiir Beteiligungs-
risiken 3 % der Deckungsmasse vorgehalten.
Dartiber hinaus dient ein wesentlicher Teil der
Risikodeckungsmasse (13 %) als Risikopuffer. Dieser
Anteil wird nicht fur die Einrichtung von Risikolimits
verwendet, sondern steht fuir nicht quantifizierbare
Risikoarten (zum Beispiel Reputationsrisiken, stra-
tegische Risiken) zur Verfiigung. Insgesamt sind
Risikodeckungsmasse und Limits so aufeinander
abgestimmt, dass die Risikotragfahigkeit der Aareal
Bank unter Beriicksichtigung einer dauerhaften
Fortfihrung des Geschifts jederzeit gewihrleistet
ist. Dies gilt auch unter Berlicksichtigung der Markt-
verwerfungen, die sich infolge der Finanzmarkt-
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krise ergeben haben. Die Allokation der Risiko-
deckungsmasse zum 30. September 2010 geht aus
der nebenstehenden Grafik hervor.

Fur den Bereich der Liquiditatsrisiken ist die Risiko-
deckungsmasse kein geeignetes Mal® zur Beur-
teilung der Risikotragfihigkeit. Daher haben wir
zur Steuerung und Uberwachung dieser Risikoart
spezielle Steuerungsinstrumente entwickelt, die im
Abschnitt ,Liquiditétsrisiken” sowie im Geschifts-
bericht 2009 néher beschrieben werden.

Kreditrisiken

Unter Kreditrisiko beziehungsweise Adressenaus-
fallrisiko verstehen wir die Gefahr eines Verlusts,
der dadurch entsteht, dass ein Geschiftspartner
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 Kreditgeschéften als auch bei Handels-
geschiften entstehen. Adressenausfallrisiken aus
Handelsgeschiften treten in der Form des Kon-
trahentenrisikos und des Emittentenrisikos auf. Zu
den Adressenausfallrisiken rechnen wir ebenfalls
das Landerrisiko.

Sowohl die Aufbauorganisation als auch die Ge-
schiftsprozesse der Aareal Bank sind konsequent
auf ein effektives und professionelles Risikomanage-
ment ausgerichtet. Aufsichtsrechtliche Anforde-
rungen an die Aufbau- und Ablauforganisation im
Kredit- und Handelsgeschift werden umfassend
beruicksichtigt.

Der mafigebliche Grundsatz fur die Ausgestaltung
der Prozesse im Kredit- und Handelsgeschift ist
die klare aufbauorganisatorische Trennung der
Markt- und Marktfolgebereiche bis einschlieRlich
der Ebene der Geschiftsleitung. Durch den un-
abhingigen Bereich Risk Controlling werden auf
Portfolioebene alle wesentlichen Risiken identi-
fiziert, quantifiziert und tiberwacht und ein zielge-
richtetes Risikoreporting sichergestellt.

Allokation der Risikodeckungsmasse

in % (Veranderungen in Prozentpunkten zum 31.12.2009) Stand 30.09.2010

ili 1l [©) 0,
Operationelle Risiken 4% (0 %) ~ Cereiigungsrisiken 3% (0 %)

Risikopuffer 13 % (-8 %)

Marktpreisrisiken
14 % (+2 %)

Kreditrisiken 66 % (+6 %)

Hinweis: Im Vergleich zum 31. Dezember 2009 haben wir die absoluten Limit-Héhen fur

die einzelnen Risikoarten weitgehend konstant gehalten. Die Veréanderung der relativen
Anteile resultiert hauptsachlich aus der Aktualisierung der Risikodeckungsmasse im Zuge der
TeilrlickfUhrung der Stillen Einlage des Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin).

In der Aareal Bank werden auf das jeweilige Ge-
schiaft angepasste unterschiedliche Risikoklassifi-
zierungsverfahren fur die erstmalige beziehungsweise
die turnusmdRige oder anlassbezogene Beur-
teilung der Adressenausfallrisiken genutzt. Dabei
werden die verwendeten Risikoklassifizierungs-
verfahren einem permanenten Uberpriifungs- und
Anpassungsprozess unterzogen. Die Verantwortung
fiir die Entwicklung, Qualitat und Uberwachung
der Anwendung der Risikoklassifizierungsverfahren
liegt aulRerhalb der Marktbereiche.

Zur Messung und Uberwachung der Konzen-
trations- und Diversifikationseffekte auf Portfolio-
ebene setzen wir u.a. zwei verschiedene Kredit-
risikomodelle ein. Hierdurch ist es uns moglich,
den Entscheidungstragern die zur Risikosteuerung
notwendigen Portfolioinformationen zeitnah zur
Verfligung zu stellen.

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,
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die Bauphasen- und Bautrageriiberwachung,
Riickstandskontrollen sowie um die regelmiRige
Einzelanalyse der groRten Engagements.

In regelmiRigen Abstdnden, mindestens aber
vierteljahrlich, wird ein MaRisk-konformer Kredit-
risikobericht erstellt und dem Management und
Aufsichtsrat der Bank vorgelegt. Der Bericht ent-
hilt umfingliche Informationen zur Entwicklung
des Kreditportfolios, z.B. nach Landern, Objekt-
und Produktarten, Risikoklassen und Sicher-
heitenkategorien. Dieses erfolgt unter besonderer
Berlicksichtigung von Risikokonzentrationen.

Handelsgeschifte werden grundsitzlich nur mit
Kontrahenten abgeschlossen, fur die entsprechende
Linien eingerichtet wurden. Alle Geschiéfte werden
unverziglich auf die kreditnehmerbezogenen

Immobilienfinanzierungsvolumen (Inanspruchnahmen)

H 30.09.2010 31.12.2009
30.09.2010: 100% = 22,4 Mrd. Euro

nach Regionen, in %

30,0
31.12.2009: 100% = 21,8 Mrd. Euro
25,0
20,0
15,0
10,0
5,0 l
Deutsch- West- Nord- Sud- Ost- Nord- Asien
land europa europa europa europa amerika
Immobilienfinanzierungsvolumen (Inanspruchnahmen)
nach Objektarten, in % B 30.09.2010 31.12.2009

30.09.2010: 100% = 22,4 Mrd. Euro
31.12.2009: 100% = 21,8 Mrd. Euro

Hotel Wohnen Logistik unbeb. sonstige
Grundstticke

35,0

30,0
25,0
20,0
15,0
10,0

5,0

Budro Handel

Linien angerechnet. Die Einhaltung der Limits wird
real-time durch den Bereich Risk Controlling
tberwacht. Die Positionsverantwortlichen werden
Uber die Limits und deren Ausnutzung regelmiRig
und zeitnah informiert.

Grundsatzlich verfolgt die Aareal Bank im Rahmen
der Kreditportfoliosteuerung eine Buy, Manage &
Hold-Strategie. Dies bedeutet, dass Kredite wih-
rend der Laufzeit nur selektiv und anteilig an Dritte
verdufBert 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 friihen Stadium geeignete
MaRnahmen zur Risikosteuerung bzw. -minderung
einzuleiten.

Unser ganzheitlicher Ansatz im Risikomanagement
umfasst unter anderem auch die Messung und
-tberwachung von Landerrisiken. Dabei definieren
wir das Linderrisiko als das Ausfallrisiko eines
Staates oder staatlicher Organe sowie als die Ge-
fahr, dass ein zahlungswilliger und -fahiger Kontra-
hent infolge staatlicher MaRnahmen seinen Zah-
lungsverpflichtungen nicht nachkommen kann, da
er in der Moglichkeit beschrankt 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 (Iberwachung
der Landerlimits und deren Auslastung sowie das
periodische Reporting obliegen dem Bereich Risk
Controlling.



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 111/2010 | Konzernlagebericht 23

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 Zinsinde-
rungsrisiken. Wahrungsrisiken werden weitestgehend
durch Hedging-Vereinbarungen eliminiert. Der
Bereich der Rohwaren- und sonstigen Preisrisiken
hat fur unser Geschift keine Relevanz. Damit sind
die im Rahmen des Marktpreisrisikos hauptsich-
lich relevanten Parameter Zinsen, Aktien- und
Wechselkurse sowie implizite Volatilitdten. Unsere
Steuerungs- und Uberwachungsinstrumente be-
ziehen alle relevanten Parameter ein.

Derivative Finanzinstrumente werden nahezu
ausschlieBlich im Anlagebuch abgeschlossen und
dienen in erster Linie als Sicherungsinstrument.
Die Spread-Risiken werden zwischen den ver-
schieden 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 -iiberwachung

Die fir Treasury und die Risikotiberwachung
zustdndigen Vorstandsmitglieder werden tiglich
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.

Das Value-at-Risk (VaR)-Konzept hat sich als die
wesentliche Methode zur Messung des allgemeinen
Marktpreisrisikos etabliert. Der VaR fiir Marktpreis-
risiko quantifiziert das Risiko als negative Ab-
weichung vom aktuellen Wert aller Finanzgeschifte
der Bank. Wortwortlich kann der Begriff als ,dem

Risiko ausgesetzter Wert“ tibersetzt werden. Diese
absolute GroR3e, ausgedriickt in Euro, beschreibt
den moglichen Vermogensverlust, bevor Gegen-
maRnahmen wirksam werden konnen. Da es sich
um ein statistisches Verfahren handelt, gilt die
Prognose der moglichen Verlustbetrdge innerhalb
eines bestimmten Zeitintervalls lediglich mit einer
vorgegebenen Wahrscheinlichkeit.

