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Lagebericht

Geschaft und Rahmenbedingungen

Konzernstruktur und Geschéaftstatigkeit

Die Aareal Bank AG mit Sitz in Wiesbaden ist die Obergesellschaft des Konzerns. Ihre Aktien sind am
geregelten Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassen und Bestandteil des Boérsenindex MDAX®. Die
Aareal Bank Gruppe bietet Finanzierungen, Beratungen und Dienstleistungen in der gewerblichen Immobilien-
und Wohnungswirtschaft an und begleitet nationale wie internationale Kunden als Finanzierungspartner und
Dienstleister.

Die Aareal Bank ist Mitglied im Bundesverband deutscher Banken (BdB) und im Verband deutscher Pfand-
briefbanken (vdp).

Das Geschéaftsmodell der Aareal Bank Gruppe besteht aus zwei Segmenten:

Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Das Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen umfasst die Immobilienfinanzierungs- und
Refinanzierungsaktivitaten.

In diesem Segment begleitet die Aareal Bank nationale und internationale Kunden bei ihren Immobilien-
projekten und ist in diesem Rahmen in Europa, Nordamerika und Asien aktiv. Ihre besondere Starke ist dabei
die Kombination aus lokaler Marktexpertise und branchenspezifischem Know-how. Neben Fachleuten vor Ort
verfigt die Bank Uber Expertenteams fir Logistik-, Shoppingcenter- und Hotelfinanzierungen. Dies ermdglicht
es uns, maRgeschneiderte Finanzierungskonzepte anzubieten, die den speziellen Anforderungen unserer
nationalen und internationalen Kunden entsprechen. Die Aareal Bank zeichnet dabei insbesondere aus, dass
sie Uber direkte und langjéhrige Beziehungen zu ihren Kunden verfugt.

Die Aareal Bank besitzt eine breite und solide Refinanzierungsbasis. Sie ist ein aktiver Emittent von Pfand-
briefen, die einen bedeutenden Anteil an ihren langfristigen Refinanzierungsmitteln ausmachen. Die Qualitat
der Deckungsmassen wird zusétzlich durch das AAA-Rating der Pfandbriefe bestatigt. Um einen breiten
Investorenkreis anzusprechen, bedient sich die Aareal Bank einer umfangreichen Palette von weiteren Refi-
nanzierungsinstrumenten, u.a. von Schuldscheinen und Schuldverschreibungen. Den Schwerpunkt unserer
Kapitalmarktaktivitdten bilden - wie auch im Vorjahr Privatplatzierungen. GroRere, 6ffentliche Transaktionen
werden je nach Marktgegebenheiten ergdénzend begeben. Daneben generiert die Bank Einlagen aus ihren
langfristigen Geschaftsbeziehungen mit Unternehmen aus der institutionellen Wohnungswirtschaft und mit
institutionellen Geldmarktinvestoren.

Die erfolgreichen Kapital- und Geldmarktaktivitditen und das Geschaft mit der institutionellen Wohnungswirt-
schaft sind die Folge einer Kombination aus nachhaltigem Geschéftsmodell, fundiertem Kapitalmarkt-
verstandnis und der Qualitdt unseres Immobilienfinanzierungsportfolios.

Consulting/Dienstleistungen

Das Segment Consulting/Dienstleistungen bietet der institutionellen Wohnungswirtschaft Dienstleistungen und
Produkte fur die Verwaltung von Wohnungsbestéanden sowie fir die Abwicklung des Zahlungsverkehrs. Dabei
arbeiten die Tochtergesellschaft Aareon AG und der Bankbereich Wohnungswirtschaft eng zusammen.

Das IT-System- und -Beratungsgeschéft fur die institutionelle Wohnungswirtschaft betreiben wir tiber unsere
Konzerntochtergesellschaft Aareon AG. Hier blicken wir auf tber 50 Jahre Erfahrung zuriick. Die Aareon
verfolgt eine Mehrproduktstrategie, die die Anforderungen aller Kundengruppen abdeckt. Sie ist in mehreren
européischen Landern mit Deutschland als Kernmarkt aktiv, Das ERP-Produktportfolio fir effiziente
Prozessgestaltung umfasst Losungen auf der Basis von SAP® wie Blue Eagle und die Eigenentwicklung Wodis
mit der Produktgeneration Wodis Sigma sowie die am Markt seit langem etablierten Losungen GES und
WohnData. Kombiniert wird dieses Produktangebot mit umfangreichen Beratungsdienstleistungen und Inte-
grierten Services, die die Vernetzung von Immobilienunternehmen und deren Geschéftspartnern unterstutzen.

Die Aareal Bank vertreibt mit ihrem Bankbereich Wohnungswirtschaft fir die Immobilienwirtschaft auto-
matisierte und in die Prozesse der Kunden integrierte Systeme fur den Massenzahlungsverkehr. Durch die
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Abwicklung des Zahlungsverkehrs tber die Aareal Bank werden Kundeneinlagen generiert, die zur
Refinanzierung der gesamten Gruppe beitragen.

Konzernstruktur
Aareal Bank AG
Strukturierte Consulting /

Immobilienfinanzierungen

Aareal Bank Asia Limited
Singapur

Aareal Capital Corporation
New York

Aareal Estate AG
Wiesbaden

Dienstleistungen

Aareon Gruppe
Mainz

Aareal First Financial
Solutions AG, Wiesbaden

Deutsche Bau- und
Grundstiicks-AG, Berlin

Aareal Valuation GmbH
Wiesbaden

Unternehmenssteuerung

Die Unternehmenssteuerung der Aareal Bank AG erfolgt auf Ebene des Konzerns. Insofern erfolgt die
nachfolgende Beschreibung der Unternehmenssteuerung auf Ebene der Aareal Bank Gruppe.

Im Mittelpunkt des Steuerungskonzepts der Aareal Bank Gruppe steht die nachhaltige Konzernentwicklung.
Maf3stab ist die Schaffung eines Mehrwerts fiir unsere Aktionare, unsere Kunden und unsere Mitarbeiter.
Gerade vor dem Hintergrund der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise sowie der europaischen Staatsschulden-
krise hat sich die ausgewogene Ausrichtung unserer Konzernsteuerung bewéhrt.

Die Aareal Bank Gruppe wird mithilfe von kennzahlenbasierten Steuerungsinstrumenten gefuhrt, die
segmentspezifisch differenziert und ausgestaltet sind.

Neben den Instrumenten zur Ertrags- und Produktivitdtssteuerung sowie dem im Risikobericht beschriebenen
System zur Risikosteuerung verwenden wir Gbergreifend auf Konzernebene insbesondere die Eigenkapital-
ausstattung und -rentabilitat als zentrale KenngréRen zur Steuerung und Uberwachung unseres Geschéfts.
Dabei messen wir unserem umfassenden Risikomanagementsystem eine groRe Bedeutung bei.

Die Aareal Bank Gruppe steuert ihre Konzerngesellschaften und deren einzelne Risikopositionen zentral. Alle
steuerungsrelevanten Informationen werden methodisch gesammelt und analysiert, um geeignete Strategien
zur Risikosteuerung und -Uberwachung zu entwickeln. Ergdnzend dazu setzen wir Vorschaumodelle zur
Bilanzstruktur, Liquiditat und Portfolioentwicklung fiir die strategische Geschéfts- und Ertragsplanung ein.

Neben den geschéaftshezogenen Steuerungsinstrumenten nutzen wir verschiedene weitere Instrumente zur
Optimierung unserer Organisation und der Arbeitsprozesse. Hierzu zéhlen z.B. ein umfassendes Kosten-
management, eine zentrale Steuerung von Projektaktivitdten und das Personalcontrolling.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen kommen ergédnzende Steuerungsinstrumente und
Kennzahlen hinzu. Zum Beispiel steuern wir das Neugeschéft in diesem Segment u.a. mithilfe von Lending
Policies. Dabei handelt es sich um immobilientypspezifische und landesspezifische Kreditvergaberichtlinien,
deren Einhaltung im Rahmen des Kreditvergabeprozesses tUberwacht wird.

Das Immobilienfinanzierungsportfolio als Ganzes wird im Aareal Bank Konzern aktiv gesteuert mit dem Ziel,
die Risikodiversifikation und Ertragskraft zu optimieren. Zur Entwicklung risiko- und ertragsorientierter
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Strategien fur unser Portfolio werten wir Markt- und Geschéftsdaten aus, simulieren auf dieser Basis infrage
kommende Kreditgeschéftsstrategien und identifizieren ein Zielportfolio, das Gegenstand der Konzernplanung
ist. Dies erleichtert es uns, Marktverdnderungen frihzeitig zu identifizieren und auf diese zu reagieren. Die
aktive Portfoliosteuerung ermdéglicht uns ebenfalls die optimierte Allokation des Eigenkapitals auf die aus
Risiko- und Ertragssicht attraktivsten Produkte und Regionen im Rahmen unserer Drei-Kontinente-Strategie.
Durch Berticksichtigung von Maximalanteilen fur einzelne Lander, Produkte und Objektarten im Portfolio
gewahrleisten wir dabei eine hohe Diversifizierung und vermeiden Risikokonzentrationen.

Im Segment Consulting/Dienstleistungen orientiert sich die Steuerung der dem Segment zugeordneten Kon-
zerngesellschaften in Abhangigkeit vom jeweiligen Unternehmensschwerpunkt an spezifischen Kennziffern, im
Wesentlichen am EBIT, dem Gewinn vor Steuern und Zinsen sowie der EBIT-Marge. Dartber hinaus ziehen
wir spezifische SteuerungsgréRen heran, die typisch fur Beratungs- und Dienstleistungen im IT-Geschéft —
dem Schwerpunkt dieses Segments — sind. Hierzu gehdren Kennzahlen, die sich auf regelmaRige Kunden-
zufriedenheitsumfragen beziehen, und Kennzahlen beziglich der Auslastungsquoten im Consulting. Fir das
dem Segment zugeordnete Bankgeschéft fir die Wohnungswirtschaft sind die wesentlichen SteuerungsgroéfZen
das Einlagenvolumen und die Marge auf die erhaltenen Einlagen.

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Nach der kraftigen Erholung der Weltwirtschaft im Jahr 2010 verlor das Wachstum im Berichtsjahr 2011 an
Schwung. Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen wurden insbesondere von der schwerwiegenden
Verscharfung der européischen Staatsschuldenkrise geprégt. Diese fihrte zu erheblichen Verunsicherungen
auf den Finanz- und Kapitalmarkten, drickte die Stimmung in der Realwirtschaft und belastete die
Konjunkturentwicklung.

Konjunktur

Die Weltwirtschaftsleistung stieg im Jahr 2011 gegentiber dem Vorjahr zwar weiter an, die Wachstumsrate fiel
aber mit 2,8 % gegenuber 3,9 % im Jahr 2010 deutlich geringer aus.

Ein wesentlicher Grund fur das Nachlassen der wirtschaftlichen Dynamik im Jahr 2011 war die Verunsicherung
der Wirtschaftsakteure, die sich im Zuge der Verscharfung der européischen Staatsschuldenkrise, aber auch
mit Blick auf die US-Schuldenthematik einstellte. Hiervon waren nicht nur die Finanz- und Kapitalmérkte be-
troffen. Die Verunsicherungen wirkten sich in vielen Landern auch auf die Unternehmensinvestitionen und auf
die privaten Konsumausgaben aus. Die Konsumausgaben wurden zudem in vielen Landern durch eine hohe
Arbeitslosigkeit und den Riickgang der Vermdgenswerte, z.B. durch fallende Aktienkurse, belastet. Gedampft
wurde die gesamtwirtschaftliche Nachfrage dariiber hinaus durch das Auslaufen zahlreicher staatlicher
Konjunkturprogramme und durch die in vielen Landern zwecks Haushaltskonsolidierung erfolgten Ausgaben-
kurzungen und Steuererhdhungen. Zusatzlich belastete der in der ersten Jahreshélfte kréftig gestiegene
Olpreis die Konjunkturentwicklung. Einen temporéar negativen Effekt auf die globale Produktion hatte zudem
die Erdbebenkatastrophe in Japan, die zu Stérungen in den weltweiten Lieferketten fuhrte. Unterstitzend
wirkte hingegen die weiterhin expansiv ausgerichtete Geldpolitik zahlreicher Zentralbanken.

Die Wirtschaftsleistung in Europa wuchs im abgelaufenen Jahr nur noch moderat bei jedoch erheblichen
regionalen Unterschieden. Das reale Bruttoinlandsprodukt der Eurozone stieg um 1,6 %. Einen bedeutenden
Wachstumsbeitrag leistete dabei die deutsche Wirtschaft, deren reales Bruttoinlandsprodukt um 3,0 % stieg.
Getragen wurde das Wachstum in Deutschland sowohl von den privaten Konsumausgaben, den Unterneh-
mensinvestitionen als auch den Exporten. Auch in Osterreich (3,3 %), Finnland (2,8 %) und Belgien (2,0 %)
lag das Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts oberhalb des Durchschnitts der Eurozone. Auf durch-
schnittlichem Niveau bewegten sich die Wachstumsraten Frankreichs (1,6 %) und der Niederlande (1,5 %).
Wachstumsschwéchen wiesen insbesondere die LAnder an der Peripherie der Eurozone auf. In Irland stieg
das reale Bruttoinlandsprodukt um 0,7 %, in Italien und Spanien nur um 0,4 % bzw. 0,7 %. Rucklaufige reale
Bruttoinlandsprodukte verzeichneten hingegen Portugal (-1,6 %) und Griechenland (-6,6 %). Die umfassenden
MaRnahmen zur Haushaltskonsolidierung in diesen Staaten trugen sowohl direkt als auch indirekt zu einer
sinkenden gesamtwirtschaftlichen Nachfrage bei.

Auch aullerhalb der Eurozone gab es groRe Unterschiede bei den Wachstumsraten der verschiedenen euro-
paischen Volkswirtschaften. In Nordeuropa entwickelte sich die schwedische Wirtschaft dynamisch mit einem
Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts von 4,1 %, wéhrend sich Danemarks Wirtschaftswachstum auf
0,9 % belief. Die Wirtschaft GroRbritanniens wuchs ebenfalls um 0,9 % und wurde vom Export getragen,
wahrend die inlandische Nachfrage sogar leicht ricklaufig war. Polen zeigte mit 4,3 % — wie in den Vorjahren
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— ein beachtliches Wirtschaftswachstum. Das reale Bruttoinlandsprodukt der Tschechischen Republik wuchs
um 1,6 %. In der Schweiz belief sich das Wirtschaftswachstum auf 1,8 %. Unter den aufstrebenden Volks-
wirtschaften zeigte die Turkei mit einem Wachstum von 8,3 % eine aulRerordentlich dynamische Konjunktur-
entwicklung und in Russland wuchs das reale Bruttoinlandsprodukt um 4,1 %.