Die Bestimmung der Value-at-Risk-Kennzahl er-
folgt konzernweit einheitlich mittels des Varianz-
Kovarianz-Ansatzes (Delta-Normal-Methode).
Unter Berticksichtigung der Korrelation zwischen
den einzelnen Risikoarten wird der VaR-Wert tag-
lich fur den Konzern und alle operativen Einheiten
bestimmt. Hierbei werden die im VaR-Modell
verwendeten statistischen Parameter auf Basis eines
Inhouse Datenpools tber 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 zukunftige Ent-
wicklung der Geschifte und der damit verbundenen
Cashflows. Zu den zentralen Annahmen zihlt

die Berlicksichtigung von Sichteinlagen, die wir

in Hohe des historisch beobachteten Bodensatzes
fur einen Zeitraum von zwei Jahren in die Berech-
nung einbeziehen. Kreditgeschifte werden mit
ihrer Zinsbindungsfrist (Festzinsgeschifte) bzw. mit
dem Zeitraum der erwarteten Laufzeit (variable
Geschifte) berticksichtigt. Das Eigenkapital der
Aareal Bank flief3t nicht als separate Passivposition
risikomindernd in die VaR-Berechnung ein. Dies
fuhrt tendenziell zu einem erhohten VaR-Ausweis
und unterstreicht damit den konservativen Ansatz
in unserer Risikomessung,

Das fur den VaR festgelegte Limit wird auf Grund-
lage der mindestens einmal jdhrlich durchgefithrten
Risikotragfihigkeitsanalyse bestimmt. Die Limitie-
rung erfolgt auf der Ebene des Konzerns sowie
auf der 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 fur das ge-
haltene Fondsvermogen.
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Bei der Interpretation der nachstehend angegebenen
VaR-Zahlen ist zu berticksichtigen, dass sich diese
auf das Gesamtbuch und damit auch auf alle
Non-Trading-Positionen nach I[FRS beziehen.
Somit handelt es sich um eine auch im Branchen-

vergleich sehr umfassende Darstellung der Markt-
preisrisiken. Hierdurch wird auch die gestiegene
Volatilitdt an den Bond-Mirkten in der Grafik auf
Seite 25 zur Entwicklung des spezifischen Risikos
sichtbar.

MAX MIN Mittel Limit
2010-Q3 (Werte fiir 2009) 99 %, 10 Tage
Summe Konzern Allgemein
Marktpreisrisiken 71,5 (76,0) 36,5 (39,4) 47,1 (62,2) -
Konzern-Zins-VaR 67,5 (71,3) 30,6 (31,3) 42,0 (56,8) -
Konzern-FX-VaR 17,9 (23,1) 14,1 (15,1) 15,8 (20 6) -
Fonds-VaR 11,9 (12,6) 6,0 (4,0 0 (9,0 60,0 (60,0)
Handelsbuch-Gesamt-VaR
(inkl. Spez. VaR) 0 (3,8 0,0 (0,0) 0 (0,8 20,0 (20,0
Handelsbuch-Zins-VaR 0 (1,5 0,0 (0,0 0 (0,1) -
Handelsbuch-FX-VaR 0 (0,1) 0,0 (0,0 0 (0,0 -
Aktien-VaR 0 (0,6 0,0 (0,0 0 (0,0 -
Konzern-spez.VaR 108,6 (137 3) 71,4 (80,9) 92,0 (1 06,0) -
Summe Konzern-Gesamt-VaR 116,3 (153,5) 85,4 (105,4) 104,9 (124,6) 181,0 (181,0)

Aus Griinden der Vergleichbarkeit mit den Ver-
offentlichungen anderer Institute sind nachstehend

die korrespondierenden Risikokennzahlen fir eine
Haltedauer von einem Tag angegeben:

MAX MIN Mittel Limit
2010-Q3 (Werte fiir 2009) 99 %, 1 Tag
Summe Konzern Allgemein
Marktpreisrisiken 22,6 (24,0) 11,5 (12,5) 14,9 (19,7) -
Konzern-Zins-VaR 21,3 (22,6) 9,7 9,9 13,3 (18,0 -
Konzern-FX-VaR 5,7 (7,3 45 (4,8) 5,0 (6,5 -
Fonds-VaR 3,8 (4,0 1,9 (1,9 2,5 (2,8 19,0 (19,0
Handelsbuch-Gesamt-VaR
(inkl. Spez. VaR) 0,0 (1,2 0,0 (0,0 0,0 (0,3 6,3 (6,3)
Handelsbuch-Zins-VaR 0,0 (0,5 0,0 (0,0 0,0 (0,0) -
Handelsbuch-FX-VaR 0,0 (0,0) 0,0 (0,0 0,0 (0,0 -
Aktien-VaR 0,0 (0,2 0,0 (0,0 0,0 (0,0 -
Konzern-spez.VaR 34,3 (43,4) 22,6 (25,6) 29,1 (33,5) -
Summe Konzern-Gesamt-VaR 36,8 (48,5) 27,0 (33,3) 33,2 (39,4) 57,2 (57,2)
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Die Limits wurden im abgelaufenen Quartal
unverdndert beibehalten. Es waren keine Limit-
Uberschreitungen festzustellen.

Die Prognosegiite dieses statistischen Modells
wird durch ein wochentliches Backtesting iber-
pruft. Bei diesem als Binomial-Test bezeichneten
Verfahren werden Gewinne und Verluste aufgrund
von Marktpreisschwankungen auf taglicher Basis
mit der zuvor fir diesen Tag prognostizierten
Verlustobergrenze (VaR) verglichen (Clean-Back-
testing). Entsprechend der gewihlten Sicherheits-
wahrscheinlichkeit von 95 % wird eine geringe
Anzahl von negativen Uberschreitungen (= 5 fiir
250 Tage) erwartet. Die Anzahl der negativen
Uberschreitungen auf Konzernebene innerhalb
der letzten 250 Handelstage war stets kleiner oder
gleich 5. Die hohe Prognosegiite des von uns
verwendeten VaR-Modells wird damit bestatigt.

Im Aareal Bank Konzern besteht fiir die Aareal
Bank AG als Handelsbuchinstitut dartiber hinaus
die Moglichkeit, Handelsbuchgeschifte im Sinne
des Kreditwesengesetzes zu tédtigen. Im ver-
gangenen Quartal wurden jedoch keine Geschifte
im Handelsbuch abgeschlossen.

Im vergangenen Quartal hat sich insgesamt ge-

zeigt, dass die verwendeten Prozesse die Risiken
aus Marktpreisverdnderungen zeitnah und ange-
messen quantifizieren.

Liquiditatsrisiken

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

Der Bereich Treasury ist fur das Liquiditatsrisiko-
management verantwortlich. Die laufende Uber-
wachung erfolgt durch den Bereich Risk Controlling,
der taglich einen Liquiditatsreport fur Treasury
erstellt und monatlich im Zuge eines Risikoberichts
an den Gesamtvorstand berichtet.

Im Liquiditdtsreport wird die Angemessenheit der
Liquiditatsausstattung auf der Basis eines internen
Liquiditatsrisikomodells beurteilt. Dabei stellt

das Liquiditdtsmodell alle moglichen kumulierten
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Mittelzuflisse und Mittelabfltsse tiber einen Zeit-
raum von drei Monaten dem Liquiditatsvorrat ge-
gentber. Im gesamten Berichtszeitraum ergaben
sich keine Liquiditatsengpdsse. Die fur die Liquidi-
tatssteuerung relevante Liquiditdtsverordnung
sowie die Limitierung der Liquiditdtsablaufbilanz
wurden im vergangenen Quartal stets eingehalten.
Im Ubrigen verweisen wir auf die Ausfithrungen
zur Liquiditdtsausstattung im Abschnitt Refinan-
zierung 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
auflerhalb des Operationellen Controllings im
Wesentlichen durch qualitative MalRnahmen ge-
steuert.

Der von der Aareal Bank verfolgte Ansatz zur
Risikomessung und -tberwachung der Operatio-
nellen Risiken sieht vor, dass durch eine proaktive
Herangehensweise frihzeitig eine risikomindernde
beziehungsweise schadensbegrenzende Wirkung
erreicht wird. Die von der Bank eingesetzten
Controlling-Instrumente fuir das Operationelle
Risiko und die jeweiligen Zustandigkeiten sind im
Risikobericht des Geschéftsberichts 2009 detail-
liert beschrieben.

Die aktuelle Analyse der Controlling-Instrumente
zeigt auf, dass die Bank keine unverhéltnismaRig
hohen Operationellen Risiken eingeht. Des
Weiteren haben sich keine wesentlichen Risiko-
konzentrationen gezeigt.

Im Rahmen der Operationellen Risiken erfolgt
zudem die Berichterstattung tiber ausgelagerte
Aktivititen 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 relevante
Konzerngesellschaften werden regelmiRig 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.

Chancen- und Prognosebericht

Gesamtwirtschaftliche und
branchenspezifische Rahmenbedingungen

Weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Angesichts der bestehenden Unsicherheiten fur
die Wirtschaftsentwicklung gehen wir weiterhin
eher von einer langsamen konjunkturellen Erholung
in der tberwiegenden Anzahl der Industrienationen
aus. Unsicherheiten und belastende Faktoren er-
wachsen derzeit aus der hohen Arbeitslosigkeit in
vielen Landern, der weiterhin geringen Kapazitats-
auslastung der Unternehmen sowie daraus, dass
ein spurbarer Anteil des Aufschwungs dem Auf-
fullen der Lager zuzuschreiben ist. Dieser Prozess
durfte auf absehbare Zeit auslaufen. Zusitzlich
wirkt die hohe Verschuldung vieler Staaten tber
aufgelegte Sparprogramme, Steuererhhungen und
auslaufende Konjunkturprogramme in zahlreichen
Lindern dampfend auf die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage. Zudem sorgen die hohen Verschul-
dungsstédnde vieler Staaten weiterhin fur Unsicher-
heiten auf den Finanzmarkten. Zwar haben sich
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die Finanzmarkte mit dem im Mai aufgelegten
Stutzungsprogramm der EU und des IWF fur
Staaten der Eurozone leicht entspannt, jedoch
machen die hohen Risikoaufschlédge fir Staats-
anleihen einiger Linder deutlich, dass sich derzeit
keine Normalisierung eingestellt hat und die
Preisfindung an den Kapitalmarkten weiterhin von
Unsicherheit und Volatilitat geprégt ist.

Trotz der belastenden Faktoren und der Unsicher-
heiten erwarten wir in diesem und im néchsten
Jahr eine positive Wirtschaftsentwicklung in der
weitaus Uberwiegenden Zahl der Lander, wenn-
gleich diese nur miRig verlaufen durfte. Fur die
positive Entwicklung sprechen zum einen die
Geldpolitik, die weiterhin deutlich expansiv ausge-
richtet ist, und zum anderen die Import-Nachfrage
aus den dynamisch wachsenden Liandern Asiens.
Die aktuelle Verlangsamung des Wirtschaftswachs-
tums in zahlreichen Léndern ldsst sich gegenwiértig
eher als das Ergebnis auslaufender temporidrer
Effekte wie des Lagerzyklus oder der Konjunktur-
programme interpretieren, denn als ein Umschlagen
der Weltkonjunktur in eine erneute Rezession.

In Europa dirfte sich die Wirtschaftsentwicklung
fur das restliche und das kommende Jahr regional
spurbar unterscheiden. Negative Wachstumsraten
sind fur das Gesamtjahr 2010 in Griechenland,
Irland und Spanien zu erwarten. Fur das folgende
Jahr wird prognostiziert, dass — mit Ausnahme
Griechenlands — sich auch in diesen Ldndern
leicht positive Wachstumsraten einstellen werden.
Auf der anderen Seite gibt es einige Linder, in
denen in diesem und im kommenden Jahr ein im
europédischen Vergleich tiberdurchschnittliches
Wachstum erwartet wird. Dies sind beispielsweise
Polen, Russland, die Turkei sowie nordeuropdische
Léander wie Schweden oder Finnland. Deutschland
wird ftr das Gesamtjahr 2010 ebenfalls Giberdurch-
schnittliche Wachstumsraten ausweisen, jedoch
durfte sich das Wachstum im kommenden Jahr
verlangsamen. Auch in Nordamerika, insbesondere
in den USA, haben sich die Anzeichen fur eine
Verlangsamung des Wirtschaftswachstums vermehrt.
Dieses durfte aber weiterhin positiv ausfallen. Fur
die Staaten Asiens wird davon ausgegangen, dass
sie ihr dynamisches Wachstum weiter fortsetzen

werden, wenngleich die restriktivere Wirtschafts-
politik Chinas sowie statistische Effekte daftr
sprechen, dass die Wachstumsraten im Jahr 2011
nicht mehr ganz so hoch ausfallen werden wie in
diesem Jahr. Die Wirtschaft Japans durfte hinge-
gen, dhnlich wie die Wirtschaft vieler europdischer
Staaten, kunftig eher zogerlich wachsen.

Die Arbeitsmarkte zeigten zuletzt Giberwiegend
stabile Tendenzen. Angesichts des erwarteten
mafigen Wirtschaftswachstums ist in vielen
Landern auch im kommenden Jahr nur von einem
zogerlichen Beschiftigungsaufbau auszugehen.

Bereits seit Jahresbeginn bewegen sich die Infla-
tionsraten tiberwiegend auf einem mafigen Niveau.
Fur den restlichen Verlauf dieses Jahres sowie

fur das Jahr 2011 ist davon auszugehen, dass die
Inflationsraten moderat bleiben werden. Hierfur
sprechen die erwartete langsame Konjunktur-
belebung sowie die geringe Kapazititsauslastung
der Wirtschaft. Hohere Inflationsraten sind in
einigen osteuropdischen Landern wie zum Beispiel
Russland sowie in den aufstrebenden Volkswirt-
schaften Asiens moglich. Eine leichte Deflation
oder ein stagnierendes Preisniveau gilt hingegen
in Japan weiterhin als wahrscheinlich.

Hinsichtlich der Entwicklung der kurzfristigen und
langfristigen Zinsen erwarten wir fur die Wihrungen,
in denen wir tétig sind, bis zum Jahresende nur
leichte Niveauverdnderungen. Fur das folgende Jahr
sind hingegen Zinssteigerungstendenzen zu er-
warten.

Globale gewerbliche Immobilienmarkte

Eine Vielzahl der Gewerbeimmobilienmarkte ist
im Segment der erstklassigen Objekte derzeit
durch eine Stabilisierung sowohl bei den Mieten
als auch bei den Renditeanforderungen der
Investoren geprdgt. Teilweise waren die Rendite-
anforderungen zuletzt weiter leicht riicklaufig,
was positive Effekte auf die Preise zur Folge hatte.
Objekte mit geringerer Qualitdt oder in Neben-
lagen stehen hingegen bei Mieten und Preisen
weiterhin unter Druck.
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Hinsichtlich der weiteren Entwicklung der Mieten
und Preise sind wir mit Blick auf das erwartete
eher miaRige Wirtschaftswachstum, die in vielen
Landern weiterhin hohe Arbeitslosigkeit und mog-
liche Zinssteigerungen im kommenden Jahr zu-
rickhaltend. Gerade Immobilien geringerer Qualitdt
oder in Nebenlagen diirften hiervon betroffen sein.
Bei den Objekten erstklassiger Qualitit und in
erstklassigen Lagen ist jedoch auf einer Vielzahl
von Mirkten ein gestiegenes Interesse sowohl bei
der Anmietung als auch beim Erwerb zu spiren.
Fur erstklassige Objekte gehen wir hinsichtlich der
Miet- und Preisentwicklung von einer weiteren
Stabilisierung aus. Im néchsten Jahr sind bei einem
weiterhin positiven Wirtschaftswachstum, sofern
sich die Finanzmairkte stabil entwickeln, in zahl-
reichen Ldndern moderate Wertsteigerungen mog-
lich. Mérkte, die durch eine nur sehr schwache
oder stagnierende Konjunkturentwicklung belastet
werden, durften sich hingegen auch im erstklassigen
Immobiliensegment weniger positiv oder sogar
noch riicklidufig entwickeln.

Die weitere Entwicklung auf den Immobilienmérkten
wird davon beeinflusst werden, inwieweit konjunk-
turelle Unsicherheitsfaktoren wie beispielsweise
die geringe Kapazitdtsauslastung der Unternehmen
fur die gesamte Wirtschaftsentwicklung zum Tragen
kommen werden. Eine besondere Bedeutung fir
die Entwicklung der Immobilienmérkte wird die
kunftige Situation an den Finanzmarkten haben.
Anhaltende Finanzmarktspannungen kénnten
negative Ruickkopplungseffekte auf den Immobilien-
maérkten nach sich ziehen. Einen weiteren Unsicher-
heitsfaktor stellen die hohen Volumina an Gewerbe-
immobilienfinanzierungen dar, die in den kom-
menden Jahren auslaufen werden. Infolgedessen
konnte sich die Zahl der Notverkéufe deutlich
erhdhen. Positive Wirkungen auf die Immobilien-
mieten und Immobilienwerte kdnnen dagegen die
anhaltend geringen Neubauaktivitdten infolge der
Wirtschaftskrise nach sich ziehen. Durch die ge-
ringen Neubauaktivitdten ist vielerorts das Angebot
an modernen, neuwertigen Flachen begrenzt.”

" Einschatzungen zu einzelnen Teilmarkten und Objekten kénnen von
den oben dargelegten allgemeinen Einschatzungen flr die Gewerbe-
immobilienmérkte abweichen.

Entwicklung der deutschen institutionellen
Wohnungswirtschaft

Stabile Cashflows und Wertstabilitat kennzeichnen
die deutsche institutionelle Wohnungswirtschaft.
Aufgrund der weitgehend konstanten Mietertrage
und einer langfristigen Finanzierungsstruktur der
Unternehmen erwarten wir, dass diese besténdige
Entwicklung auch in Zukunft andauert.

Im Jahresverlauf ist mit einer stabilen Investitions-
tatigkeit der Wohnungsunternehmen zu rechnen.
Dabei wird auch weiterhin, neben der energetischen
Sanierung, die Bestandsanpassung an sich ver-
indernde Wohnbediirfnisse im Mittelpunkt stehen.
Dagegen ist angesichts der andauernden, aktuellen
Diskussion tber die geltenden Fordervoraus-
setzungen bei einer moglichen Kiirzung der Stadte-
bauforderung mit einer Beeintrichtigung der
Investitionstatigkeit der Wohnungsunternehmen
far 2011 zu rechnen. Ausschlaggebend fiir den
Umfang der Investitionsvorhaben sind jedoch die
unterschiedlichen Entwicklungstendenzen auf den
regionalen Wohnungsmarkten.