Die Wirtschaft der USA wuchs nur moderat. Die Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts von 1,7 %
lag in etwa auf demselben Niveau wie in der Eurozone. Das Auslaufen von Konjunkturprogrammen machte
sich hier ebenso bemerkbar wie die Belastung der Kaufkraft durch den Anstieg der Lebenshaltungskosten.
Hinzu kam eine hohe Arbeitslosigkeit, die die Konsumnachfrage ebenfalls dampfte. In Kanada und Mexiko
wuchs das reale Bruttoinlandsprodukt etwas kraftiger mit 2,3 % bzw. 3,9 %.

Wie auch im letzten Jahr wurde die Konjunkturentwicklung von den aufstrebenden Volkswirtschaften Asiens,
insbesondere von China, angefihrt. Einige Faktoren sorgten allerdings fur ein leichtes Nachlassen der
wirtschaftlichen Dynamik Chinas. Dies waren eine straffere Wirtschafts- und Geldpolitik, um der Gefahr einer
wirtschaftlichen Uberhitzung vorzubeugen und die abgeschwéchte Dynamik im AuRenhandel. Mit 9,2 % fiel die
reale Wachstumsrate der mittlerweile zweitgro3ten Volkswirtschaft der Welt aber weiterhin kréftig aus. Auch
Singapur zeigte ein kraftiges Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts mit 5,0 %, wahrend die Wirtschafts-
leistung Japans infolge der Erdbebenkatastrophe um 1,0 % sank.

Die Arbeitslosigkeit blieb in vielen LaAndern im Berichtsjahr auf einem hohen Niveau. Innerhalb der Eurozone
stieg die durchschnittliche Arbeitslosenquote von 10,0 % Ende 2010 auf 10,4 % Ende 2011 leicht an.
Rickgange bei der Arbeitslosigkeit wurden in nur wenigen Landern Europas beobachtet, so in Belgien,
Finnland, Deutschland, der Tschechischen Republik und Schweden. In Spanien stieg die Arbeitslosenquote
hingegen zum Jahresende auf fast 23 % an. In den USA blieb die Arbeitslosenquote im Jahresverlauf
weitgehend stabil, erst zum Jahresende zeigte sich eine leichte Verbesserung der Arbeitslosenquote auf
8,5 %.

Schuldenkrise der Staaten

Die Verscharfung der europaischen Staatsschuldenkrise war ab etwa Mitte des Jahres fur die Rahmen-
bedingungen des Berichtsjahres wesentlich. Sie préagte nicht nur die Entwicklung auf den Finanz- und
Kapitalméarkten, sondern auch die Debatten in Politik und Offentlichkeit.

Nachdem bereits im vorangegangen Jahr Griechenland und Irland Unterstitzungsmafnahmen erhielten,
wurden Portugal im Mai 2011 aus den Mitteln des européischen Rettungsschirms EFSF (European Financial
Stability Facility) und des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) Kredite in Hohe von 78 Mrd. € zugesagt.

Im weiteren Jahresverlauf verstarkten sich die Zweifel an der Schuldentragféhigkeit Griechenlands und dem
Konsolidierungskurs des Landes. Diese Zweifel wurden von der Sorge um ein Ubergreifen der Krise auf
weitere Staaten, insbesondere auf Italien und Spanien begleitet. Dies fuhrte etwa ab der Mitte des Jahres zu
einer deutlichen Verscharfung der Staatsschulden- und Vertrauenskrise. Der weltweite Vertrauenseinbruch
wurde zusétzlich dadurch verstéarkt, dass zeitgleich in den USA um die Ausweitung der Obergrenze fiur die
Staatsschulden auf politischer Ebene gerungen wurde. Eine Einigung konnte erst duBerst kurz vor Erreichen
des Zeitpunkts, ab dem die Staatsausgaben nicht mehr vollstdndig gedeckt gewesen waren, erzielt werden.

Um die Staatsschuldenkrise einzudammen, wurden im Jahr 2011 auf politischer Ebene mehrere MalRnahmen-
pakete beschlossen. Diese umfassten weitere UnterstitzungsmafRnahmen Griechenlands und eine Starkung
des Stabilitats- und Wachstumspakts. Hinzu kamen neue Regeln zur finanziellen Ausstattung des Rettungs-
schirms EFSF und seine Uberfiihrung in den permanenten Stabilisierungsmechanismus ESM. Mit der
Zuspitzung der Schuldenkrise Griechenlands wurde vorgesehen, dass ein weitgehender Schuldenschnitt fur
den griechischen Staat zulasten privater Glaubiger erfolgen soll. Die Hohe und Umsetzung des Schulden-
schnitts war zum Ende des Berichtsjahrs aber noch offen. Da die Aareal Bank Gruppe keine griechischen
Staatsanleihen halt, ist sie von einem Schuldenschnitt Griechenlands nicht betroffen. Auf dem Treffen des
Européaischen Rats im Dezember 2011 beschlossen die Regierungsvertreter fast aller EU-Staaten einen Ver-
trag abzuschlieBen, der MalRnahmen zur Starkung der Haushaltsdisziplin, z.B. in Form von Schuldenbremsen
in den teilnehmenden EU-Staaten, vorsieht.

Mit der Verschérfung der Staatsschuldenkrise wuchs die Sorge, dass sich die Krise auf den Bankensektor
ausweitet, denn viele Banken halten Schuldtitel der von der Krise betroffenen Staaten. Aufgrund dessen
wurden auch Beschlisse Uber die Kapitalausstattung der Banken und deren Rekapitalisierung getroffen. In
Deutschland wurde zum Jahresende ein Gesetz zur Neuauflegung eines Stabilisierungsfonds fur Banken auf
den Weg gebracht.
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Im Verlauf des Jahres sorgten die Herabstufungen zahlreicher Ratings von Banken und Staaten, u.a. auch
der USA durch eine Ratingagentur, fir zusatzliche Verunsicherungen und Anspannungen auf den Finanz- und
Kapitalmarkten.

Die Schuldenstéande der Staaten nahmen im abgelaufenen Jahr weiter zu. Die Haushaltsdefizite hingegen
gingen aufgrund des Wirtschaftswachstums im Verbund mit KonsolidierungsmaRBnahmen in den weitaus
meisten Staaten spirbar zuriick. In Deutschland sank das Haushaltsdefizit auf 1,0 % des Bruttoinlandspro-
dukts. Das durchschnittliche Haushaltsdefizit der Eurozone verringerte sich auf 4,2 % des Bruttoinlands-
produkts. Ebenfalls rucklaufige, aber im internationalen Vergleich weiterhin hohe Haushaltsdefizite wiesen
die USA mit 9,4 % und GroRbritannien mit 8,3 % des jeweiligen Bruttoinlandsprodukts auf. In Japan stieg das
Haushaltsdefizit hingegen als Reaktion auf die Erdbebenkatastrophe auf 9,8 % an.

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik und Inflation

Zu Beginn des Jahres 2011 war auf den Finanz- und Kapitalmérkten eine gewisse Entspannung zu beobach-
ten. Dies nutzte eine Vielzahl von Staaten, Unternehmen und Banken zur Ausgabe von Wertpapieren. Von
diesem leicht verbesserten Marktumfeld konnte auch die Aareal Bank profitieren und fiihrte im ersten Halbjahr
2011 erfolgreich eine Kapitalerhbhung mit einem Bruttoemissionserldés von 270 Mio. € durch. Darlber hinaus
gelang uns in den ersten sechs Monaten des Berichtszeitraums die erfolgreiche Platzierung einer Benchmark-
Inhaberschuldverschreibung und zweier Hypothekenpfandbriefe jeweils mit einem Volumen von 500 Mio. €.

Die allgemeine Situation auf den Finanz- und Kapitalméarkten hatte sich dennoch auch zum Jahresbeginn,
etwa mit Blick auf eine — auch vor dem Hintergrund der Liquiditatsversorgung des Finanzsystems — weiterhin
expansiv ausgerichteten Geldpolitik, nicht vollstdndig normalisiert.

Mitte des Jahres sorgte die Verscharfung der Staatsschuldenkrise auf den Finanz- und Kapitalmarkten fur
erhebliche Anspannungen und Verunsicherungen. Folgen waren der Einbruch der Aktienmarkte insbesondere
bei Banktiteln, eine au3erordentlich hohe Volatilitdt und eine deutliche Reduzierung der Emissionstatigkeit
bei Wertpapieren. Die ohnehin schon hohen Risikoaufschldge und Renditen von Anleihen der sidlichen
Peripherie-Staaten der Eurozone gegentber als risikoarm angesehenen Anleihen wie denen Deutschlands
stiegen weiter an. Die beschlossenen MaRnahmenpakete zur Einddmmung der Staatsschuldenkrise wirkten
auf die Finanz- und Kapitalmérkte nur kurzfristig, eine nachhaltige Beruhigung gab es im Verlauf des Jahres
2011 nicht.

Auch auf den Interbankenmarkten waren Friktionen auszumachen, wofur die verstarkte Nutzung der
Einlagefazilitat der Kreditinstitute bei der Europaischen Zentralbank (EZB) spricht. Um den Spannungen auf
den Finanz- und Kapitalmérkten zu begegnen und die Liquiditatsversorgung der Kreditinstitute zu stitzten,
fuhrte die EZB Refinanzierungsgeschéafte mit [angeren Laufzeiten zwischen sechs und 36 Monaten durch.
Dabei hielt die EZB die Vollzuteilung der von den Kreditinstituten angefragten Mitteln bei. In Abstimmung mit
anderen Zentralbanken wurde auch Liquiditat in US-Dollar angeboten. Unter dem Eindruck der Verscharfung
der Staatsschuldenkrise nahm die EZB das Programm fir die Wertpapiermérkte aus dem Vorjahr wieder auf.
In diesem Rahmen kaufte sie insbesondere italienische und spanische Staatsanleihen. Im Dezember weitete
die EZB ihre MalRnahmen zur Unterstitzung der Kreditvergabe und Liquiditat aus und beschloss u.a. die
Absenkung des Mindestreservesatzes und die Herabsetzung von Standards fiir bestimmte Sicherheiten, die
die Banken zur Refinanzierung einreichen kdnnen.

Der Hypothekenpfandbrief stellt fir deutsche Immobilienfinanzierer ein bedeutendes Refinanzierungs-
instrument dar. Seine hohe Qualitat stellte er insbesondere wahrend der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise
unter Beweis, in der die Emission von Pfandbriefen trotz der enormen Turbulenzen an den Finanzmaéarkten zu
jeder Zeit moglich war. Von dem im abgelaufenen Jahr sich im Zuge der européischen Staatsschuldenkrise
verschlechternden Marktumfeld konnte sich der Pfandbriefmarkt nicht vollstdndig abkoppeln. So haben sich
auch die Spreads von Pfandbriefen im Laufe des zweiten Halbjahres erhdht, wenn auch in wesentlich
geringerem Umfang als bei Covered Bonds aus anderen Jurisdiktionen. Diesem Trend konnte sich auch die
Aareal Bank nicht vollstandig entziehen. Wahrend wir im ersten Halbjahr unsere Refinanzierungsaktivitaten
uber offentliche und Privatplatzierungen erfolgreich umgesetzt und dank der guten Investorennachfrage
bereits im dritten Quartal unsere Ziele erreicht haben, konzentrierten wir uns im zweiten Halbjahr bei
schwacherer Nachfrage ausschlieBlich auf Privatplatzierungen.

Aufgrund der Verschéarfung der Staatsschuldenkrise hat die EZB im Herbst ein weiteres Covered Bond
Kaufprogramm angekiindigt. Das Volumen des zweiten Covered Bond Kaufprogramms ist mit 40 Mrd. € um
20 Mrd. € geringer als im Jahr 2009. Ziel dieses erneuten Unterstiitzungsprogramms ist die Erh6hung des
Absatzes von Pfandbriefen und anderen européischen Covered Bonds sowie eine Gewahrleistung der
Stabilitat des Finanzsystems im Allgemeinen.
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Im Vergleich zu anderen européischen Covered Bonds konnten sich deutsche Pfandbriefe trotz eines leichten
Rickgangs beim Gesamtabsatz im Jahr 2011 gut behaupten. Selbst in dem schwierigen Marktumfeld nutzten
die Investoren den Pfandbrief als solide Kapitalanlage. Die Attraktivitat eines Pfandbriefs basiert auf seiner
vielfach unter Beweis gestellten Soliditat und der qualitativ hochwertigen Deckungsmasse als Sicherheit. Die
strengen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben des Pfandbriefgesetzes schitzen den Pfandbrief-
glaubiger unabh&ngig von der Bonitat des Emittenten.

Neben den gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben ist das Geschéaftsmodell des Emittenten
entscheidend fur den langfristigen Erfolg des Pfandbriefs. Inzwischen hinterfragen Investoren vermehrt die
unterschiedlichen Geschaftsmodelle der Pfandbriefemittenten. Denn nur durch die Kombination aus
Kreditqualitat und professionellem Kapitalmarktauftritt kann der Pfandbrief dauerhaft am Markt als sichere
Kapitalanlage einerseits und Refinanzierungsmittel andererseits bestehen. Fur den Emittenten sind hierbei
Faktoren wie ein gutes Risikomanagement, aussagekraftige Risikosysteme und dariber hinaus Spezial-
expertise in der Immobilienfinanzierung entscheidend. Das sind Faktoren, die bei der Aareal Bank bei ihrem
Kapitalmarktauftritt und der Kommunikation mit ihren Investoren besonders im Mittelpunkt stehen.

Die Entwicklung der Wechselkurse war im Berichtsjahr durch hohe Volatilitaiten gekennzeichnet. Gegenuber
dem US-Dollar, dem Britischen Pfund und dem Japanischen Yen gewann der Euro im Frihjahr 2011 zunéchst
deutlich an Wert. Im Zuge der Verscharfung der europaischen Staatsschuldenkrise ging der Kurs jedoch
wieder zuriick. Zum Jahresende 2011 war der Wert des Euros gegeniber diesen drei Wahrungen damit
niedriger als zum Jahresbeginn. Ein leichter Wertriickgang war gegentber dem Kanadischen Dollar festzu-
stellen. Gegeniiber der Schwedischen Krone und der Déanischen Krone lag der Wechselkurs des Euros am
Jahresende nahezu auf dem gleichen Niveau wie zum Jahresbeginn. Nachdem der Schweizer Franken
gegeniiber dem Euro zuné&chst erheblich aufgewertet wurde, entschloss sich die Schweizer Notenbank im
August dazu, das ohnehin schon niedrige Zielband fir den Drei-Monats-LIBOR zu verengen und keinen EUR-/
CHF-Wechselkurs unter einem Mindestkurs von 1,20 zu tolerieren. In der Folge stieg der Wechselkurs uber
diese Zielmarke an und verblieb dort in etwa bis zum Jahresende. Der Wert des Euros gegeniiber dem
Schweizer Franken war zum Ende des Jahres 2011 niedriger als zum Jahresbeginn.