Die erkennbare gesamtwirtschaftliche Erholung
und das prognostizierte geringe Neubauvolumen
lassen fir den Wohnimmobilienmarkt in Deutsch-
land eine solide Preisentwicklung erwarten.
Aktuelle Prognosen gehen ftur 2010 und 2011
von einer moderaten Steigerung der Immobilien-
preise aus. Fir Wohnungen mit einfachem Aus-
stattungsstandard in Innenstadtlagen von Ballungs-
zentren und Universititsstadten wird kiinftig

von einer Uberdurchschnittlichen Preissteigerung
ausgegangen.

Vor dem Hintergrund der stabilen Entwicklungs-
tendenzen auf dem Wohnungsmarkt ist mit einem
weiteren Aufschwung auf dem Markt ftr Portfolio-
transaktionen zu rechnen. In Zukunft wollen
deutsche institutionelle Investoren ihren Portfolio-
anteil an Wohnimmobilien weiter erhohen.

Trifft die hohe Investorennachfrage nach Wohn-
immobilien in wirtschaftstarken Regionen auf ein
begrenztes Angebot, konnte sich der Portfolio-

handel auch auf andere Standorte und damit auf
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ein opportunistisches Segment ausweiten. Ins-
gesamt kann davon ausgegangen werden, dass die
Transaktionszahlen fir das Gesamtjahr 2010 das
eher geringe Vorjahresvolumen tbertreffen.

Unternehmensentwicklung
Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Fur die Entwicklung im letzten Quartal 2010
erwarten wir in vielen Markten, vor allem in erst-
klassigen Lagen, weitere Stabilisierungstendenzen.
In einzelnen Mérkten sehen wir allerdings auch
einen sich weiter abschwéchenden, aber dennoch
spurbaren Druck auf die Marktwerte fur Gewerbe-
immobilien. Daher konnten sich in einigen Teil-
markten weitere Ertragsriickgdnge bei Immobilien
bemerkbar machen und somit zu einem leichten
Anstieg des durchschnittlichen Auslaufs unserer
gewihrten Darlehen fiihren. Die Fortsetzung des
konsequenten Managements unseres Kreditbe-
stands wird weiterhin ein Hauptaugenmerk sein.
Ein aktives Portfoliomanagement und unsere breite
Diversifikation nach Regionen und Objektarten
sollten auch in diesem anspruchsvollen Umfeld
dazu fahren, dass die Risikovorsorge auf einem
nach wie vor beherrschbaren Niveau bleibt.

Aufgrund der erwarteten wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen im Jahr 2010 gehen wir davon aus,
dass sich die Ruckzahlungsquote weiterhin auf
einem niedrigen Niveau bewegen wird.

Analog erwarten wir, dass sich in 2010 auch gegen
Jahresende die Rahmenbedingungen fur die Aus-
platzierung von Kreditrisiken durch Syndizierung
und Verbriefung gegentiber 2009 nur wenig ver-
bessern.

Fur das Jahr 2010 prognostizieren wir — vorbe-
haltlich der Entwicklung der relevanten Fremd-
wihrungskurse gegentiber dem Euro — ein leicht
steigendes Portfoliovolumen der Immobilien-
finanzierung.

Unsere Drei-Kontinente-Strategie wird in 2010
weiterhin die regionale Verteilung im Portfolio der
Immobilienfinanzierung prigen.

Consulting / Dienstleistungen

Die Resonanz auf die neue Produktgeneration
Wodis Sigma ist seit der Markteinfihrung im Jahr
2009 sehr positiv. Die Zahl der Kundenvertrige
fur das ERP-System Wodis Sigma, das auf einer
neuen Technologie basiert, hat deutlich zuge-
nommen. Wir erwarten, dass das Wodis Sigma
Release 2.0 mit zusétzlichen funktionalen Erweite-
rungen, das auf der Veranstaltung Wodis Forum in
Bochum im November vorgestellt wird, maRgeb-
lich dazu beitragen wird. Bei der Bestandslosung
GES gehen wir fur dieses Jahr davon aus, dass die
Marktanteile im Wesentlichen stabil bleiben.

Auch nach Abschluss des dritten Quartals erwarten
wir trotz der einsetzenden leichten konjunkturellen
Erholung fir den weiteren Verlauf des Jahres noch
immer eine zuriickhaltenden Investitionsneigung
der Immobilienwirtschaft fir SAP®-basierte IT-
Investitionen. Diese Annahme bestatigt sich durch
die geringe Anzahl an grof3volumigen Ausschrei-
bungen seit Jahresbeginn. Positiv entwickelt sich
dagegen das Interesse an den individuellen Berater-
[6sungen.

Bei den Integrierten Services, die mit den ERP-
Produkten vernetzt sind, gehen wir unveréndert
von einer positiven Entwicklung im Geschifts-
jahr 2010 aus. Dies gilt insbesondere fiir das
Service-Portal Mareon, das Dokumentenmanage-
mentsystem Aareon DMS sowie die Versiche-
rungsservices BauSecura.

Insgesamt erwarten wir fir die Aareon ein
Ergebnis Giber Vorjahresniveau.

Der Bankbereich Institutionelle Wohnungswirt-
schaft generiert durch sein Angebot an prozess-
optimierenden Verfahren fir den elektronischen
Massenzahlungsverkehr (BK Ol Produkte) weiterhin
sehr stabile Einlagen fur die Refinanzierung der
Bank.

Das Einlagenvolumen konnte trotz massiven Wett-
bewerbs bei den Konditionen auf hohem Stand
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noch leicht gesteigert werden. Wir werten das als
Beleg fiir das Vertrauen unserer Kunden in die
Bank. Vor allem im Bereich der Kautionen erwarten
wir eine Fortsetzung des positiven Trends. Aller-
dings rechnen wir aufgrund des nach wie vor
niedrigen Zinsniveaus im weiteren Jahresverlauf
mit einem anhaltenden Druck auf die Margen.
Der positive Trend, erfolgreich in der Neukunden-
akquisition wie auch in der Bestandskunden-
bindung zu bestehen, hat sich in den ersten neun
Monaten fortgesetzt, sodass wir fur das Gesamt-
jahr gute Moglichkeiten sehen, vergleichbare
Erfolge zu erzielen.

Dies gilt auch fur den Bereich unserer Zahlungs-
verkehrsverfahren fur die Energiewirtschaft. Unser
Produkt BK Ol immoconnect, das den Unternehmen
aus der Wohnungswirtschaft sowie der Energie-
wirtschaft gleichermal3en Effizienzvorteile verschafft,
wird vom Markt positiv angenommen.

Konzernziele

Der tber unseren Erwartungen liegende positive
Verlauf der Geschiftsentwicklung erlaubt uns, die
Prognose fiir das Geschiftsjahr 2010 anzuheben.

Aufgrund der positiven Entwicklung des Zinsiiber-
schusses im bisherigen Jahresverlauf gehen wir
davon aus, das obere Ende unseres urspriinglichen
Zielkorridors von 460 bis 480 Mio. € zu uber-
treffen. Das langer als erwartet anhaltende konstant
niedrige Zinsniveau fuihrt weiterhin zu tendenziell
geringeren Margen im Einlagengeschift der Insti-
tutionellen Wohnungswirtschaft. Diese Entwicklung
wird jedoch vor allem durch hohere Margen im
Kreditgeschift kompensiert.

Wir bewegen uns im Bereich der gewerblichen
Immobilienfinanzierung unverandert in einem her-
ausfordernden Umfeld. Fur die in der Gewinn- und
Verlustrechnung auszuweisende Risikovorsorge
prognostizieren wir nach wie vor eine Bandbreite
von 117 bis 165 Mio. €. Nach der Entwicklung der
ersten neun Monate gehen wir allerdings davon
aus, dass die Risikovorsorge in der unteren Hilfte
der prognostizierten Bandbreite liegen wird.

Die genaue Hohe hédngt insbesondere auch von
der Ausnutzung der im Geschiftsjahr 2009 von
34 Mio. € auf 48 Mio. € erhohten, zusitzlichen
Wertberichtigung ab. Eine zusitzliche Kreditrisiko-
vorsorge fiir unerwartete Verluste konnen wir
naturgemafd mit Blick auf das Marktumfeld nicht
ginzlich ausschlieRen. Auf Basis heutiger Erkennt-
nisse halten wir dies aber fiir eher unwahrschein-
lich.

Da die Ende Juni angekiindigte vorsorgliche Nut-
zung des verbliebenen Teils des durch den SoFFin
bereitgestellten Garantierahmens das Provisions-
ergebnis belastet, erwarten wir fur das Gesamtjahr
2010 einen entsprechenden Riickgang des Pro-
visionsergebnisses gegeniiber dem Vorjahr. Wih-
rend dieser Riickgang das Provisionsergebnis und
damit das Betriebsergebnis belastet, zeigt sich die
nahezu kompensierende Ergebnisentlastung durch
die vorzeitige Teilrtickzahlung der Stillen Einlage
nicht im Betriebsergebnis, sondern in der Ergebnis-
verwendung.