Die langfristigen Zinsséatze der bedeutendsten Wahrungen, in denen wir aktiv sind, gingen im Jahresverlauf
merklich zuriick und erreichten damit sehr niedrige Niveaus. Die kurzfristigen Zinsen legten im Berichtsjahr
hingegen beim Euro, dem US-Dollar, dem Britischen Pfund und der Schwedischen Krone zu. Beim Schweizer
Franken waren sie von einem sehr niedrigen Niveau kommend noch weiter leicht ricklaufig und betrugen zum
Jahresende fast null Prozent. Auch bei der Danischen Krone gingen die kurzfristigen Zinsen leicht zuriick.
Beim japanischen Yen hielten sie sich auf niedrigem Niveau nahe Null weitgehend unveréndert. Bei der Zins-
entwicklung ist jedoch zu bertcksichtigen, dass sich insbesondere in den Staaten an der sidlichen Peripherie
der Eurozone die Risikoaufschlage und damit auch die Zinssatze ausweiteten.

Der Anstieg des Preisniveaus beschleunigte sich gegentiber dem Vorjahr leicht. Ein wesentlicher Einfluss-
faktor war der Anstieg der Rohstoffpreise, insbesondere des Olpreises. In der Eurozone lag die durch-
schnittliche jahrliche Inflationsrate bei 2,7 %. In GroRbritannien trug die Mehrwertsteuererhhung dazu bei,
dass die jahrliche Inflationsrate dort mit 4,5 % ein splrbar hoheres Niveau erreichte. Die Inflation in den USA
belief sich auf 3,0 %, wahrend in Japan das Preisniveau sogar marginal sank. Die aufstrebenden Volkswirt-
schaften sahen sich vielfach einer héheren Inflation ausgesetzt als die fortgeschrittenen Volkswirtschaften.
Russlands Inflationsrate lag oberhalb von 8 % und die Chinas oberhalb von 5 %. Um einer Uberhitzung der
Wirtschaft und Inflation entgegenzuwirken, straffte die Zentralbank Chinas die Geldpolitik und erhdhte bis
Mitte des Jahres die Leitzinsen und Mindestreserveanforderungen fur Geldinstitute. Zum Ende des Jahres
wurden die Mindestreservesatze erstmals seit langerem leicht gesenkt. Auch die Zentralbank Russlands
erhdhte zu Beginn des Jahres 2011 mehrfach die Leitzinsen. Kurz vor Jahresende nahm sie die Leitzinser-
hdéhungen teilweise wieder zuriick.

Angesichts der Aufwartsrisiken fiur die Preisstabilitat erhdhten auch einige andere Zentralbanken zunéachst ihre
Leitzinsen. Darunter befand sich auch die EZB, die im April und Juli ihren Leitzins um jeweils 0,25 Prozent-
punkte erhdhte. Im November und Dezember 2011 nahm sie diese Leitzinserhhungen wieder zuriick. Zum
Jahresende betrug der Leitzins damit wieder 1,0 %. Ebenso erhdhten auch die Zentralbanken Danemarks und
Schwedens zunéachst die Leitzinsen. Wahrend die Zentralbank Dadnemarks die Leitzinsen zum Jahresende
wieder auf ein Niveau absenkte, das niedriger als zum Jahresanfang lag, nahm die schwedische Zentralbank
die Leitzinserh6hung nur teilweise zurtck.

Die Zentralbanken Grof3britanniens, Japans, Kanadas sowie der USA hielten hingegen das niedrige
Niveau ihrer Leitzinsen im Jahresverlauf unveréndert bei. Auch daruber hinaus blieb die Geldpolitik der
amerikanischen Zentralbank (Fed) expansiv ausgerichtet, so legte sie z.B. eine MalBnahme zum Ankauf von
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400 Mrd. US-$ langfristiger US-Staatsanleihen bei gleichzeitigem Verkauf kurzfristiger Anleihen in gleichem
Umfang auf.

Regulatorisches Umfeld und Wettbewerb

Das Umfeld der Kreditinstitute war in den vergangenen Jahren durch eine beschleunigt fortschreitende
Anhebung der regulatorischen Anforderungen gepréagt. In diesem Zusammenhang sind exemplarisch das
umfassende Regelwerk von Basel Il und dessen Umsetzung in nationales Recht sowie die Einfihrung und
mehrfache Novellierung der Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) zu nennen.

Auch in der Wettbewerbssituation unter den Kreditinstituten, die Gewerbeimmobilien finanzieren, waren in den
letzten Jahren spirbare Verdnderungen auszumachen. Eine Vielzahl der européischen Kreditinstitute, die
Gewerbeimmobilien finanzieren, konzentrierte sich auf ihren jeweiligen Heimatmarkt und einige wenige Kern-
markte. Dies fuhrte im Jahr 2011 insbesondere in Deutschland zu einem verstéarkten Wettbewerb zwischen
den inlandischen Kreditinstituten. International hat der Wettbewerb dagegen deutlich abgenommen. Es konnte
ein Rickzug von internationalen Banken aus der Gewerbeimmobilienfinanzierung in den letzten Jahren
beobachtet werden. Damit sind nur noch wenige Institute am Markt aktiv, die — wie die Aareal Bank — in
bedeutendem MalRe international breit gestreut Gewerbeimmobilien verschiedener Objektarten finanzieren.
Die Wettbewerbssituation der Aareal Bank hat sich im Allgemeinen damit verbessert.

Als Wettbewerber in diesem Marktsegment treten seit kurzem vermehrt Versicherungsunternehmen und Ver-
sorgungskassen bei jedoch bislang geringen Volumina auf. Das gilt u.a. fur Deutschland und Grof3britannien.

Lebensversicherungsgesellschaften sind in den USA seit Jahrzehnten Anbieter von Gewerbeimmobilien-
finanzierungen und spielten so auch im abgelaufenen Jahr eine bedeutende Rolle. Sie stieRen bei einem
Gesamtblick auf den Markt in eine Licke, die international tatige, vor allem européische Kreditinstitute hinter-
lieBen. Diese zogen sich auch hier im Zuge der letzten Jahre aus dem Markt zuriick bzw. reduzierten ihre
Marktaktivitat. Der Markt fir Verbriefungen, sogenannte CMBS (Commercial Mortgage Backed Securities) in
den USA zeigte in der ersten Jahreshélfte spirbare Erholungstendenzen. Mit den erneuten Anspannungen auf
den Finanz- und Kapitalmérkten ging die Anzahl von neuen Verbriefungen in den USA jedoch wieder merklich
zuruck.

In Asien wird der Wettbewerb bei der Gewerbeimmobilienfinanzierung neben einigen internationalen
GroRRbanken insbesondere durch die regionalen Kreditinstitute bestimmt. Das Marktumfeld in Asien stellte sich
fur die Aareal Bank damit als kompetitiv dar.

Branchen- und Geschaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Im zweiten Quartal 2011 fuhrte die Aareal Bank erfolgreich eine Kapitalerhhung mit einem Bruttoemissions-
erlds von 270 Mio. € durch. Die dadurch erfolgte Starkung unserer Eigenkapitalbasis vergroRerte den
Spielraum zur Generierung von Neugeschéft. Diesen nutzten wir fur attraktive Neugeschéftsopportunitaten
und steigerten unser Neugeschéftsvolumen deutlich von 6,7 Mrd. € im Vorjahr auf 8,0 Mrd. € im Jahr 2011.
Damit lag das erzielte Neugeschéftsvolumen am oberen Ende des im Zuge der Kapitalerhéhung herauf-
gesetzten Zielkorridors von 7 bis 8 Mrd. €. Der Anteil der Erstkreditvergabe am gesamten Neugeschéft stieg
auf Uber 60 % an. Die risikobewusste Kreditvergabepolitik und das konsequente Management unseres
Kreditbestands setzten wir dabei weiter fort.

Wie in den Vorjahren war die Aareal Bank auch im abgelaufenen Jahr sowohl in Europa und Nordamerika als
auch in Asien aktiv. Der héchste Anteil am Neugeschéaft entfiel auf Europa mit 78,8 %, gefolgt von Nord-
amerika mit 19,7 % und Asien mit 1,5 %.Y Unser Neugeschéaft generieren wir sowohl Uiber unsere Standorte
vor Ort als auch Uber unsere Branchenspezialisten fur die Finanzierung von Einzelhandels-, Logistik- und
Hotelimmobilien.

Den Entwicklungen auf den Mérkten fir Gewerbeimmobilien kommt fir das Segment der Strukturierten
Immobilienfinanzierung eine grofRe Bedeutung zu, weshalb diese hier naher erlautert werden.

Y Die Zuordnung des Neugeschéfts zu den einzelnen Regionen erfolgt nach der Belegenheit der als Sicherheit
dienenden Immobilie. Falls eine Forderung nicht durch eine Immobilie besichert wird, erfolgt die Zuordnung tber
das Sitzland des Kreditnehmers.
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Die Entwicklung der Mieten und Werte von Gewerbeimmobilien wird von einer Vielzahl von Faktoren bestimmt.
Dies umfasst zum einen makrodkonomische, zum anderen immobilienspezifische Faktoren. Zu den erst-
genannten Faktoren z&hlen insbesondere die Konjunkturentwicklung, die Entwicklung der Beschéftigungs-
situation sowie der langfristigen Zinsen. In den Mérkten, in denen wir tatig sind, stieg die Wirtschaftsleistung
im Jahr 2011 an, wenngleich das Wachstum verhaltener als im Vorjahr ausfiel. Die Arbeitslosigkeit lag in
vielen Landern weiterhin auf hohen Niveaus. Die langfristigen Zinsen waren riicklaufig. Damit verbesserten
sich die Rahmenbedingungen fur eine Vielzahl von Méarkten leicht. Als Folge der européischen Staats-
schuldenkrise lieRen sich Ende des Jahres auch auf den Immobilienmérkten Verunsicherungen und die Sorge
um die weitere Konjunkturentwicklung feststellen.

Bedeutende immobilienspezifische Faktoren, die eine Immobilie fiir den Nutzer attraktiv machen, sind u.a.
Lage, Modernitat, Flachen- und Energieeffizienz, Flexibilitdét sowie das Objekt-Management. Aus Sicht des
Investors sind dartiber hinaus der Mieter-Mix, die Laufzeit und die Konditionen der Mietvertradge sowie die
Mieterbonitat von Bedeutung. Aufgrund der Vielzahl der Einflussfaktoren und Ausdifferenzierungen zwischen
den Immobilien stellen die Immobilienmérkte keine homogenen Markte dar.

Entwicklung in den einzelnen Regionen

Europa

In den weitaus meisten européischen Wirtschaftszentren stiegen die Mieten fur erstklassige Gewerbe-
immobilien im Jahresverlauf 2011 an oder blieben stabil.

Die deutlichsten Mietanstiege in den Wirtschaftszentren Europas konnten im Durchschnitt im Segment der
hochwertigen Einzelhandelsimmobilien registriert werden. Besonders hoch fielen diese in Hamburg, Helsinki,
Lyon und Warschau aus. Aber auch die meisten anderen européischen Wirtschaftszentren wiesen steigende
Mieten in diesem Segment auf. Wahrenddessen wurden konstante Mieten nur auf wenigen Markten wie z.B. in
Kopenhagen, der Londoner City, Paris, Prag und Rom vermeldet. Sinkende Mietniveaus im erstklassigen
Segment kamen in den europdischen Wirtschaftszentren nur vereinzelt vor, so in Edinburgh.

Die Mieten fur erstklassige Buroimmobilien verhielten sich im Berichtsjahr in fast allen europaischen Zentren
stabil oder stiegen an, wobei die Mietanstiege im Durchschnitt geringer als bei den Einzelhandelsimmobilien
ausfielen. Steigende Mieten fiir hochklassige Biiroobjekte gab es z.B. in Berlin, dem Londoner West-End,
Moskau, Paris und Warschau. Stabil waren hingegen diese Mieten z.B. in Frankfurt, Mailand, Prag, Rom und
Zurich. Auch bei den erstklassigen Buroobjekten gingen nur vereinzelt die Mieten zurlick. Dies traf auf
Barcelona, Den Haag, Edinburgh und Madrid zu.

Auf den Mérkten fir hochwertige Logistikimmobilien blieben die Mieten im Durchschnitt der europaischen
Wirtschaftszentren im Jahr 2011 nahezu konstant. Beispiele fur stabile Logistikmieten sind London, Madrid,
Paris und Warschau. Aber auch steigende Mieten wurden auf verschiedenen Mérkten registriert, z.B. in
Brissel, Frankfurt, Moskau und Rotterdam. In Berlin, Den Haag, Kopenhagen, Mailand und Minchen sanken
die Mieten fur erstklassige Logistikobjekte hingegen.

Immobilien, die dem zweitklassigen Segment zuzuordnen sind, standen in Europa der Mietentwicklung im
erstklassigen Segment bei allen Gewerbeimmobilientypen im Allgemeinen jedoch nach. Diese Entwicklung ist
Ausdruck der hohen Qualitdétsanforderungen der Mieter, insbesondere von Grounternehmen.

Der Hotelsektor konnte sich im Jahr 2011 gegentuber dem Vorjahr, gemessen an der wichtigen Kennzahl der
durchschnittlichen Ertrage pro verfiugbarem Hotelzimmer, verbessern. Hierflr waren zumeist sowohl ein
Anstieg bei der Belegungsquote als auch bei dem durchschnittlichen Zimmerpreis verantwortlich. Nur in
wenigen Wirtschaftszentren gingen die durchschnittlichen Ertrage pro verfigbarem Hotelzimmer — abweichend
vom Trend — zurlick und dies zumeist auch nur leicht. Davon waren Berlin, Birmingham, Genf und Zirich
betroffen, wobei der Hotelsektor in der Schweiz durch den starken Schweizer Franken belastet wurde. Ein
besonders hohes Wachstum der durchschnittlichen Ertrdge wurde im Jahr 2011 hingegen in Barcelona,
London, Paris, Prag und Warschau vermeldet.

Die Investoren richteten ihr Interesse beim Erwerb von Immobilien vorrangig auf erstklassige Objekte. Aber
auch andere Immobilien, von denen sich die Investoren ein Entwicklungspotenzial versprechen, wurden im
Vergleich zum Vorjahr verstarkt nachgefragt, wenn auch eher selektiv.

Die Transaktionsvolumina stiegen gegeniber dem Vorjahr insgesamt an. Die Renditeanforderungen der
Investoren an neu erworbene erstklassige Immobilien nahmen in vielen européischen Wirtschaftszentren leicht
ab. Beispiele hierfir sind die Biromarkte in der Londoner City, Moskau und Paris, die Einzelhandelsimmo-
bilienmarkte ebenfalls in der Londoner City, Stockholm und Warschau sowie die Logistikimmobilienmarkte in
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Amsterdam, Hamburg und Moskau. Aber auch stagnierende Renditeanforderungen wurden des Ofteren
vermeldet. Abnehmende Renditeanforderungen fiihren unter sonst gleichen Bedingungen zu einem Anstieg
der Preise, wahrend ein Renditeanstieg einen Preisriickgang bewirkt. Bei den hochwertigen Immobilien waren
Renditeanstiege hingegen nur sehr vereinzelt zu beobachten, z.B. bei den Biuroméarkten in Amsterdam und
Briissel sowie den Logistikméarkten in Madrid, Mailand und Rom.

Objekte, die hinsichtlich der wertbestimmenden Faktoren nicht dem Premium-Segment zuzuordnen sind,
standen in der Wertentwicklung den hochwertigen Immobilien bzw. solchen mit einem stabilen Cashflow nach.

Die Aareal Bank steuert ihre Marktaktivitaten in den einzelnen Regionen mithilfe von Vertriebszentren. In
Europa haben wir sechs regionale Vertriebszentren. Die nationale Vertriebseinheit in unserer Zentrale in
Wiesbaden steuert unsere Marktaktivitdten in Deutschland. Die Steuerungsfunktion unserer Marktaktivitaten in
GroRbritannien und den Niederlanden nimmt unsere Filiale in London wahr. Fiur Belgien, Luxemburg,
Frankreich, die Schweiz und Spanien erfolgt die Steuerung durch unsere Filiale in Paris. In Nordeuropa hat
diese Funktion unsere Filiale in Stockholm inne. Die Marktaktivitaten in Italien werden von der Filiale in Rom
verantwortet. Unsere Filiale in Warschau lenkt die Marktaktivitdten in Osteuropa. Das Geschéaft in der Turkei
wird hingegen von der Vertriebseinheit der Branchenspezialisten in Wiesbaden gesteuert, da gerade bei den
Spezialimmobilien der Hotels und Einkaufszentren in der Turkei ein gréfReres MaR an Internationalitat besteht.

In Europa erzielten wir im Geschaftsjahr 2011 ein Neugeschéft von 6,3 Mrd. €. Davon entfiel der héchste
Anteil auf Westeuropal) mit 4,0 Mrd. €, das auch bei den Transaktionsvolumina auf den europaischen Markten
dominierte. In Nordeuropa tétigten wir ein Neugeschéaft von 1,0 Mrd. €, gefolgt von Siideuropa mit 0,8 Mrd. €
und Osteuropa mit 0,5 Mrd. €. In Griechenland, Irland sowie Portugal sind wir in der Immobilienfinanzierung
nicht aktiv.

Nordamerika (NAFTA)

In den USA stieg im Jahr 2011 die Nachfrage zur Anmietung bei Biro-, Einzelhandels- und Logistikflachen
gegeniber dem Vorjahr an. In der Folge gingen die Leerstandsquoten im nationalen Durchschnitt leicht
zuriick. Auf den Markten fur Biroimmobilien stiegen die Mieten im nationalen Durchschnitt zwar an, zwischen
den verschiedenen regionalen Méarkten gab es jedoch spirbare Unterschiede. Beispielsweise verzeichneten
die Buromieten in New York und San Francisco einen deutlichen Anstieg, wéhrend sie in Boston und Los
Angeles demgegeniber nur leicht stiegen. In Dallas blieben sie nahezu konstant und in Chicago und
Washington D.C. sanken sie im Durchschnitt leicht. Insgesamt entwickelte sich der Bliromarkt der USA in den
Zentrumslagen der Stadte besser als in den Aul3enbezirken, so nahm — im nationalen Durchschnitt — die
Leerstandquote in den Zentren starker ab und die Mieten wuchsen deutlicher.

Auf dem Logistikmarkt der USA stiegen die Mieten bei einer geringeren Leerstandsquote nur marginal im
nationalen Durchschnitt an. Der Markt fur Einzelhandelsimmobilien in den USA verbesserte sich hinsichtlich
der Leerstandsquote zwar ebenfalls leicht, jedoch gingen die Mieten im nationalen Durchschnitt leicht zurlick.
Auch hier waren regionale Unterschiede festzustellen z.B. mit deutlich riicklaufigen Mieten in New York und
konstanten Mieten in Boston.

Der amerikanische Hotelmarkt erlebte im abgelaufenen Jahr einen merklichen Aufschwung. Die durchschnitt-
lichen Ertrage pro verfigbarem Hotelzimmer stiegen im nationalen Durchschnitt der USA spirbar an. Dies war
sowohl auf eine Verbesserung der Belegungsquote als auch auf einen Anstieg der durchschnittlichen Zimmer-
preise zuriickzufuihren. Der héchste Anstieg bei den durchschnittlichen Ertrdgen wurde fur San Francisco
vermeldet.

Auch in Nordamerika fokussierten sich die Investoren auf erstklassige Objekte, wenngleich hier ein
wachsendes Interesse an Objekten, die nicht zum Top-Segment gehodren, zu verspiren war. Die Transaktions-
volumina an Gewerbeimmobilien legten gegenliber dem Vorjahr deutlich zu. Mit der gestiegenen Nachfrage
gingen die Renditeanforderungen der Investoren an neu erworbene Objekte zurilick, was auf alle Gewerbe-
immobilientypen zutraf.

In Nordamerika sind wir mit unserer Tochtergesellschaft Aareal Capital Corporation, die auch unsere
Neugeschéaftsaktivitidten dort steuert, mit einem Biro in New York vertreten. Unser Neugeschéft in Nord-
amerika belief sich auf 1,6 Mrd. €. Dieses entfiel fast ausschlielich auf die USA.

Y Die Unterteilung der Regionen bei der Neugeschaftsberichterstattung weicht von der beschriebenen Vertriebs-
struktur ab. Das aufgefuihrte Neugeschéaftsvolumen beinhaltet auch das Neugeschéft, das durch unsere Branchen-
spezialisten initiiert wurde.

11



Geschaftsbericht Aareal Bank AG 2011 | Lagebericht

Asien

In China setzte sich der Aufschwung auf den Mietméarkten in den Metropolen Peking und Schanghai weiter
fort. Die Mieten fur erstklassige Biro-, Einzelhandels- und Logistikimmobilien legten dort kréaftig zu. Der
Biuromarkt und der Logistikmarkt in Singapur wiesen ebenfalls deutlich steigende Mieten im hochklassigen
Segment auf. Ricklaufig waren hingegen die Mieten fur erstklassige Einzelhandelsimmobilien in Singapur. In
Tokio gingen die Mietniveaus fir Blro- sowie fur Logistikimmobilien, auch beeinflusst von der Erdbeben-
katastrophe, zuriick. Die Mieten fur Einzelhandelsimmobilien waren in einigen Lagen Tokios ebenfalls riick-
laufig, wahrend sie sich in anderen stabil hielten. Als Reaktion auf die Erdbebenkatastrophe wurden in Tokio
insbesondere neue effiziente Gebaude mit hoher Erdbebensicherheit nachgefragt. Die von uns in Japan
finanzierten Objekte wiesen keine wesentlichen Geb&udeschaden aufgrund der Erdbebenkatastrophe auf.

Auf dem japanischen Hotelmarkt zeigten sich die Folgen des Erdbebens sehr deutlich. Die Belegungsquoten
und Zimmerpreise und somit auch die durchschnittlichen Ertrage pro verfigbarem Hotelzimmer gingen in
Tokio stark zurtick. Kraftige Wachstumsraten bei den Hotelertragen waren hingegen in Singapur und Peking
zu verzeichnen. In Schanghai gingen die Ertrage gegenuber dem von der Weltausstellung gepréagten Vorjahr
deutlich zurtick. Im Durchschnitt der asiatischen Wirtschaftszentren war bei den Ertragen pro verfligbarem
Hotelzimmer ein Anstieg zu verzeichnen, was im Wesentlichen auf eine Steigerung bei den Zimmerpreisen
zuruckgefuhrt werden kann.

Die Transaktionsvolumina fir Gewerbeimmobilien stiegen in Asien — trotz der Erdbebenkatastrophe in Japan —
gegeniber dem Vorjahr an, mit jedoch spurbar geringeren Wachstumsraten als in Nordamerika und Europa.
Die Renditeanforderungen gingen in Asien im Durchschnitt zwar zuriick, jedoch zeigte sich eine im Jahres-
verlauf aufkommende Stabilisierungstendenz.

Unsere Marktaktivitaten in Asien werden tber unsere Tochtergesellschaft Aareal Bank Asia Limited in
Singapur gesteuert. In China sind wir vor Ort mit einer Reprasentanz in Schanghai vertreten. In Asien belief
sich unser Neugeschéaft im Berichtsjahr auf 120 Mio. €.

Uberregionaler Einsatz von Branchenspezialisten

Die Branchenspezialisten fur die Finanzierung von Hotel-, Logistik- und Einzelhandelsimmobilien am Standort
Wiesbaden vervollstdandigen unser Vertriebsnetz. Sie stehen als Kompetenztrdger den international tatigen
Investoren als Ansprechpartner zur Verfigung und fungieren als interne Berater fur branchenspezifische
Fragestellungen.?

Hotels

Mit der Finanzierung von Hotels erzielten wir im Jahr 2011 ein Neugeschéaftsvolumen in Hohe von 2,0 Mrd. €.
Der regionale Schwerpunkt lag dabei in Westeuropa (0,9 Mrd. €), gefolgt von Nordamerika (0,8 Mrd. €).

Logistikimmobilien

Auch bei den Logistikimmobilien lag der regionale Schwerpunkt in Westeuropa (1,0 Mrd. €). Danach folgten
Nordeuropa und Osteuropa nahezu gleichauf mit Neugeschéftsvolumina von jeweils Uber 0,1 Mrd. €. Das
gesamte Neugeschaft fur die Finanzierung von Logistikimmobilien betrug 1,3 Mrd. €.

Einzelhandelsimmobilien

Das Neugeschéft fur die Finanzierung von Einzelhandelsimmobilien belief sich auf 1,6 Mrd. €, wobei der
hdchste Anteil ebenfalls auf Westeuropa (0,7 Mrd. €) entfiel, gefolgt von Nordeuropa (0,3 Mrd. €) und
Sudeuropa sowie Nordamerika (jeweils Uber 0,2 Mrd. €).

Y Die in den folgenden Abschnitten aufgefuhrten Neugeschéaftszahlen fur die einzelnen Objektarten sind bereits in
den unter den Regionen aufgefiihrten Neugeschéftszahlen enthalten. Sie beinhalten nicht nur die von den
Branchenspezialisten initiierten Neugeschéfte fur die jeweiligen Immobilientypen.
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Segment Consulting/Dienstleistungen

Bankbereich Wohnungswirtschaft

Die institutionelle Wohnungswirtschaft in Deutschland erwies sich auch im Jahr 2011 als eine stabile Branche.
Dazu trugen im Wesentlichen die weitgehend konstanten Mietertrdge und langfristigen Finanzierungs-
strukturen bei.

Die Modernisierung des Immobilienbestands bildete weiterhin den Investitionsschwerpunkt der wohnungswirt-
schaftlichen Unternehmen. Hintergrund der MaRnahmen war zum einen eine h6here Wohnqualitat. Zum
anderen erfolgten die Modernisierungen im Rahmen von energetischen Sanierungen und aufgrund notwen-
diger Geb&udeanpassungen fur altersgerechtes Wohnen.

Der Wohnungsmarkt profitierte von der im Jahresverlauf anhaltenden, wenn auch in der zweiten Jahreshélfte
moderater verlaufenden, konjunkturellen Entwicklung in Deutschland. Bundesweit lagen die Angebotsmieten
Uber dem Vorjahresniveau. Die inserierten Mieten stiegen in den kreisfreien Stadten deutlich starker als in den
Landkreisen. Wesentliche Ursache fur die Entwicklung ist der stetig zunehmende Bedarf an Wohnungen bei
gleichzeitig nur gering wachsendem Angebot. Diese Tendenz ist vor allem in prosperierenden
Wirtschaftszentren und an Universitatsstandorten zu beobachten.

Nach wie vor ist eine heterogene Entwicklung des Mietniveaus in den verschiedenen Regionen erkennbar. So
verzeichneten wirtschaftsstarke Standorte vor allem aufgrund arbeitsplatzbedingter Zuziige eine hohe
Wohnungsnachfrage. Wirtschaftsschwache Standorte und vor allem landliche Regionen mit hoher Arbeits-
losigkeit verzeichneten steigende Leerstéande. Die Leerstandsquote in den alten Bundeslandern betragt rund
3 %, wahrend in Ostdeutschland rund 8 % der Wohnungen unvermietet sind.

Aufgrund der positiven Entwicklung des Wohnungsmarkts und schwer kalkulierbarer Kapitalmérkte hielt die
Nachfrage nach deutschen Wohnimmobilienportfolios auch im Jahr 2011 an. Insgesamt wurden Wohnungen
im Wert von knapp 6,0 Mrd. € gehandelt und damit 57 % mehr als im Vorjahr (3,8 Mrd. €). Dabei standen vor
allem kleinere und mittlere Portfolios im Anlagefokus. Insbesondere wurden Wohnungen in Berlin nachgefragt,
da die Bundeshauptstadt von einem niedrigen Mietniveau und einer positiven Bewertung als
Wirtschaftsstandort profitierte.

Sowohl in- als auch auslandische institutionelle Inverstoren interessierten sich fur den deutschen Wohn-
immobilienmarkt. Der Anteil der auslandischen Investoren lag 2011 bei rund 29 % und reduzierte sich damit
gegeniber dem Vorjahr (rund 38 %), obwohl der absolute Anlagebetrag anstieg. Auf der Kauferseite fir
Bestandsportfolios waren insbesondere Immobilien AGs, Equity/Real Estate Funds, Immobilienunternehmen
und private Anleger aktiv. Spezialfonds, Versicherungen und Pensionskassen fragten vorwiegend
Projektentwicklungen in Grof3stadten nach.