In unserem Handelsergebnis werden im Wesent-
lichen Ergebnisse aus Absicherungsgeschiften

in Zusammenhang mit der Refinanzierung unseres
Kerngeschifts (im Wesentlichen Fremdwéhrungs-
und Zinsabsicherungen) ausgewiesen. Ebenso
enthalten sind realisierte und unrealisierte Wert-
verdnderungen aus dem Verkauf von Absicherungen
fur ausgewdhlte EU-Staatsanleihen, sogenannte
Credit Default Swaps. Dartiber hinaus sind die
Kosten fur unsere noch ausstehenden Verbriefungs-
transaktionen im Handelsergebnis ausgewiesen.
Einen Eigenhandel im klassischen Sinne betreiben
wir nur in einem sehr geringen Umfang. Die
Bewertung der Absicherungsgeschifte wird nach
unserer Einschédtzung insbesondere in dem
aktuellen Umfeld unverdndert einer dhnlich hohen
Volatilitét wie in den vergangenen zwei Jahren
unterliegen. Dies bedeutet, dass das Handels-
ergebnis fur 2010 nicht prognostizierbar ist.

Aufgrund unserer konsequent konservativen
Risikopolitik der vergangenen Jahre erwarten wir
in 2010 keine nennenswerten Belastungen des
Ergebnisses aus Finanzanlagen.
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Der Verwaltungsaufwand wird nach wie vor von
einer anhaltenden Kostendisziplin gepragt. Er sollte
in 2010 auf dem Niveau des Geschiftsjahres 2009
liegen.

Unser Ziel, das Betriebsergebnis im Gesamtjahr
2010 uber das Ergebnis des Jahres 2009 hinaus
zu steigern, haben wir bereits nach neun Monaten
erreicht. Obgleich das Marktumfeld nach wie vor
mit Unsicherheiten behaftet ist, sind wir zuver-
sichtlich, auch im vierten Quartal solide schwarze
Zahlen zu schreiben und damit das Betriebsergeb-
nis zum Jahresende weiter steigern zu kdnnen.

Das Neugeschift im Segment Strukturierte Immo-
bilienfinanzierungen wird 2010 aus heutiger Sicht
das obere Ende der prognostizierten Bandbreite
von 4 bis 5 Mrd. € ubertreffen. Mit dem erwarteten
Anstieg wird der Anteil der Prolongationen am
Neugeschift weiter sinken.

Wihrend sich im Segment Consulting / Dienst-
leistungen die Aareon planméfRig entwickelt, wirkt
sich das langer als erwartet anhaltende konstant
niedrige Zinsniveau belastend auf die Rentabilitét
des Einlagengeschifts aus.
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Konzernabschluss

Gesamtergebnisrechnung”

Gewinn- und Verlustrechnung

Note 01.01.-30.09.2009

in Mio. Euro
Zinsertrage 653 951
Zinsaufwendungen 283 606
Zinsiiberschuss 1 370 345
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2 97 115
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 273 230
Provisionsertrage 131 133
Provisionsaufwendungen 45 39
Provisionsiiberschuss 3 86 94
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 2 -3
Handelsergebnis -5 41
Ergebnis aus Finanzanlagen 11 -19
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 5 -
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 1
Verwaltungsaufwand 271 278
Sonstiges betriebliches Ergebnis -7 -2
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte 0 0
Betriebsergebnis 94 64
Ertragsteuern 29 15
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 65 49
Ergebniszuordnung
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 14 13
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter Jahrestberschuss/-fehlbetrag 51 36
Ergebnisverwendung
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter JahresUberschuss/-fehlbetrag 51 36
Stille Einlage SoFFin 24 18
Konzerngewinn/-verlust 27 18
in Euro
Ergebnis je Aktie 1,19 0,84
Verwassertes Ergebnis je Aktie 1,19 0,84

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.

" Die Vorjahreszahlen wurden angepasst. FUr nahere Erlauterungen verweisen wir auf unsere Ausflihrungen im Anhang zum Konzernabschluss im Geschaftsbericht 2009.
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Gesamtergebnisrechnung

Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag
zum Gesamtergebnis

Note 01.01.-30.09.2010 01.01.-30.09.2009

in Mio. Euro

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 65 49
Verénderung der Neubewertungsriicklage 9 -6 69
Verénderung der Hedge-Riicklage 9 0 0
Veranderung der Rucklage fur Wahrungsumrechnung 9 0 1
Veranderung der Ricklage aus Transactions under Common Control 9 0 10
Sonstige 9 = -4

Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste, nach Steuern -6 76

Gesamtergebnis 59 125

Zuordnung Gesamtergebnis

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Gesamtergebnis 14 13

Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnetes Gesamtergebnis 45 112
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Gesamtergebnisrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung im Quartalsvergleich

3. Quartal 2. Quartal 1. Quartal 4. Quartal 3. Quartal

2010 2010 2009 2009
in Mio. Euro
Zinsertrage 231 215 207 209 262
Zinsaufwendungen 100 93 90 94 150
Zinsiiberschuss 131 122 117 115 112
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 32 33 32 35 36
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 99 89 85 80 76
Provisionsertrage 42 44 45 55 42
Provisionsaufwendungen 18 12 15 16 14
Provisionsiiberschuss 24 32 30 39 28
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -2 2 2 1 -4
Handelsergebnis 2 -18 6 3 18
Ergebnis aus Finanzanlagen -3 14 0 -3 -3
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 5 - 1 -
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 0 0 -1 1
Verwaltungsaufwand 88 92 91 83 92
Sonstiges betriebliches Ergebnis 1 -6 -2 -12 -3
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte - 0 0 2 0
Betriebsergebnis 33 31 30 23 21
Ertragsteuern 11 9 9 5 5
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 22 22 21 18 16
Ergebniszuordnung
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter
JahresUberschuss /-fehlbetrag 5 4 5 5 4
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter
JahresUberschuss /-fehlbetrag 17 18 16 13 12
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Gesamtergebnisrechnung
Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag zum
Gesamtergebnis im Quartalsvergleich
3. Quartal 2. Quartal 1. Quartal 4. Quartal 3. Quartal
2010 2010 2009 2009
in Mio. Euro
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 22 22 21 18 16
Verénderung der Neubewertungsriicklage 19 -43 18 52
Verénderung der Hedge-Rlicklage - 0 0
Verénderung der Rucklage fur Wahrungsumrechnung -2 2 -2 1
Veranderung der Rucklage aus Transactions under Common Control 0 0 - -1 8
Sonstige - - - - -
Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste, nach Steuern 17 -41 18 3 61
Gesamtergebnis 39 -19 39 21 77
Zuordnung Gesamtergebnis
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Gesamtergebnis 5 4 5 5 4
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnetes Gesamtergebnis 34 -23 34 16 73
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Segmentberichterstattung”

Segmentergebnisse

Strukturierte Immo- Consulting/ Konsolidierung/ Aareal Bank
bilienfinanzierungen Dienstleistungen Uberleitung Konzern
01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
30.09.2010  30.09.2009 30.09.2010 30.09.2009 30.09.2010 30.09.2009 30.09.2010 30.09.2009
in Mio. Euro
ZinsUberschuss 338 307 0 0 32 38 370 345
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 97 115 97 115
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 241 192 0 0 32 38 273 230
Provisionsliberschuss -8 -1 127 134 -33 -39 86 94
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 2 -3 2 -3
Handelsergebnis -5 41 -5 41
Ergebnis aus Finanzanlagen 10 -19 1 0 11 -19

Ergebnis aus at equity bewerteten
Unternehmen 5 5

Ergebnis aus als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien 0 1 0 1
Verwaltungsaufwand 161 159 112 121 -2 -2 271 278
Sonstiges betriebliches Ergebnis -7 -2 1 1 -1 -1 -7 -2
Abschreibungen auf Geschéfts- oder

Firmenwerte 0 0 0 0
Betriebsergebnis 77 50 17 14 0 0 94 64
Ertragsteuern 24 10 5 5 29 15
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 53 40 12 9 0 0 65 49

Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zu-

geordneter Jahrestberschuss /-fehlbetrag 12 12 2 1 14 13
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zu-

geordneter Jahrestberschuss /-fehlbetrag 41 28 10 8 0 0 51 36
Allokiertes Eigenkapital 1.399 1.251 75 63 409 354 1.883 1.668
Cost Income Ratio in % 47,9 49,0 86,8 89,4 58,6 60,7
RoE nach Steuern in % 4,0 3,0 17,1 15,9 3,6 2,9
Beschiftigte (Durchschnitt) 936 999 1.321 1.406 2.257 2.405

" Die Vorjahreszahlen wurden angepasst. FUr nahere Erlauterungen verweisen wir auf unsere Ausflihrungen im Anhang zum Konzernabschluss im Geschaftsbericht 2009.
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Segmentberichterstattung

Segmentergebnisse im Quartalsvergleich

Strukturierte Immo- Consulting/ Konsolidierung/ Aareal Bank

bilienfinanzierungen Dienstleistungen Uberleitung Konzern

Q3-2010 Q3-2009 Q3-2010 Q3-2009 Q3-2010 Q3-2009 Q3-2010 Q3-2009

in Mio. Euro

ZinsUberschuss 121 99 0 0 10 13 131 112
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 32 36 32 36
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 89 63 0 0 10 13 99 76
ProvisionsUiberschuss -5 -3 39 44 -10 -13 24 28
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -2 -4 -2 -4
Handelsergebnis 2 18 2 18
Ergebnis aus Finanzanlagen -4 -3 1 0 -3 -3
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0

Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen

Immobilien 0 1 0 1
Verwaltungsaufwand 54 53 35 39 =1l 0 88 92
Sonstiges betriebliches Ergebnis 2 -4 0 1 -1 1 -3
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte 0 0
Betriebsergebnis 28 15 5 6 0 0 33 21
Ertragsteuern 10 3 2 11 5
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 18 12 4 4 0 0 22 16
Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter

JahresUberschuss /-fehlbetrag 4 4 1 0 5 4
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter

Jahrestberschuss /-fehlbetrag 14 8 3 4 0 0 17 12
Allokiertes Eigenkapital 1.399 1.251 75 63 409 354 1.883 1.668
Cost Income Ratio in % 47,2 51,1 87,4 85,1 57,8 61,1

RoE nach Steuern in % 4.1 2,7 16,3 22,6 3,7 3,0
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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
Q3-2010 0 39 1 35 0 5 1
Q3-2009 0 44 0 39 1 0 6 2
Industrie-GuV
Q3-2010 45 45
Umsatzerldse
Q3-2009 50 50
Aktivierte Q3-2010 0
Eigenleistungen Q3-2009 0
Q3-2010 0 0
Bestandsveranderungen
Q3-2009 0 0
Sonstige betriebliche Q3-2010 3 1 2
Ertrage Q3-2009 3 0 0 3
Q3-2010 6
Materialaufwand
Q3-2009 6
Q3-2010 22 22
Personalaufwand
Q3-2009 25 25
Q3-2010
Abschreibungen
Q3-2009 4 4 0
Ergebnis aus at equity Q3-2010
bewerteten Unternehmen Q3-2009
Sonstige betriebliche Q3-2010 12 0 10
Aufwendungen Q3-2009 12 10
Zinsen und &hnliche Q3-2010 0
Ertréage /Aufwendungen Q3-2009 0 0
Q3-2010 5 0 39 1 35 0
Betriebsergebnis
Q3-2009 6 0 44 0 39 0
Q3-2010 1 1
Ertragsteuern
Q3-2009 2 2
Q3-2010 4
Segmentergebnis
Q3-2009 4
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Bilanz
Note 31.12.2009

in Mio. Euro
Aktiva
Barreserve 576 990
Forderungen an Kreditinstitute 10 2.664 801
Forderungen an Kunden 11 23.933 23.459
Risikovorsorge -356 -283
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1.919 1.244
Handelsaktiva 12 614 689
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche - 8
Finanzanlagen 13 12.548 11.929
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 3 3
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 107 103
Immaterielle Vermdgenswerte 14 71 78
Sachanlagen 15 95 99
Ertragsteueranspriiche 28 47
Aktive latente Steuern 105 121
Sonstige Aktiva 16 224 281
Gesamt 42.531 39.569
Passiva
Verbindlichkeiten gegenUber Kreditinstituten 17 6.015 5.083
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 18 22.917 21.361
Verbriefte Verbindlichkeiten 19 7.587 7.862
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1.673 940
Handelspassiva 20 623 490
Ruckstellungen 21 239 256
Ertragsteuerverpflichtungen 10 10
Passive latente Steuern 61 70
Sonstige Passiva 22 168 151
Nachrangkapital 23 1.290 1.269
Eigenkapital 24,25

Gezeichnetes Kapital 128 128

Kapitalriicklage 511 511

Gewinnrlicklage 807 780

Andere Riicklagen -116 -110

Stille Einlage SoFFin 375 525

Anteile in Fremdbesitz 243 243
Eigenkapital gesamt 1.948 2.077
Gesamt 42.531 39.569
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Eigenkapitalveranderungsrechnung”

Andere Riicklagen

Riicklage Riicklage
aus Trans- fiir
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 01.01.2010 128 511 780 1 -112 0 1 525 1.834 243 2.077
Gesamtergebnis der Periode 51 0 -6 0 0 45 14 59
Kapitalerhéhung
Kapitalherabsetzung

Auszahlungen an konzernfremde

Gesellschafter -14 -14
Dividende
Stille Einlage SoFFin -150 -150 -150
Kosten Stille Einlage SoFFin -24 -24 -24
Sonstige Veranderungen
Eigenkapital
zum 30.09.2010 128 511 807 1 -118 - 1 375 1.705 243 1.948
Andere Riicklagen
Riicklage Riicklage
aus Trans- fiir
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 1.185 244 1.429
Anpassung der Vergleichszahlen 24 -3 1 1 23 23
Eigenkapital
zum 01.01.2009 (angepasst) 128 511 762 -8 -187 0 2 1.208 244 1.452
Gesamtergebnis der Periode 32 10 69 0 1 112 13 125
Kapitalerhdhung
Kapitalherabsetzung
Auszahlungen an konzernfremde
Gesellschafter -13 -13
Dividende
Stille Einlage SoFFin 525 525 525
Kosten Stille Einlage SoFFin -18 -18 -18
Sonstige Veranderungen -10 -10 -10
Eigenkapital
zum 30.09.2009 (angepasst) 128 511 766 2 -118 0 3 525 1.817 244 2.061

" Die Vorjahreszahlen wurden angepasst. FUr nahere Erlauterungen verweisen wir auf unsere Ausflihrungen im Anhang zum Konzernabschluss im Geschaftsbericht 2009.
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Kapitalflussrechnung - verkurzt -
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in Mio. Euro

Zahlungsmittelbestand zum 01.01. 990 693
Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit 175 842
Cashflow aus Investitionstatigkeit -610 -859
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 21 -1
Cashflow insgesamt -414 -18
Effekte aus Wechselkursédnderungen 0 0
Zahlungsmittelbestand zum 30.09. 576 675
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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 Quartalsfinanzbericht wurde nach den Vorgaben des § 37y Nr. 3 WpHG i. V. m. § 37x
Abs. 3 WpHG erstellt. Er umfasst neben dem hier dargestellten verkiirzten Konzernzwischenabschluss
einen Konzernzwischenlagebericht (siehe Konzernlagebericht).

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

Konsolidierungskreis

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

Am 29. April 2010 wurde die Aareal Bank France S.A. rtickwirkend zum I. Januar 2010 auf die
Aareal Bank AG verschmolzen. Bis zum Zeitpunkt der Verschmelzung war die Aareal Bank France S.A.
ein Tochterunternehmen der Aareal Bank AG.

Im Berichtszeitraum ergaben sich keine weiteren wesentlichen Verdnderungen im Konsolidierungskreis.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bei der Erstellung des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses einschlie3lich der Vergleichszahlen
wurden, soweit im Folgenden nicht anders dargestellt, die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden wie im Konzernabschluss 2009 angewendet.

In der Berichtsperiode waren die folgenden Bilanzierungsstandards (IAS /IFRS) und Interpretationen
(IFRICs) erstmals anzuwenden:

e |FRIC 12 Service Concession Arrangements

e IFRIC 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

e [FRIC I5 Agreements for the Construction of Real Estate

¢ Amendment to IAS 39 Reclassification of Financial Assets: Effective Date and Transition

e« Amendment to IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement: Eligible Hedged Items
e Revised IFRS I: First Time Adoption of IFRS
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e [FRIC I7 Distributions Non-Cash Assets to Owners

¢ Amendments to IFRS 2 Group Cash-settled Share-based Payment Transactions
e Improvements to IFRSs (issued by the IASB in April 2009)

e Amendments to IFRS | Additional Exemptions for First-time Adopters

Bis zum 30. September 2010 wurden die folgenden in zukinftigen Geschiftsjahren anzuwendenen
Bilanzierungsstandards (IAS /IFRS) und Interpretationen (IFRICs) bzw. Anderungen an den bestehenden
Bilanzierungsstandards und Interpretationen vom International Accounting Standards Board (IASB)
herausgegeben und von der Europdischen Kommission tibernommen:

e« Amendment to IAS 32 Financial Instruments: Presentation: Classification of Rights Issues

e« Amendment to IFRS | Limited Exemption from Comparative IFRS 7 Disclosures for First-time
Adopters IFRS 7

¢ Amendment to IFRIC 14 Prepayments of a Minimum Funding Requirement

e Revised IAS 24 Related Party Disclosures

e |FRIC 19 Extinguishing Financial Liabilities with Equity Instruments

Von der Moglichkeit einer vorzeitigen Anwendung neuer bzw. gednderter Bilanzierungsstandards und
Interpretationen hat die Aareal Bank Gruppe keinen Gebrauch gemacht. Die neuen bzw. gednderten
Bilanzierungsstandards und Interpretationen haben keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss der Aareal Bank Gruppe.
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Erlduterungen zur Gesamtergebnisrechnung™

(1) Zinsiiberschuss

01.01.- 30.09.2010 01.01.- 30.09.2009

in Mio. Euro

Zinsertrage aus

Immobiliendarlehen 415 537
Kommunaldarlehen 18 41
Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschaften 80 158
Festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 139 214
Laufende Dividendenertrage 1 1
Gesamte Zinsertrdage 653 951
Zinsaufwendungen flr
Schuldverschreibungen 65 127
Namenspfandbriefe 31 160
Aufgenommene Darlehen 83 73
Nachrangkapital 20 32
Termineinlagen 60 180
Téaglich fallige Einlagen 17 27
Sonstige Bankgeschafte 7 7
Gesamte Zinsaufwendungen 283 606
Gesamt 370 345

(2) Risikovorsorge im Kreditgeschift

Die Risikovorsorge im Kreditgeschift belief sich in den ersten neun Monaten des Geschiftsjahres 2010
auf 97 Mio. € (Vorjahr: 115 Mio. €).