Im Geschéftsjahr 2011 hat der Bankbereich Wohnungswirtschaft seine Marktposition sowohl durch die
Akquisition von Neukunden als auch durch Intensivierung der bestehenden Geschéftsbeziehungen weiter
gestarkt. So konnten tber 80 wohnungswirtschaftliche Geschéaftspartner mit gut 230.000 Wohneinheiten flr
den Zahlungsverkehr und das Einlagengeschaft akquiriert werden. Darliber hinaus haben die bestehenden
Geschéaftspartner im Bereich der Gewerbeimmobilienverwaltung mehr verwaltete Einheiten an unser Verfahren
angebunden. Ebenso haben sich acht Unternehmen aus der Energie- und Entsorgungswirtschaft fir die
Nutzung unserer Zahlungsverkehrsysteme bzw. unserer Anlageprodukte entschieden. Derzeit nutzen deutsch-
landweit Uber 2.700 Geschéftspartner unsere prozessoptimierenden Produkte und Bankdienstleistungen.

Das Volumen der Einlagen der Wohnungswirtschaft stieg im Geschéftsjahr 2011 trotz des unverandert harten
Wettbewerbs auf durchschnittlich 4,7 Mrd. € (Vorjahr: 4,1 Mrd. €). Im vierten Quartal 2011 lag der Durchschnitt
der Einlagen bei 4,9 Mrd. €. Darin kommt das grof3e Vertrauen unserer Kunden in die Aareal Bank zum
Ausdruck.

Insbesondere im Bereich der Kautionseinlagen konnten wir in 2011 mit 12 % zum wiederholten Mal eine
deutliche Steigerung im Einlagenvolumen gegeniiber dem Vorjahr verzeichnen. Das in 2011 neben unserem
klassischen BK01 Kautionen Management eingefiihrte Produkt Aareal Account Kautionen wurde vom Markt
positiv angenommen, ebenso wie das Produkt BKO1 immoconnect flr Energie- und Entsorgungsunternehmen.
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Aareon AG

Zu den wichtigen Themen der Immobilienbranche z&hlen weiterhin die nachhaltige Bestandshaltung und
-entwicklung, die Optimierung von Geschéftsprozessen sowie die Akquisition von Mietern und deren Bindung.
Hier kann der Einsatz von anwenderfreundlicher, auf die Bedurfnisse der Immobilienbranche zugeschnittener
Software von entscheidendem Nutzen sein. Dabei ist nicht unbedingt ein groRes Spektrum an eigener
Hardware im Unternehmen erforderlich. Mit Cloud Computing als einem der wichtigsten IT-Trends kdnnen
Unternehmen IT-Lésungen Uber ein Netzwerk von IT-Dienstleistungsunternehmen beziehen. Dadurch kénnen
Investitionen in die IT effizient eingesetzt sowie die Administrationsaufwendungen gering gehalten werden.

Die Aareon AG integriert diese Anforderungen und Trends konsequent in ihre breite Produktpalette. Zentraler
Kern des Produktportfolios der Aareon Gruppe sind die landerspezifischen ERP-Produkte. Diese erméglichen
Immobilienunternehmen eine effiziente Prozessgestaltung und bieten vielfaltige Auswertungsoptionen zur
Unterstiitzung von Managemententscheidungen. Mit ihrer ERP-Mehrproduktstrategie in Deutschland deckt die
Aareon die unterschiedlichen Anforderungen des Immoblllenmarkts flachendeckend ab. Angeboten werden
die ERP-Produkte Wodis Sigma, Losungen auf der Basis von SAP® wie Blue Eagle und das System GES. Die
internationalen Tochtergesellschaften bieten auf die jeweiligen Marktbedirfnisse zugeschnittene ERP-
Systeme an. Dies sind in Frankreich Prem’Habitat und Portallmmo Habltat in GroRbritannien QL und in den
Niederlanden SG|tobias und die neue Produktgeneratlon SG|tob|as . Verbunden mit den branchenspezi-
fischen Beratungsleistungen (ERP-, SAP®-, Prozess- und IT- Beratung) schaffen alle diese Systeme einen
hohen Nutzen. Dartiber hinaus ergénzen Integrlerte Dienstleistungen und branchenspezifische Zusatz-
I6sungen das Produktportfolio. Sie unterstutzen u.a. die prozesseffiziente Zusammenarbeit von Immobilien-
unternehmen und deren Geschéftspartnern. Hierzu zahlen internetbasierte Lésungen, Service-Portale und
Dokumentenmanagementsysteme. In Deutschland bietet die Aareon zudem Rechenzentrumsleistungen an,
die im zertifizierten Rechenzentrum in Mainz erbracht werden. Dies umfasst auch Software als Service aus der
exklusiven Aareon Cloud”.

Die Produktgeneration Wodis Sigma, die die Aareon 2009 auf den Markt gebracht hat, setzte auch 2011 ihre
positive Entwicklung fort. Wodis Sigma basiert auf Microsoft® .NET™, einer der weltweit fithrenden Entwick-
lungsplattformen. Bereits 377 Kunden haben sich fir Wodis Sigma entschieden, davon 56 im Jahr 2011, wie
z.B. die Freiburger Stadtbau GmbH, die gréRte Wohnungsbaugesellschaft in Sudbaden. Wodis Sigma wird
permanent weiterentwickelt und an Kundenwiinsche angepasst. Auf der jahrlichen Kundenveranstaltung
Wodis Sigma Forum in Bochum présentierte die Aareon im November u.a. das neue Wodis Sigma Release
3.0. Damit bietet die Aareon ihren Kunden verstarkt die Moglichkeit, neben dem Lizenzmodell die Software als
Service aus der Aareon Cloud zu abonnieren und von den Vorteilen eines individuell auf die Wohnungswirt-
schaft abgestimmten Cloud Computing zu profitieren. Bei der Aareon Cloud handelt es sich um eine exklusive
Cloud, die nur den Aareon-Kunden zur Verfigung steht. Die Daten befinden sich im Aareon-Rechenzentrum in
Mainz, das Datensicherheit und -schutz auf héchstem Niveau gewéhrleistet. Parallel zu Wodis Sigma Release
3.0 kénnen Kunden auch weitere Anwendungen aus der Aareon Cloud abonnieren. Fiir die Nutzung der
Software als Service zahlen Aareon-Cloud-Kunden langfristig Gebihren, miissen aber keine Lizenz erwerben.

In der Produktlinie SAP® Losungen und Blue Eagle bietet die Aareon die mit immobilienwirtschaftlicher
Kompetenz auf Ba5|s von SAP® entwickelte Ldsung Blue Eagle sowie Beratung und Betreuung rund um das
ERP-System SAP® Real Estate Management an. Alternativ kann der Kunde auch das eigene SAP® System
individuell von der Aareon erweitern und unternehmensspezifisch anpassen lassen. Der Markt flr SAP®-
Projekte war im Jahr 2011 erwartungsgemaf weiter verhalten. Die Nachfrage konzentrierte sich auf die SAP®-
Beraterldsungen von Aareon. Dariiber hinaus ist die STADT UND LAND Wohnbautengesellschaft mbH, Berlin,
2011 planmé&fig mit Blue Egle Individual produktiv gegangen. Die Vorbereitung der Produktivsetzung der

LEG Landesentwicklungsgesellschaft NRW GmbH, Diisseldorf, mit Glber 90.000 Mietwohnungen zum Jahres-
beginn 2012 verlief ebenfalls planmagig.

Das Geschéaftsvolumen mit dem Bestandssystem GES bewegte sich auf einem stabilen Niveau. In den zwei
GES-Versionierungen im Jahr 2011 wurden einige wesentliche Neuerungen integriert, zum Beispiel GES
Kundenkontakt-Management, GES Vertragsmanagement sowie die Optimierung des Rechnungsprozesses
durch den Aareon Rechnungsservice.

Der Integrierte Zahlungsverkehr wird von der Aareon gemeinsam mit der Aareal Bank angeboten und ist in die
Aareon-ERP-Systeme integriert. Fur die Systeme Wodis Sigma, GES und WohnData kann das Zahlungs-

Y Bei der Aareon Cloud handelt es sich um eine ,exclusive Cloud®, die nur den Kunden der Aareon Gruppe
zur Verfugung steht.
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verkehrssystem BKO1® eingesetzt werden, fur Blue Eagle auf Basis von SAP® das System BKXL® inklusive
integrierter digitaler Signatur.

Die Produktlinie Integrierte Services entwickelte sich weiterhin positiv. Nachgefragt wurde vor allem das
Service-Portal Mareon, das Wohnungsunternehmen, Warmemessdienste und Handwerker vernetzt. Es feierte
2011 sein zehnjahriges Jubilaum. Rund 250 Immobilienunternehmen und 8.500 Handwerker nutzen Mareon
zur Vereinfachung ihrer Prozesse. Zudem fiihrte die Aareon die erste iPhone App fur Mareon ein. Darliber
hinaus konzentrierte sich die Nachfrage in der Produktlinie auf das Dokumentenmanagementsystem Aareon
DMS, das Versicherungsmanagement mit BauSecura sowie den Aareon Rechnungsservice zur Automati-
sierung des Rechnungsprozesses.

Das Internationale Geschéft, bei dem sich die Aareon auf bedeutende strategische Markte fokussiert, verlief
im Berichtszeitraum weiter positiv. Der Anteil am Umsatz der Aareon Gruppe belief sich auf mehr als ein
Viertel. Im Rahmen ihrer Produkt- und Geschéaftsentwicklung profitiert die Aareon Gruppe von dem stetigen
internationalen Erfahrungsaustausch. Hier werden Synergiefelder (Geschaftsmodelle, Technologien, Ko-
operationspartner) systematisch identifiziert und genutzt. Beispielsweise arbeitet die Aareon France seit 2011
auch mit SAP zusammen, und erste Systeme der niederlandischen Tochtergesellschaft SGlautomatisering
wurden im Aareon Rechenzentrum in Mainz installiert.

Die Geschéaftsentwicklung 2011 der Aareon France SAS verlief planméafig weiter zufriedenstellend. Die neuen
ERP-Produktgenerationen Prem’Habitat 2.0 und Portallmmo Habitat 2.0 wurden vom Markt positiv auf-
genommen. So konnte das bedeutende franzésische Wohnungsunternehmen Le Foyer Remois, Reims, mit
17.000 Mieteinheiten als Kunde fiir Portallmmo Habitat 2.0 gewonnen werden. Daruber hinaus wurden zwei
groRRe Projekte zur Etablierung von Internetportalen mit den Kunden Batigére, Metz sowie Groupe Valophis,
Saint-maur-des-Fossés abgeschlossen. Die Aareon France unterzeichnete im Juni einen Partnervertrag mit
SAP und kann seit dem dritten Quartal 2011 in dem vertraglich vereinbarten Marktsegment SAP®-Lizenzen
verkaufen. Hierbei greift die Aareon France auch auf die Erfahrungen der Aareon Deutschland zuriick. Einen
ersten Vertriebserfolg gab es bereits im Segtember. So hat sich die bedeutende franzésische Supermarktkette
Monoprix S.A., Clichy fur das Produkt SAP™ REM (Real Estate Management) der Aareon entschieden.

Die Aareon UK bietet die ERP-L6sung QL an, fur die sich 2011 acht weitere Kunden entschieden haben.
Dazu zahlen UK Peabody, London eines der altesten und mit 19.000 Mieteinheiten auch eines der grof3ten
Wohnungsunternehmen Londons, sowie NPT Homes Ltd., Neath Port Talbot mit 9.000 Mieteinheiten. Ebenso
wurde die Somer Housing Group, Bath, im Stidwesten Englands als neuer Kunde fur QL Housing gewonnen.
Die Geschéaftsentwicklung verlief planméafiig positiv. Im Geschéftsjahr 2011 ging die Aareon UK eine Partner-
schaft mit dem Unternehmen Documotive, Sutton Coldfield ein, um Lésungen rund um das Dokumenten-
management fur die soziale Wohnungswirtschaft anzubieten.

Die Geschéaftsentwicklung der SG|automatisering bv verlief positiv. U.a. entschieden sich die bedeutenden
Wohnungsunternehmen Stadlander (mehr als 14.000 Mieteinheiten), Bergen op Zoom und Groenwest (mehr
als 13.000 Mieteinheiten), Woerden fiir das ERP-System SG|t0biasAx. Diese im Jahr 2010 eingefiihrte neue
Produktgeneration hat sich bereits gut etabliert. Der GroRBkunde De Alliantie, Hilversum mit rund 65.000 Miet-
einheiten, unterzeichnete eine flinfjahrige Vertragsverlangerung fir SG|tobias. Die Provinz Noord Brabant hat
sich fur das Facility-Management-System Facilitor 5i entschieden. Dem war eine Ausschreibung auf euro-
paischer Ebene vorausgegangen. Die Aareon hatte bereits im Geschéaftsjahr 2010 die SG|automatisering bv
tibernommen. Die Marktresonanz auf die Ubernahme war sehr positiv.
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Ertragslage

Die Aareal Bank AG hat das Geschéftsjahr 2011, welches wie das Vorjahr durch ein schwieriges Umfeld
gepragt war, mit einem um 16 % besseren Betriebsergebnis vor Risikovorsorge in Héhe von 285 Mio. €
(Vorjahr: 246 Mio. €) abgeschlossen.

Der Zins- und Provisionsuberschuss betrdgt 543 Mio. € und verbessert sich damit gegeniber dem Vorjahr
deutlich um 63 Mio. €. Die Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschéaften stiegen um 180 Mio. €, die
Wertpapierzinsertrdge gingen um 53 Mio. € zuriick. Bei den Zinsaufwendungen ergibt sich ein Anstieg um

77 Mio. €. Im Berichtsjahr wurden laufende Ertrage in Hohe von 10 Mio. € (Vorjahr: 20 Mio. €) erzielt, die aus
Fondsausschittungen sowie Ausschittungen aus Tochtergesellschaften resultieren. Der Provisionsuber-
schuss betragt 43 Mio. € und ist gegenliber dem Vorjahr aufgrund héherer Ertrdge aus dem Darlehensge-
schaft sowie geringerer Aufwendungen fir die Inanspruchnahme des Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung
(SoFFin) um 23 Mio. € gestiegen.

Der Verwaltungsaufwand (inkl. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und
Sachanlagen) in H6he von 240 Mio. € ist im Vergleich zum Vorjahr um 10 Mio. € angestiegen. Der Anstieg
resultiert unter anderem aus der erstmalig in 2011 erhobenen Bankenabgabe.

Der Saldo der sonstigen betrieblichen Posten hat sich gegeniiber dem Vorjahr um 14 Mio. € auf -17 Mio. €
reduziert. Hierin enthalten sind Aufwendungen in Zusammenhang mit der in 2011 durchgefihrten
Kapitalerhdhung in Héhe von 11 Mio. €.

Der Saldo aus der Risikovorsorge im Kreditgeschaft und dem Ergebnis aus Wertpapieren der Liquiditats-
reserve belauft sich auf -239 Mio. € (Vorjahr: -172 Mio. €). Hierin enthalten sind auf das Kreditgeschaft
entfallende Aufwendungen fur Einzel- und Pauschalwertberichtigungen. Das Bewertungsergebnis des
Wertpapierportfolios der Liquiditatsreserve basiert auf der vollumféanglichen Anwendung des strengen
Niederstwertprinzips, darliber hinaus sind in dieser Position realisierte Kursgewinne und -verluste dieses
Portfolios enthalten.

Der Saldo des sonstigen Geschéfts (-1 Mio. €) beinhaltet die Ergebnisse der Tochtergesellschaften sowie
deren Bewertungen. Daruber hinaus sind die Ergebnisse aus Wertpapieren des Anlagevermdgens enthalten.

Nach Beriicksichtigung der Steuerposition in Héhe von -25 Mio. € (Vorjahr: -3 Mio. €) wird ein Jahres-
Uberschuss von 20 Mio. € (Vorjahr: 0,4 Mio. €) sowie nach Einstellungen in die Gewinnricklagen (10 Mio. €)
ein Bilanzgewinn von 10 Mio. € (Vorjahr: 0,4 Mio. €) ausgewiesen.

Finanz- und Vermogenslage

Vermogenslage

Die Bilanzsumme der Aareal Bank AG belauft sich zum 31. Dezember 2011 auf 41,3 Mrd. €, nach 44,9 Mrd. €
zum 31. Dezember 2010. Zuriickzufuihren ist dieser Rickgang im Wesentlichen auf die Reduzierung der
Bestande bei Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren.

Die Vermdgenslage ist im Wesentlichen gepragt vom Immobilienfinanzierungsgeschéaft und von Werpapier-
anlagen. Die aufgrund des weiterhin volatilen Marktumfelds vorgehaltene Liquiditatsreserve ist in ein qualitativ
hochwertiges Wertpapierportfolio investiert. Uber den als Liquiditatsreserve dienenden Teil des Wertpapier-
portfolios kann die Aareal Bank mittels Repogeschéaften am Geldmarkt schnell verfiigen.

Das Wertpapierportfoliol) zum 31. Dezember 2011 umfasste ein Volumen von nominal 10,5 Mrd. € (Vorjahr:
12,3 Mrd. €). Es besteht aus den vier Asset-Klassen Offentliche Schuldner, Covered Bonds und Pfandbriefe,
Bankschuldverschreibungen sowie Asset Backed Securities (ABS). Das Gesamtportfolio ist zu 96 % in Euro
denominiert. 98,3 % des Portfolios haben ein Investmentgrade Rating.

GroRte Asset-Klasse mit einem Anteil von ca. 73 % sind die Offentlichen Schuldner. Hierunter fallen Wert-
papiere und Schuldscheindarlehen, die sich als ordentliche Deckung fiir Offentliche Pfandbriefe qualifizieren.
Es handelt sich im Wesentlichen um Emissionen von 6ffentlichen Emittenten oder durch diese garantierte
Papiere. 97 % der Asset-Klasse Offentliche Schuldner sind Emittenten mit Sitz innerhalb der EU geschuldet.

D Das bilanzielle Volumen des Wertpapierportfolios (einschlieRlich anteiliger Zinsen) belief sich zum 31. Dezember 2011
auf 11,0 Mrd. € (Vorjahr: 15,2 Mrd. €).

2 Alle Rating-Angaben beziehen sich auf Composite Ratings
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Rund 75 % tragen ein ,AAA"- oder ,AA“-Rating, weitere 22 % haben ein ,A“-Rating. Insgesamt verfiigen 98%
Uber ein Investmentgrade Rating.

Der Anteil an Pfandbriefen und Covered Bonds betrug zum Jahresende ca. 13 %. Bei 95 % handelt es sich um
européische Covered Bonds, die Ubrigen sind Kanadische Covered Bonds. Insgesamt tragen rund 93 % ein
LAAA“- oder ,AA“-Rating.

Die Asset-Klasse Bankschuldverschreibungen besteht iberwiegend aus européischen Emittenten hoher
Bonitat. Der Anteil dieser Asset-Klasse betrug zum Jahresende ca. 10 %. Alle Wertpapiere tragen mindestens
ein ,A“-Rating.

Dartber hinaus sind im Wertpapierportfolio ABS Papiere mit einem Anteil von ca. 4 % enthalten. Davon sind
ca. 82 % europdische Mortgage Backed Securities. Die Asset-Klasse teilt sich auf in 64 % RMBS, 25 % CMBS
und 11 % Asset-Backed Securities auf Auto- und Studentendarlehen.

Immobilienfinanzierungsportfolio

Portfoliostruktur

Das Volumen an Immobilienfinanzierungen der Aareal Bank AG ist im Jahr 2011 von 21,6 Mrd. € auf
22,5 Mrd. € angewachsen. Dies entspricht einem Wachstum von 4 %. Das Volumen der Immobilienfinanzie-
rungen in der Aareal Bank Gruppe betragt zum 31. Dezember 2011 24,0 Mrd. € (Vorjahr: 22,9 Mrd. €).

Das Ziel, die Diversifikation innerhalb des Portfolios auf einem hohen Niveau zu halten, wurde erreicht. Die
Verteilung im Portfolio nach Regionen und Kontinenten veranderte sich in 2011 insgesamt nur geringfligig
gegeniber dem Vorjahresende. Der Portfolioanteil von Deutschland, Asien, Siid-, Ost- und Nordeuropa ging
leicht zuriick, dagegen nahm der Portfolioanteil von Westeuropa und Nordamerika zu.

Die Verteilung im Portfolio nach Objektarten blieb im Berichtsjahr weitgehend unveréndert, wobei sich der
Anteil von Hotelfinanzierungen erhoht hat. Diese Entwicklung ist Ausdruck der attraktiven Geschéafts-
opportunitaten, die die Bank im Bereich der Hotelfinanzierung im Berichtszeitraum nutzen konnte. Der Anteil
von Biro- und Wohnimmobilienfinanzierungen am Gesamtportfolio verringerte sich dagegen leicht.

Insgesamt bleibt der hohe Grad an Diversifikation nach Regionen und Objektarten im Immobilienfinanzie-
rungsportfolio auch in 2011 bestehen.

Portfolioentwicklung

Das Neugeschaft im Geschaftsjahr 2011 betrug in der Aareal Bank Gruppe insgesamt 8,0 Mrd. € inklusive
Prolongationen. Dieses Volumen halten wir angesichts der Marktbedingungen fur ein sehr gutes Ergebnis.

Rickzahlungen auf das Immobilienfinanzierungsportfolio umfassen alle planméafRigen und auRerplanmafRligen
Liquiditatsrickflisse eines Kunden, die der Tilgung des Kreditkapitalbetrags dienen. Die Riickzahlungen sind
im Jahr 2011 mit 3,2 Mrd. € (Vorjahr: 2,0 Mrd. €) insbesondere aufgrund einiger groRvolumiger Einzelfélle
angestiegen. Bezogen auf das Portfolio zum Jahresende 2010 stellt dies eine Ruckzahlungsquote von 14,1 %
(Vorjahr: 9,3 %) dar.

Diese Entwicklung ist auf die im Vergleich zu den Vorjahren gestiegenen Investitionsvolumina auf den
Immobilienmarkten zuriickzufiihren. Der Anteil der Erstkreditvergaben am Neugeschéft erhéhte sich gegen-
Uber 2010 deutlich. Die Aareal Bank nutzte auch die sich aufgrund der Ruckzahlungen bietende Mdglichkeit
zur Optimierung des Portfolios durch attraktives Neugeschéft.

Ein Teil des Immobilienfinanzierungsportfolios wurde in Fremdwahrungen zugesagt. Wechselkursschwan-
kungen wirken sich auf die Entwicklung des Euro-Gegenwerts des Portfoliovolumens aus. Einige Wéahrungen
haben im Jahr 2011 gegentber dem Euro erhebliche Kursschwankungen gezeigt, so insbesondere der US-
Dollar, das Britische Pfund und der Schweizer Franken. Dies hat im Jahresverlauf das Portfoliovolumen
beeinflusst. Zum Jahresende lag der Wechselkurs des Euro gegeniiber den Fremdwahrungen teilweise leicht,
jedoch durchgéngig unterhalb des Werts zum Jahresbeginn. Diese Entwicklung hat das Portfoliovolumen
erhoht.

Das Ziel fir 2011, den Anteil der Kredite im Deckungsstock maRgeblich zu erh6hen, wurde erreicht. Der
Bestand an in Hypothekendeckung befindlichen Krediten ist im Berichtsjahr weiter gestiegen. Per

31. Dezember 2010 betrug dieser 8,5 Mrd. €, per 31. Dezember 2011 lag der Bestand um rund 1,7 Mrd. €
héher, bei 10,2 Mrd. €. Dies entspricht einem Anstieg von ca. 20 %.
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Verhalten positiver als im Vorjahr verhielt sich der Markt fiir die Syndizierung von gewerblichen Immobilien-
finanzierungen. In der Folge konnten wir im Berichtszeitraum 2011 mehr Syndizierungen an unser
internationales Netzwerk von Partnerbanken durchfilhren und ein héheres Syndizierungsvolumen umsetzen.
So erhdhte die Bank das Gesamtvolumen an Syndizierungen gegentuber 2010 weiter auf 404 Mio. €. Der
Fokus lag dabei jedoch weiterhin auf der Prolongation und Betreuung bestehender Syndizierungstrans-
aktionen.

Im Berichtszeitraum erfolgten keine Verbriefungen.

Finanzlage

Interbank- und Repo-Geschafte

Die Aareal Bank AG refinanziert sich im kurzfristigen Laufzeitbereich neben Kundeneinlagen auch tber
Interbank- und Repo-Geschafte. Letztere dienen hauptsachlich der Steuerung von Liquiditats- und Cash-
Positionen.

Per 31. Dezember 2011 waren Mittel aus Repo-Geschéften (1,3 Mrd. €) sowie aus sonstigen Interbanken-
geschéften (0,9 Mrd. €) im Bestand.

In 2011 wurden keine Offenmarktgeschéafte mit der EZB getétigt. Zum 31. Dezember 2011 stand kein
Tendervolumen aus.

Kundeneinlagen

Im Rahmen unserer Aktivititen am Geldmarkt generieren wir Einlagen von Kunden der Wohnungswirtschaft
und von institutionellen Investoren. Im Berichtszeitraum haben sich die Einlagen der Wohnungswirtschaft
erhoht. Zum 31. Dezember 2011 betrugen sie 4,8 Mrd. € (Vorjahr: 4,5 Mrd. €). Die Einlagen institutioneller
Investoren stiegen im Jahr 2011 ebenfalls leicht und betrugen zum 31. Dezember 2011 4,5 Mrd. € (Vorjahr:
4,4 Mrd. €).

Langfristige Refinanzierungsmittel

Refinanzierungsstruktur

Die Aareal Bank Gruppe ist solide refinanziert, erkennbar an ihrem hohen Anteil an langfristigen
Refinanzierungsmitteln. Darunter fallen Namens- und Inhaberpfandbriefe, Schuldscheindarlehen, Medium
Term Notes, sonstige Schuldverschreibungen und Nachrangmittel. Darin enthalten sind nachrangige
Verbindlichkeiten, Genussrechtskapital, Stille Einlagen und Trust Preferred Securities. Zum 31. Dezember
2011 betrug das langfristige Refinanzierungsportfolio 25,8 Mrd. €.

Refinanzierungsaktivitaten

Im Berichtszeitraum konnten insgesamt 4,3 Mrd. € an mittel- und langfristigen Mitteln am Kapitalmarkt aufge-
nommen werden. Das Emissionsvolumen langfristiger ungedeckter Refinanzierungsmittel betrug 1,6 Mrd. €.
2,5 Mrd. € vom Gesamtvolumen entfielen auf Hypothekenpfandbriefe, bei 0,2 Mrd. € handelt es sich um
Offentliche Pfandbriefe. Das verdeutlicht die nach wie vor hohe Bedeutung des Pfandbriefs im Refinanzie-
rungsmix der Aareal Bank. Von den vielen sowohl 6ffentlich als auch privat platzierten Emissionen sind
insbesondere die beiden Benchmark-Hypothekenpfandbriefe im Januar und Juni 2011 mit Laufzeiten von drei
bzw. flinf Jahren und einem Volumen von jeweils 500 Mio. € zu erwahnen.

Dartber hinaus konnten wir im Mai 2011 eine dreijédhrige Inhaberschuldverschreibung mit einem Volumen
von 500 Mio. € erfolgreich am Kapitalmarkt platzieren.

Trotz des nach wie vor herausfordernden Umfelds an den Finanzmérkten konnten wir alle Refinanzierungs-
aktivitdten wie geplant umsetzen und hatten bereits im dritten Quartal unsere Refinanzierungsziele fur das
Gesamtjahr erreicht.

Bereits im April 2011 hatten wir die stets nur auf den eigenen Blichern gehaltene, vom SoFFin garantierte
Anleihe in H6he von 2 Mrd. € mit einer Restlaufzeit bis Juni 2013 im Einvernehmen mit dem SoFFin vorzeitig
zuriickgegeben. Dieser Schritt ist ein weiterer Ausdruck der guten Refinanzierungssituation der Aareal Bank.
Diese wird auBerdem auch in der vorzeitigen Teilrickfuhrung der verbliebenen SoFFin-garantierten Anleihe
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mit Falligkeit Marz 2012 deutlich. Wir hatten Anfang Juli unseren Investoren den vorzeitigen Rickkauf dieser
Schuldverschreibung angeboten. Von unserem Angebot wurde in einem Volumen von knapp 0,8 Mrd. €
Gebrauch gemacht. Mit dem Auslaufen dieser Anleihe im Mé&rz 2012 ist der vom SoFFin gewahrte Garantie-
rahmen vollstandig zurtickgefuhrt.

Aufsichtsrechtliche Kennziffern

Die Aareal Bank AG nutzt seit 2007 die Regelung des § 2a Abs. 6 KWG, nach der aufsichtsrechtliche
Kennziffern ausschlie3lich auf Konzernebene zu ermitteln sind. Insofern beziehen sich die nachfolgenden
Angaben auf die Aareal Bank Gruppe.