" Die Vorjahreszahlen wurden angepasst. FUr nahere Erlauterungen verweisen wir auf unsere Ausflihrungen im Anhang zum Konzernabschluss
im Geschéftsbericht 2009.
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(3) Provisionsiiberschuss

01.01.- 30.09.2010 01.01.- 30.09.2009

in Mio. Euro

Provisionsertrage aus

Beratungen und Dienstleistungen 105 108

Treuhand- und Verwaltungskreditgeschéften 4

Wertpapiergeschaften 1

Verbriefungstransaktionen 1

Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschéften 12 10
Sonstige Provisionsertrage 8 8
Gesamte Provisionsertrige 131 133

Provisionsaufwendungen fur

Beratungen und Dienstleistungen 16 20
Wertpapiergeschéfte 21 12
Verbriefungstransaktionen 2
Sonstige Kredit- und Geldmarktgeschéfte 1
Sonstige Provisionsaufwendungen 5 3
Gesamte Provisionsaufwendungen 45 39
Gesamt 86 94

Unter den Provisionen aus Beratungen und Dienstleistungen werden insbesondere Provisionen aus
IT-Dienstleistungen erfasst.

Die laufenden Kosten in Hohe von 20 Mio. € (Vorjahr: 11 Mio. €) ftr den durch den Sonderfonds
Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) Ende Mirz 2009 gewihrten Garantierahmen sind in den Provisionsauf-
wendungen fir Wertpapiergeschifte ausgewiesen. Diese Kosten beinhalten die zusétzlichen Aufwendungen,
die durch die Ende Juni 2010 angekiindigte vorsorgliche Nutzung des verbliebenen Garantierahmens in
Hohe von 2 Mrd. € im dritten Quartal erstmals angefallen sind.

(4) Handelsergebnis

01.01.- 30.09.2010 01.01.- 30.09.2009

in Mio. Euro

Ergebnis aus derivativen Finanzinstrumenten -2 43
Wahrungsergebnis -3 -4
Ergebnis aus sonstigen Handelsbestéanden 0 2
Gesamt -5 4

Das Handelsergebnis resultiert im Wesentlichen aus der Bewertung von Trading-Derivaten, die der
Absicherung von Zins- und Wiahrungsrisiken dienen, sowie aus realisierten und unrealisierten Wertdnde-
rungen aus dem Verkauf von Absicherungen fiir ausgewihlte EU-Staaten.
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(5) Ergebnis aus Finanzanlagen

01.01.- 30.09.2010 01.01.- 30.09.2009

in Mio. Euro
Ergebnis aus Schuldverschreibungen und anderen
festverzinslichen Wertpapieren 14 -2
davon: Loans and Receivables 6 1
Available for Sale 8 -3
Ergebnis aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren -2 -18
davon: Available for Sale -3 -18
Designated as at Fair Value through Profit or Loss 1 0
Ergebnis aus Beteiligungen (afs) -1 1
Gesamt 11 -19

Das positive Finanzanlage-Ergebnis resultiert im Wesentlichen aus den im zweiten Quartal 2010 durch-
gefuihrten Verkdufen von festverzinslichen Wertpapieren.
(6) Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen

Das Equity-Ergebnis in Hohe von 5 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) resultiert nahezu vollstindig aus einer
weiteren Ausschuttung der Deutschen Interhotel Holding GmbH & Co. KG.

(7) Verwaltungsaufwand

01.01.- 30.09.2009
in Mio. Euro
Personalaufwand 161 170
Andere Verwaltungsaufwendungen 94 89
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 16 19
Gesamt 271 278
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(8) Sonstiges betriebliches Ergebnis

01.01.- 30.09.2010 01.01.- 30.09.2009

in Mio. Euro

Ertrédge aus Immobilien

Ertréage aus Aufldsungen von Ruckstellungen

Ertrage aus Lieferungen und Leistungen

Ubrige 11 11
Gesamte Sonstige betriebliche Ertrage 27 15
Aufwendungen aus Immobilien 10

Aufwendungen flr erhaltene Leistungen

Abschreibungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 0
Aufwendungen flr sonstige Steuern 1

Ubrige 23 15
Gesamte Sonstige betriebliche Aufwendungen 34 17
Gesamt -7 -2

Die Position Ubrige in den Sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzt sich unter anderem aus Projekt-
kosten und Riickstellungen fiir Tochtergesellschaften zusammen.

(9) Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag zum Gesamtergebnis

01.01.- 30.09.2010 01.01.- 30.09.2009

in Mio. Euro
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 65 49
Veranderung der Neubewertungsriicklage, nach Steuern -6 69
Gewinne und Verluste aus der Neubewertung von afs-Finanzinstrumenten, vor Steuern -14 83
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung, vor Steuern 11 9
Steuern -3 -23
Veranderung der Hedge-Riicklage, nach Steuern 0 0
Gewinne und Verluste aus Derivaten, die Schwankungen zukUnftiger Cashflows absichern, vor Steuern 0 0
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung, vor Steuern - -
Steuern 0 0
Veranderung der Riicklage fir Wahrungsumrechnung, nach Steuern 0 1
Gewinne und Verluste aus der Umrechnung des Abschlusses
eines auslandischen Geschéftsbetriebs, vor Steuern 0 1
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung, vor Steuern 0 -
Steuern - -
Veranderung der Riicklage aus Transactions under Common Control, nach Steuern 0 10
Gewinne und Verluste aus Transactions under Common Control, vor Steuern 0 10
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung, vor Steuern - -
Steuern - -
Sonstige Veranderungen, nach Steuern - -4
Sonstige Veranderungen, vor Steuern - -6
Steuern — 2
Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste, nach Steuern -6 76

Gesamtergebnis 59 125
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Erlauterungen zur Bilanz

(10) Forderungen an Kreditinstitute

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro

Termin- und Sichteinlagen 1.348 521
Kommunaldarlehen 217 234
Forderungen aus Wertpapierpensionsgeschaften 1.032 -
Sonstige Forderungen 67 46
Gesamt 2.664 801

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

(11) Forderungen an Kunden

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro

Immobiliendarlehen 21.687 21.288
Kommunaldarlehen 1.747 1.717
Sonstige Forderungen 499 454
Gesamt 23.933 23.459

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

(12) Handelsaktiva

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 2 1
Positive Marktwerte aus Trading-Derivaten 612 688

Sonstige Handelsbestande - -
Gesamt 614 689

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

Die ausgewiesenen Trading-Derivate dienen tiberwiegend der wirtschaftlichen Absicherung von
Marktpreisrisiken.
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(13) Finanzanlagen

31.12.2009

in Mio. Euro
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 12.142 11.817
davon: Loans and Receivables (lar) 6.930 7.039
Held to Maturity (htm) 5585 412
Available for Sale (afs) 4.657 4.366
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 404 108
davon: Available for Sale (afs) 399 98
Designated as at Fair Value through Profit or Loss (dfvtpl) 5) 10
Anteile an verbundenen Unternehmen (afs) 0 -
Sonstige Beteiligungen (afs) 2 4
Gesamt 12.548 11.929

Die Position Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere besteht im Wesentlichen
aus Wertpapieren und Schuldverschreibungen o6ffentlicher Schuldner sowie Pfandbriefanleihen und Bank-

schuldverschreibungen.

Umgewidmete finanzielle Vermégenswerte

Der Aareal Bank Konzern hat in den Jahren 2008 und 2009 von der Moglichkeit Gebrauch gemacht,
finanzielle Vermogenswerte in eine andere Bewertungskategorie umzuwidmen. Eine Gegentiberstellung der
Buchwerte und Fair Values der umgewidmeten Vermogenswerte zeigt die folgende Tabelle:

Buchwert um-
gewidmete finanzielle

Buchwert um-
gewidmete finanzielle

Fair Value um-
gewidmete finanzielle
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Fair Value um-
gewidmete finanzielle

Vermoégenswerte Vermogenswerte Vermogenswerte Vermogenswerte
30.09.2010 31.12.2009 30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro
Kategorie afs nach lar 6.007 5.729 5.769 5.706
Asset Backed Securities 31 50 30 46
Bankschuldverschreibungen 1.260 1.234 1.276 1.260
Covered Bonds 702 673 680 676
Staatsanleihen 4.014 3.772 3.783 3.724
Kategorie hft nach lar 409 455 370 410
Asset Backed Securities 403 449 363 403
Staatsanleihen 6 6 7 7
Gesamt 6.416 6.184 6.139 6.116

Bei Verzicht auf die Umwidmung hitte sich in den ersten neun Monaten des laufenden Geschiftsjahres
ein Effekt in der Gewinn- und Verlustrechnung (vor Steuern) in Hohe von 6 Mio. € (Vorjahr: -22 Mio. €)
und in der Neubewertungsriicklage (nach Steuern) in Hohe von - 113 Mio. € (Vorjahr: 108 Mio. €)

ergeben.
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(14) Immaterielle Vermégenswerte

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro
Geschéfts- oder Firmenwerte 37 37
Selbsterstellte Software 23 28
Andere immaterielle Vermbgenswerte 11 13
Gesamt 71 78
(15) Sachanlagen

31.12.2009
in Mio. Euro
Grundstlicke, Geb&aude und Anlagen im Bau 79 78
Betriebs- und Geschéftsausstattung 16 21
Gesamt 95 929
(16) Sonstige Aktiva

31122009
in Mio. Euro
Immobilien 121 160
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (lar) 23 26
Ubrige 80 95
Gesamt 224 281

(17) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro

Taglich fallige Einlagen 750 509
Termineinlagen 261 247
Aufgenommene Schuldscheindarlehen 679 595
Verbindlichkeiten aus Wertpapierpensionsgeschéften

und Offenmarktgeschéften 4.036 3.236
Namenspfandbriefe 225 211
Ubrige 64 285
Gesamt 6.015 5.083