Aufsichtsrechtliche Kennziffern nach AIRBA

31.12.2010

Mio. €

Kernkapital 2.501 2.284
Eigenmittel gesamt 2.988 2.910
Risikoaktiva (inkl. Marktrisiken) 15.313 17.663
in %

Kernkapitalguote 16,3 12,9
Gesamtkennziffer 19,5 16,5

Y Nach Feststellung des Jahresabschlusses 2011 der Aareal Bank AG.
Die Berucksichtigung der Gewinnriicklagenzufuhrung im haftenden Eigenkapital der Aareal Bank AG
per 31. Dezember 2011 steht unter dem Vorbehalt der Zustimmung der Hauptversammlung.
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Unsere Mitarbeiter

Personaldaten per 31. Dezember 2011

31.12.2011 31.12.2010 Veranderung

Anzahl der Mitarbeiter Aareal Bank Konzern 2.353 2.407 -2.2 %

Anzahl der Mitarbeiter Aareal Bank AG 942 999 -5,7%
davon: auBBerhalb Deutschlands 111 121 -8,3 %
davon: Anteil Frauen 45,0% 46,0%

Anteil Frauen in FUhrungspositionen 23,2% 23,2%

Betriebszugehdrigkeit 13,0 Jahre 12,0 Jahre 1,0 Jahre

Durchschnittsalter 43,9 Jahre 43,0 Jahre 0,9 Jahre

Fluktuationsquote 2,8% 2,0%

Teilzeitquote 18,5% 17,4%

Pensionare und Hinterbliebene 553 573 -3,5%

Altersstruktur und Fluktuation

Die Fluktuationsquote lag im Jahr 2011 bei 2,8 %. Die durchschnittliche Unternehmenszugehdrigkeit lag bei
13 Jahren. Beides ist Ausdruck der hohen Verbundenheit der Mitarbeiter mit dem Unternehmen. Unsere
Mitarbeiter sind im Durchschnitt 43,9 Jahre alt.

Vergutungssystem

Die Vergltungssysteme richten sich an im Aareal Bank Konzern tbergreifend geltenden Vergutungsgrund-
satzen aus. Unter Zugrundelegung dieser Grundséatze wurden nach Inkrafttreten der Instituts-Vergutungs-
verordnung unter Einbeziehung externer Berater und der Arbeitnehmergremien die Vergltungsstrukturen der
Aareal Bank AG und der banknahen Tochtergesellschaften an die gesetzlichen Regelungen angepasst. Die
modifizierten Systeme wurden zum 1. Januar 2011 wirksam.

Neben einer in zwo6lf monatlichen Teilbetrdgen ausgezahlten festen Vergitung erhalten alle Mitarbeiter eine
variable Vergltung. Diese variablen Bezlge sind erfolgsorientiert und werden unmittelbar, in der Regel mit
dem April-Gehalt, ausgezahlt. Bei einer begrenzten Zahl von Mitarbeitern (Leitende Angestellte und sog. ,Risk
Taker") besteht die variable Vergutung aus einer kurzfristigen und einer langfristigen Komponente. Durch eine
Begrenzung der variablen Bezilige werden negative Anreize zur Eingehung unverhéaltnismaRig hoher Risiko-
positionen vermieden.

Zur Sicherstellung der Angemessenheit der individuellen Vergutungen werden diese im jahrlichen Turnus
Uberprift. Ziel ist es, den Mitarbeitern im Konzern eine sowohl angemessene als auch attraktive Vergutung zu
zahlen.

Qualifizierung und Weiterbildungsprogramme

Die Aareal Bank investiert fortlaufend und gezielt in ihre Mitarbeiter. Im Mittelpunkt steht dabei die nachhaltige
Férderung fachlicher, unternehmerischer und kommunikativer Expertise. Die Bank setzt bei der Weiterbildung
einen besonderen Fokus auf Internationalitat. Dies bedeutet insbesondere Trainings zum Auf- und Ausbau
sprachlicher und kultureller Kompetenzen.

Die Forderung von Qualifizierung und Weiterbildung sind fur die Aareal Bank grundlegende Prinzipien der
Personalentwicklung. Dies wird unterstrichen durch ein breites Angebot an Fiihrungs-, Qualifizierungs- und
Ausbildungsprogrammen der internen Corporate University ,Aareal Academy*.

Die Fachseminare der Aareal Academy entstanden in Kooperation des Bereichs Human Resources mit den
Fachbereichen der Bank. So entwickelte Human Resources im Zuge der strategischen Personalentwicklung
mafgeschneiderte Weiterbildungsprogramme, die an die unterschiedlichen Aufgabengebiete und Anforde-
rungen der Bank angepasst wurden.
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Ein thematischer Schwerpunkt im Geschéftsjahr 2011 lag in den Bereichen Projekt-, Konflikt- und Change
Management. Die Fiuhrungskrafte der Bank wurden zusétzlich durch Coaching-MalRnahmen unterstitzt und
begleitet.

Als Ergebnis dieser systematischen Personalentwicklung investierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der
Aareal Bank im Jahr 2011 durchschnittlich nahezu eine Arbeitswoche in Seminare und Workshops zur
Weiterbildung.

Die Aareal Bank begreift ihre Aus- und Weiterbildungsaktivitaten als Investitionen in die eigenen Mitarbeiter
und damit in die Zukunft des gesamten Konzerns. Ausgangspunkt der individuell gestalteten Entwicklungs-
pléane ist das Instrument ,Mitarbeitergesprach®. Erneut wurden mehr als 1.000 EntwicklungsmaRnahmen auf
diese Weise zu Beginn des Jahres 2011 zwischen Fuhrungskréften und Mitarbeitern vereinbart. Resultierend
aus diesen Planungen partizipierten im Berichtsjahr 3.217 Teilnehmer an WeiterbildungsmalRnahmen der
Aareal Bank. Dies entspricht einem Zuwachs von 5 % gegentiber dem Vorjahr.

Das bereits im Geschéftsjahr 2010 eingefuhrte Potenzialeinschatzungsverfahren etablierte sich auch in 2011
weiter als Standardinstrument vor der Ubernahme einer Filhrungsaufgabe oder Expertenposition. Durch
dieses Personalinstrument werden die Mitarbeiter systematisch ausgewdahlt und an neue Aufgabenfelder
herangefuhrt.

Die bestehende Hochschulkooperation mit der European Business School (EBS) und dem dortigen Real
Estate Management Institute (REMI) ist fester Bestandteil der Aus- und Weiterbildungskonzeption und wurde
im Berichtsjahr fortgefuhrt. Im Rahmen der Kooperation kénnen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Aareal
Bank berufsbegleitend an den immobilienspezifischen Executive-Studiengangen oder an Veranstaltungen der
Partnerhochschule teilnehmen.

Mit dem ,Aareal Stiftungslehrstuhl Immobilieninvestition und -finanzierung” am Real Estate Management
Institute der EBS (EBS-REMI) gehort die Aareal Bank zu den maRgeblichen Wegbegleitern und Unterstutzern
der Hochschule.

Die Tochtergesellschaft Aareon AG setzte im Geschéftsjahr 2011 die in dem Development Center fur
Fuhrungskréafte ermittelten EntwicklungsmaRnahmen um. In 2011 neu eingetretene Fihrungskrafte haben
ebenfalls an einem Development Center teilgenommen. Schwerpunkte in der Weiterbildung waren dartber
hinaus die verstarkte Qualifizierung von Referenten, Schulungsangebote fir die Produktlinie Wodis Sigma
sowie die erneute Durchfihrung des Ausbildungsgangs zum gepriften Wohnungswirt an der HfWU
Hochschule fur Wirtschaft und Umwelt Nirtingen Geislingen.

Nachwuchsforderung

Die qualifizierte Nachwuchsférderung ist ein zentraler Punkt unserer Personalarbeit. Dazu bietet die Aareal
Bank seit 2000 ein individuell auf den einzelnen Kandidaten zugeschnittenes Trainee-Programm fur
Hochschulabsolventen an. Das Programm wurde im Berichtszeitraum mit dem ,Generationen-Workshop*“ um
einen zusétzlichen Baustein erweitert. Ziel dieses Workshops war es, die Kommunikation zwischen den
unterschiedlichen Generationen zu férdern und gegenseitige Lernprozesse zu initiieren. Der zweitagige
Workshop wurde von den sechs Trainees der Aareal Bank organisiert und fand regen Anklang.

Neben dem Trainee-Programm besteht fir Berufseinsteiger im Aareal Bank Konzern auch ein Ausbildungs-
angebot. Die Tochtergesellschaft Aareon AG bietet verschiedene Berufsausbildungen an: Birokaufmann/-frau,
Fachinformatiker/-in fir Anwendungsentwicklung bzw. Systemintegration. Zusétzlich besteht die Mdglichkeit
des dualen Studiengangs ,Betriebswirtschaftslehre Immobilienwirtschaft* in Kooperation mit der Berufs-
akademie Leipzig und der Dualen Hochschule Baden-Wirttemberg in Mannheim. Im Zuge der Nachwuchs-
forderung bietet die Aareal Bank Gruppe zusatzlich Schilern und Studenten die Mdglichkeit, durch ein
Praktikum erste Eindriicke von der Berufswelt zu sammeln und Bereiche des Konzerns durch aktive Mitarbeit
naher kennenzulernen. Das Praktikantenprogramm wurde im Berichtsjahr erfolgreich fortgefiihrt.

Dartber hinaus unterstiitzt die Aareal Bank die Industrie- und Handelskammer (IHK) Wiesbaden durch
Gastreferenten bei der Durchfilhrung von Workshops und Veranstaltungen fur Schiler.

Work-Life-Balance

Die Aareal Bank unterstitzt die Vereinbarkeit von Beruf und Familie ihrer Mitarbeiter. So wird seit 2008 die
gemeinnutzige Gesellschaft ,Fit For Family Care” geférdert, die in Wiesbaden zwei Kinderbetreuungs-
einrichtungen betreibt.
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AulRRerdem bot das Unternehmen in Kooperation mit der Stadt Wiesbaden den Kindern der Mitarbeiter eine
Schulferienbetreuung.

Ein weiterer Schritt zu Verbesserung der Work-Life-Balance in der Aareal Bank war im Berichtsjahr das
Einrichten eines Eltern-Kind-Zimmers am Standort Wiesbaden. Dadurch kédnnen Mitarbeiter spontan ihre
Kinder ins Biro mitbringen und auf diese Weise kurzfristige Betreuungsengpésse abdecken.

Weiterhin wird Mitarbeitern — sofern es der Arbeitsplatz zuldsst — die Mdglichkeit zu alternierender Telearbeit
und flexiblen Teilzeitarbeitsmodellen angeboten.

Die Tochtergesellschaft Aareon AG wurde im Jahr 2011 erneut von der berufundfamilie gemeinnttzige GmbH
als familienbewusstes Unternehmen zertifiziert. Die Erstzertifizierung erfolgte bereits im Jahr 2008.

Nachtragsbericht

Nach dem Ende der Berichtsperiode ergaben sich keine wesentlichen Sachverhalte, Uber die an dieser Stelle
zu berichten wére.

Risikobericht

Risikomanagement in der Aareal Bank AG

Der verantwortungsbewusste und zielorientierte Umgang mit Risiken ist eine elementare Voraussetzung

fur die Stabilitat und den wirtschaftlichen Erfolg eines Kreditinstituts. Daher steht ein professionelles Risiko-
management fir uns im Zentrum geschéftlicher Entscheidungen. Vor diesem Hintergrund haben wir ein
umfassendes System zur Identifikation, Messung, Limitierung und Steuerung von Risiken entwickelt, welches
wir fortlaufend weiterentwickeln und optimieren.

Anwendungs- und Verantwortungsbereiche fur das Risikomanagement

Die Gesamtverantwortung fir die Risikosteuerung und -tiberwachung obliegt dem Vorstand und dem
Aufsichtsrat der Aareal Bank AG. In der nebenstehenden Ubersicht sind die Zustandigkeiten auf Ebene der
Organisationseinheiten dargestellt.

Gesamtverantwortung:
Vorstand und Aufsichtsrat der Aareal Bank AG

Risikoart Risikosteuerung Risikoiiberwachung
Marktpreisrisiken Treasury, Dispositionsausschuss Risk Controlling
Liquiditatsrisiken Treasury Risk Controlling
Immobilienfinanzierung Credit Business Market, Risk Controlling,
Einzelrisiken Credit Management Credit Management
< Immobilienfinanzierung Credit Management, Risk Controlling
% Portfoliorisiken Credit Portfolio Management
= .. Treasury, Kontrahenten- und Risk Controlling
? Treasury-Geschaft Landerlimitkomitee
< Landerrisiken Treasury, Credit Management, Risk Controlling
Kontrahenten- und Landerlimit-
komitee
Operationelle Risiken Prozessverantwortliche Bereiche Risk Controlling

Prozessunabhingige Uberwachung: Audit
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Strategien

Den Rahmen fir das Risikomanagement bildet die vom Vorstand festgelegte und vom Aufsichtsrat verab-
schiedete Geschéaftsstrategie fir die Aareal Bank AG. Darauf aufbauend haben wir unter strenger Beriick-
sichtigung der Risikotragfahigkeit detaillierte Strategien fir das Management der einzelnen Risikoarten
formuliert. Diese Strategien sind darauf ausgerichtet, einen professionellen und bewussten Umgang mit
Risiken sicherzustellen. So umfassen die Strategien u.a. allgemeine Festlegungen fiir ein gleichgerichtetes
Risikoverstandnis in allen Teilen der Bank. Dartiber hinaus geben sie einen Ubergreifenden und verbindlichen
Handlungsrahmen fiir alle Bereiche vor. Zur Umsetzung der Strategien bzw. zur Gewdahrleistung der Risiko-
tragfahigkeit wurden in der Bank geeignete Risikosteuerungs- und -controllingprozesse eingerichtet. Die
Risikostrategien wie auch die Geschéftsstrategie wurden im abgelaufenen Geschéftsjahr an die veréanderten
Rahmenbedingungen angepasst und vom Vorstand und Aufsichtsrat verabschiedet.

Risikotragfahigkeit und Limitierung

Die Risikotragfahigkeit stellt eine entscheidende Determinante fur die Ausgestaltung des Risikomanagements
dar. Sie wird durch die H6he der zur Verfigung stehenden Risikodeckungsmasse bestimmt. Diese setzt sich
aus dem Kernkapital abziglich etwaiger negativer Buch-/Marktwertdifferenzen im Wertpapierportfolio sowie
aus dem geplanten Jahresuberschuss vor Steuern zusammen. Weitere Mittel, wie z.B. Ergdnzungs- und
Nachrangkapital werden nicht in die Berechnung einbezogen. Die Risikodeckungsmasse wird mindestens
einmal jahrlich und bei signifikanten Anderungen, wie z.B. durch KapitalmaRnahmen oder die Anderung der
Ergebniserwartung, zusatzlich anlassbezogen aktualisiert. Auf dieser Grundlage haben wir ein nach Risiko-
arten differenziertes System von Limits implementiert. Bei der Festlegung der Limits verfahren wir konservativ.
Der additiven Verknupfung der Einzellimits liegt die Annahme zugrunde, dass zwischen den Risikoarten
keine risikomindernden Korrelationen wirken. Die Auslastung der Einzellimits flr die wesentlichen Risikoarten
und die Gesamtauslastung der Limits wird monatlich an den Vorstand der Bank berichtet.