Die Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured
at Amortised Cost (lac) zugeordnet.
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(18) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro

Taglich fallige Einlagen 3.537 3.543
Termineinlagen 5.118 4.523
Aufgenommene Schuldscheindarlehen 8.555 8.518
Namenspfandbriefe 5.706 4.776
Ubrige 1 1
Gesamt 22917 21.361

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

(19) Verbriefte Verbindlichkeiten

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro

Medium Term Notes 1.178 1.791
Inhaberpfandbriefe 4116 3.745
Sonstige Schuldverschreibungen 2.293 2.326
Gesamt 7.587 7.862

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

(20) Handelspassiva

30.09.2010 31.12.2009

Negative Marktwerte aus Trading-Derivaten 623 490

in Mio. Euro

Sonstige Handelsbestande - -
Gesamt 623 490

Die Handelspassiva sind der Bewertungskategorie Held for Trading (hft) zugeordnet.
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(21) Riickstellungen

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 120 117
Sonstige Rickstellungen 119 139
Gesamt 239 256

(22) Sonstige Passiva

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro

Verbindlichkeiten aus ausstehenden Rechnungen 4 10
Rechnungsabgrenzungsposten 5 6
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 13 15
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (lac) 6 10
Sonstige Verbindlichkeiten (lac) 140 110
Gesamt 168 151

(23) Nachrangkapital

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro

Nachrangige Verbindlichkeiten 579 559
Genussrechtskapital 486 482
Einlagen Stiller Gesellschafter " 225 228
Gesamt 1.290 1.269

" Die Stille Einlage des Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) wird gemaB IFRS als Eigenkapital klassifiziert und daher nicht unter den
Einlagen Stiller Gesellschafter, sondern als eingestandiger Posten im Eigenkapital ausgewiesen.

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



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11172010 | Konzernabschluss | Anhang (Notes) — verkirzt —

(24) Eigenkapital

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro
Gezeichnetes Kapital 128 128
Kapitalriicklage 511 511
Gewinnriicklage 807 780
Andere Ricklagen
Rucklage aus Transactions under Common Control 1 1
Neubewertungsriicklage -118 -112
Hedge-Rucklage - 0
Ricklage fur Wahrungsumrechnung 1 1
Stille Einlage SoFFin 375 525
Anteile im Fremdbesitz 243 243
Gesamt 1.948 2.077

Am 31. Mirz 2009 hat der Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) der Aareal Bank die im
Rahmen des am 15. Februar 2009 abgeschlossenen MaRnahmenpakets vereinbarte Stille Einlage in Hohe
von 525 Mio. € zur Verfuigung gestellt. Diese Einlage ist unbefristet und wird mit 9 % p. a. verzinst.

Sie wird in der Bilanz innerhalb des Eigenkapitals als gesonderter Posten ausgewiesen. Die Kosten, die

im Zusammenhang mit dieser Stillen Einlage stehen, werden — gemindert um die damit verbundenen
Ertragsteuervorteile — direkt mit dem Eigenkapital verrechnet.

Am 16. Juli hat die Aareal Bank AG eine erste Teilrickzahlung in Hohe von 150 Mio. € auf die durch
den Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) zur Verfiigung gestellte Stille Einlage vorgenommen.

(25) Eigene Aktien

In der Berichtsperiode befanden sich keine Eigenen Aktien im Bestand.

(26) Dividende

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

(27) Eventualverbindlichkeiten und Unwiderrufliche Kreditzusagen

30.09.2010 31.12.2009

in Mio. Euro

Eventualverbindlichkeiten aus Burgschaften und Gewahrleistungsvertragen 327 323

Kreditzusagen 1.799 1.970
davon: unwiderruflich 1.311 1.486

(28) Beschiftigte

01.01.-30.09.2010 01.01.-31.12.2009

Beschéftigte im Bankgeschaft 1.082 1.062
Beschéftigte im sonstigen Geschéaft 1.225 1.321
Insgesamt 2.257 2.383

davon: Teilzeitbeschaftigte 363 369

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

(29) Geschafte mit nahestehenden Personen

In den ersten neun Monaten des Geschiftsjahres 2010 wurden keine wesentlichen Geschifte mit
nahestehenden Personen durchgefiihrt.

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

Die Aareon AG hat zum 1. November 2010 100 % der Anteile an der SG Automatisering B.V. erworben.
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Organe der Bank

Aufsichtsrat

Hans W. Reich V2345 Kronberg
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Chairman Public Sector Group, Citigroup

Erwin Flieger "949, Geretsried

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Vorsitzender der Aufsichtsrite der
Bayerische Beamten Versicherungsgruppe

York-Detlef Biilow 129,
Katzenelnbogen

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareal Bank AG

Christian Graf von Bassewitz?%9,
Dusseldorf

Bankier i. R.

(ehem. Sprecher der personlich haftenden
Gesellschafter der Bankhaus Lampe KG)

Manfred Behrens, Hannover
Vorstandsvorsitzender AWD Holding AG

Tamara Birke 29, Wiesbaden
(bis 19. Mai 2010)
Aareal Bank AG

Thomas Hawel 9, Saulheim
Aareon Deutschland GmbH

Dieter Kirsch 9, Nackenheim
(seit 19. Mai 2010)
Aareal Bank AG

Dr. Herbert LohneiB 4, Grafelfing

ehem. Vorsitzender der Geschiftsfihrung der

Siemens Financial Services GmbH
i.R.

Joachim Neupel 2?4, Meerbusch
Vorsitzender des Bilanz- und Prifungsausschusses
Wirtschaftsprufer und Steuerberater

Prof. Dr. Stephan Schiiller "2, Hamburg
Sprecher der personlich haftenden Gesellschafter
der Bankhaus Lampe KG

Wolf R. Thiel ¥, Stutensee
Prisident und Vorsitzender des Vorstands
der Versorgungsanstalt des Bundes und Lander

Helmut Wagner ®, Hahnheim
Aareon Deutschland GmbH
Vorstand

Dr. Wolf Schumacher
Vorsitzender des Vorstands

Norbert Kickum (bis 31. Oktober 2010)
Vorstandsmitglied

Hermann Josef Merkens
Vorstandsmitglied

Thomas Ortmanns
Vorstandsmitglied

" Mitglied des Prasidialausschusses; ? Mitglied des Bilanz- und Prifungsausschusses; * Mitglied des Ausschusses flir 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

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

Neu seit Oktober 2010:
St. Kirkestrede 1, 3
DK-1073 Kopenhagen K
Telefon: +45 3369 1818
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: +34 915 902436

Mailand

Via Paolo Andreani, 6
1-20122 Mailand

Telefon: +39 02 76419001
Fax: +39 02 764190211

Moskau

Business Centre ,Mokhovaya“
4/7 Vozdvizhenka Street
Building 2

RUS-125009 Moskau
Telefon: +7 499 2729002
Fax: +7 499 2729016

Miinchen
Prinzregentenstraf3e 22
D-80538 Miinchen
Telefon: +49 89 51270
Fax: +49 89 5127275
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New York

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

Paris

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 |

Telefon: +420 234656006

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 62889903

Singapur

Aareal Bank Asia Limited
3 Church Street

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

Hamngatan 11

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

Warschau

RONDO 1

Rondo ONZ 1

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

Wiesbaden
Paulinenstrafse 15
D-65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3482950
Fax: +49 611 3482020

Zirich

Rennweg 52

CH-8001 Zirich

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

Aareal Estate AG
Paulinenstrafse 15
D-65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3482446
Fax: +49 611 3483587

Aareal Valuation GmbH
Paulinenstrafse 15
D-65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3482059
Fax: +49 611 3482640

Deutsche Structured
Finance GmbH
Westendstralte 24
D-60325 Frankfurt am Main
Telefon: +49 69 9714970
Fax: +49 69 971497510

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 33316850
Fax: +49 40 33316399

Wohnungswirtschaft
Filiale Leipzig

Neumarkt 2-4

D-04109 Leipzig

Telefon: +49 341 2272150
Fax: +49 341 2272101

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

Filiale Rhein-Main
Paulinenstrafse 15

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

Wohnungswirtschaft
Filiale Stuttgart
KriegerstralRe 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-Strafse 30

D-55252 Mainz-Kastel

Telefon: +49 6134 560119

Fax: +49 6134 560319

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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B Streubesitz Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH "

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

8,94 % Swiss Life AG

37,23 %

6,68 % Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander
6,06 % August Oetker KG

3,41 % Deutscher Ring Lebensversicherungs-AG und
Deutscher Ring Sachversicherungs-AG (Baloise-Gruppe)?

1,84 % Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G.
(Signal Iduna Gruppe)?

62.77 % 1,36 % Condor-Lebensversicherungs Aktiengesellschaft
' (R+V Versicherungsgruppe)

" Die Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH ist unveréndert mit 37,23 % an der Aareal Bank AG beteiligt.
2 Angaben aufgrund der Entflechtung der Deutsche Ring Gruppe separiert.

Finanzkalender

31. Mérz 2011 Geschéftsbericht zum 31. Dezember 2010
18. Mai 2011 Hauptversammlung Kurhaus Wiesbaden
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Aareal Bank AG

Investor Relations
PaulinenstraBe 15
65189 Wiesbaden

Tel.: +49 611 348 3009

Fax: +49 611 348 2637

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

Aareal Bank
Group