AuRerdem halten wir einen wesentlichen Teil unserer Risikodeckungsmasse als Risikopuffer vor. Dieser Anteil
wird nicht fir die Einrichtung von Risikolimits verwendet, sondern steht fir nicht quantifizierbare Risikoarten
(z.B. Reputationsrisiken, strategische Risiken) zur Verfiigung. Insgesamt sind Risikodeckungsmasse und
Limits so aufeinander abgestimmt, dass die Risikotragféhigkeit der Aareal Bank unter Bertcksichtigung einer
dauerhaften Fortfihrung des Geschéfts jederzeit gewahrleistet ist. Dies gilt auch unter Berticksichtigung der
Marktverwerfungen, die sich infolge der Finanzmarktkrise ergeben haben.

Fur den Bereich der Liquiditatsrisiken ist die Risikodeckungsmasse kein geeignetes Mal3 zur Beurteilung der
Risikotragfahigkeit. Daher haben wir zur Steuerung und Uberwachung dieser Risikoart spezielle Steuerungs-
instrumente entwickelt, die im Abschnitt ,Liquiditatsrisiken ndher beschrieben werden.

Stresstesting

Ein weiterer Schwerpunkt unseres Risikomanagementsystems ist die Durchfiihrung und Analyse von
Stresstests. Hierbei fihren wir fur alle wesentlichen Risiken sowohl plausible historische als auch hypo-
thetische Stresstests durch. Um auch das Zusammenspiel einzelner Risikoarten beurteilen zu kénnen, haben
wir risikoartenubergreifende Stressszenarien (sog. globale Stresstests) definiert. Im Rahmen eines histo-
rischen Szenarios werden zum Beispiel die Auswirkungen einer Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise auf die
einzelnen Risikoarten und das Gesamtrisiko untersucht. Als hypothetisches Szenario wird eine Verscharfung
der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise modelliert. Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde durch die Bank
erstmalig auch ein inverses Stressszenario analysiert. Durch die implementierte Stresstestmethodik werden
die Auswirkungen etwaiger Risikokonzentrationen mitberiicksichtigt. Der Risikodeckungsmasse, die uns im
Stressfall zur Verfigung steht, stellen wir die Ergebnisse der Stressszenarien so gegentber, dass die Risiko-
tragfahigkeit der Aareal Bank fur den Stressfall beurteilt werden kann. Der Vorstand wird quartalsweise im
Rahmen eines Regelreportings tUber die Ergebnisse dieser Stressanalysen informiert.
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Aufbau- und Ablauforganisation
Kreditgeschaft

Funktionstrennung und Votierung

Die Aufbauorganisation und die Geschéftsprozesse der Aareal Bank AG spiegeln konsequent die Ausrichtung
auf ein effektives, professionelles und gruppenweites Risikomanagement wider. Dies schlie3t eine um-
fassende Berticksichtigung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Aufbau- und Ablauforganisation

im Kreditgeschaft mit ein.

Der mafl3gebliche Grundsatz fur die Ausgestaltung der Prozesse im Kreditgeschéft ist die klare aufbauorgani-
satorische Trennung der Markt- und Marktfolgebereiche bis einschlie3lich zur Ebene der Geschaftsleitung.
Dartber hinaus gibt es den von der Kreditentscheidung unabhangigen Bereich Risk Controlling, der die
Funktion hat, alle wesentlichen Risiken zu tGberwachen und ein zielgerichtetes Risikoreporting auf Portfolio-
ebene sicherzustellen.

Die Kreditentscheidungen im als risikorelevant eingestuften Kreditgeschéaft bedurfen zweier zustimmender
Voten der Bereiche Markt und Marktfolge. Die entsprechenden Kompetenzen fur Kreditentscheidungen
innerhalb der Bereiche sind in der Kompetenzordnung der Bank eindeutig geregelt. Fur den Fall, dass keine
einvernehmliche Entscheidung der Kompetenztrager getroffen wird, ist der Kredit abzulehnen oder der nachst
héheren Kompetenzstufe zur Entscheidung vorzulegen.

Bei der Einrichtung von Kontrahenten-, Emittenten- und Landerlimits wird das Marktfolgevotum durch das
Kontrahenten- und Landerlimitkomitee (KLK) erstellt. Dieses ist mit Fihrungskréften aus Bereichen besetzt,
die von den Marktbereichen unabhéangig sind.

Die klare Trennung der Markt- und Marktfolgeprozesse haben wir in allen relevanten Bereichen konsequent
umgesetzt und dokumentiert.

Anforderungen an die Prozesse

Der Kreditprozess gliedert sich in die Phasen Kreditgewahrung, Kreditweiterbearbeitung und Kreditbearbei-
tungskontrolle. Fir Kredite mit erh6hten Risiken existieren ergdnzende Prozesse zur Intensivbetreuung,
Problemkreditbearbeitung und gegebenenfalls Risikovorsorge. Entsprechende Bearbeitungsgrundsétze sind
im standardisierten Regelwerk der Bank festgelegt.

Regelméfig werden die fur das Adressenausfallrisiko eines Kreditengagements bedeutsamen Aspekte
herausgearbeitet und beurteilt. Branchen- und gegebenenfalls LaAnderrisiken werden in angemessener Weise
berlicksichtigt. Kritische Punkte eines Engagements werden hervorgehoben und gegebenenfalls unter der
Annahme verschiedener Szenarien dargestellt.

Im Rahmen der Kreditentscheidung, aber auch bei der turnusméagRigen oder anlassbezogenen Beurteilung
eines bereits bestehenden Engagements, werden die Risiken mithilfe von geeigneten Risikoklassifizierungs-
verfahren bewertet. Eine Uberpriifung der Klassifizierung erfolgt mindestens jahrlich, abhéngig vom Risiko
kommen gegebenenfalls auch deutlich kiirzere Uberpriifungszeitraume zum Tragen. Dariiber hinaus flieRen
die Ergebnisse der Risikoeinstufung in die Konditionengestaltung ein.

Fur den Fall, dass Limits Uberschritten werden, bzw. sich einzelne Risikoparameter negativ entwickeln, sind in
den Organisationsrichtlinien entsprechende Verfahren zur Eskalation und zur weiteren Vorgehensweise fest-
gelegt. Dies betrifft z.B. MaRnahmen zur Sicherheitenverstarkung bis hin zur Uberpriifung eines eventuellen
Risikovorsorgebedarfs.

Verfahren der Fruherkennung von Risiken

Das friihzeitige Erkennen von Kreditrisiken mittels einzelner oder einer Kombination von (Frihwarn-)
Indikatoren ist ein entscheidendes Element unseres Risikomanagements.

Die eingesetzten Verfahren zur Friiherkennung von Risiken dienen insbesondere der rechtzeitigen ldenti-
fizierung von Kreditnehmern bzw. Engagements, bei denen sich erhdhte Risiken abzuzeichnen beginnen.
Dazu uberprifen wir die einzelnen Kreditengagements und die hieran Beteiligten (z.B. Kreditnehmer, Birgen)
grundsatzlich regelméfig wahrend der gesamten Kreditlaufzeit anhand quantitativer und qualitativer Fak-
toren. Dies geschieht u.a. mittels der Instrumentarien Regelmonitoring und internen Rating. Dabei hangt die
Intensitat der laufenden Beurteilung vom Risikogehalt und der GroRe des Engagements ab. Durch die
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konzernweiten Risikosteuerungsprozesse ist sichergestellt, dass mindestens jahrlich eine Beurteilung des
Adressenausfallrisikos erfolgt.

In Erg&nzung zu den eingesetzten Verfahren zur Friherkennung von Risiken existiert in der Bank ein
,On-watch-Komitee“. Das On-watch-Komitee entscheidet auf globaler Ebene unabhéngig vom Obligo des
Engagements uber die Klassifizierung in Normal- oder Intensivbetreuung, den MaRhahmenkatalog und die
Zusammensetzung des den Kredit betreuenden Deal Teams. Durch die interdisziplindre Zusammensetzung
des On-watch-Komitees wird der Know-how-Transfer der Mérkte untereinander verstéarkt.

Die Identifizierung der Risikopositionen und die Beobachtung und Bewertung der Risiken erfolgt dabei mittels
intensiver IT-Unterstitzung. Insgesamt versetzen uns die vorhandenen Instrumente und Verfahren in die
Lage, bei Bedarf bereits in einem frihen Stadium geeignete MalRnahmen zur Risikosteuerung einzuleiten.

Eine wesentliche Rolle spielt in diesem Zusammenhang das proaktive Management der Kundenverbindung.
Hierunter verstehen wir das friihzeitige Zugehen auf einen Kunden mit dem Ziel, gemeinsame Ldsungen fur
eventuell aufgetretene Probleme zu erarbeiten. In solchen Féllen schalten wir gegebenenfalls Spezialisten aus
den unabhangig aufgestellten Bereichen der Prophylaxe, Sanierung und Abwicklung ein.

Risikoklassifizierungsverfahren

In der Aareal Bank AG werden unterschiedliche Risikoklassifizierungsverfahren fur die erstmalige bzw. die
turnusmaRige oder anlassbezogene Beurteilung der Adressenausfallrisiken genutzt. Die verwendeten Rating-
Skalen und Exposure-Definitionen sind auf die jeweiligen Verfahren speziell zugeschnitten. Die Verantwortung
fir die Entwicklung, Qualitat und Uberwachung der Anwendung der Risikoklassifizierungsverfahren liegt
aulBerhalb der Marktbereiche. Diese Bereiche sind auch fir die jéahrliche Validierung der Risikoklassifizie-
rungsverfahren verantwortlich.

Die auf Basis der internen Risikoklassifizierungsverfahren ermittelten Ratings bilden einen integralen
Bestandteil der Genehmigungs-, Uberwachungs- und Steuerungsprozesse sowie der Konditionengestaltung
der Bank.

Immobilienfinanzierungsgeschaft

Fur das groRvolumige gewerbliche Immobilienfinanzierungsgeschéft setzt die Bank ein zweistufiges
Risikoklassifizierungsverfahren ein, das auf die speziellen Anforderungen dieses Geschéfts zugeschnitten ist.

Zunachst wird mithilfe eines Rating-Verfahrens die Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default, PD) des
Kunden ermittelt. Das dabei verwendete Verfahren besteht aus zwei Hauptkomponenten, einem Objekt- und
einem Corporate-Rating.

Der Einfluss der einzelnen Bestandteile auf das Rating-Ergebnis leitet sich dabei aus den jeweiligen
Strukturmerkmalen ab. Anhand spezifischer Kennzahlen, qualitativer Aspekte und Expertenwissen wird eine
Einschatzung Uber die derzeitige und kinftige Ausfallwahrscheinlichkeit eines Kunden getroffen.

In einem zweiten Schritt schlie3t sich die Berechnung des Verlusts bei Ausfall (Loss Given Default, LGD) an.
Der LGD beziffert die Héhe des 6konomischen Verlusts bei Ausfall des Kreditnehmers. Dieser ergibt sich
vereinfacht als nicht durch die Sicherheitenerlése gedeckter Teil der Forderung.

Bei der Bewertung der Sicherheiten werden, je nach Sicherheitenart und spezifischen Verwertungsaspekten,
Abschlage vorgenommen bzw. Erldsquoten in Anrechnung gebracht. Bei inlAndischen Immobilien nutzt die
Bank Erlésquoten aus einem bankubergreifenden Daten-Pooling, wéhrend bei ausléandischen Immobilien die
Erlésquoten aufgrund der geringen Anzahl an Verwertungsverfahren statistisch abgeleitet werden.

Mithilfe der PD und des LGD wird der erwartete Verlust (Expected Loss, EL) bei Ausfall einer Finanzierung
ermittelt. Der Expected Loss findet als finanzierungsbezogene RisikogréfRe Eingang in die Instrumentarien zur
Steuerung des Immobilienfinanzierungsgeschafts.

Finanzinstitute

Mithilfe des internen Rating-Verfahrens fur Finanzinstitute werden in der Aareal Bank AG Kreditinstitute,
Finanzdienstleistungsinstitute, Wertpapierfirmen, Férderbanken und Versicherungen einer Risikoklassifizie-
rung unterzogen. Dabei werden qualitative und quantitative Aspekte berlcksichtigt. Dies schlief3t eine
Betrachtung des Konzernhintergrunds unserer Kunden mit ein. Uber die Bewertung der relevanten Kenn-
zahlen und unter Einbeziehung von Expertenwissen erfolgt die Zuordnung der Finanzinstitute zu einer Rating-
Klasse.
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Staaten und Kommunen

Durch die Aareal Bank AG werden zudem interne Rating-Verfahren fur Staaten und die Gruppe der Regional-
regierungen, Gebietskdrperschaften und sonstige 6ffentliche Stellen verwendet. Die Zuweisung eines Kunden
zu einer Rating-Klasse geschieht dabei anhand eindeutig definierter Risikofaktoren (z.B. der Fiskalischen
Flexibilitat oder der Verschuldung). Weiterhin flie3t auch das Expertenwissen unserer Rating-Analysten in die
Rating-Erstellung ein.

Generell gilt, dass es sich bei den von der Bank eingesetzten Risikoklassifizierungsverfahren um dynamische
Verfahren handelt, die laufend an sich &ndernde Risikostrukturen und Marktbedingungen angepasst werden.

Handelsgeschaft

Funktionstrennung

Beim Abschluss sowie bei der Abwicklung und Uberwachung von Handelsgeschéaften haben wir eine
konsequente Funktionstrennung zwischen Markt- und Marktfolgebereichen entlang der gesamten Prozesskette
umgesetzt.

Die Prozesskette besteht auf der Marktseite aus dem Bereich Treasury. Die Aufgaben der Marktfolge werden
von den unabhé&ngigen Bereichen Operations und Risk Controlling wahrgenommen. Dartiber hinaus sind die
Bereiche Finance und Audit mit prozessunabhéngigen Aufgaben befasst.

Die Rollen und Verantwortlichkeiten entlang der Prozesskette haben wir in Form von Organisationsrichtlinien
verbindlich festgelegt. Fur Anpassungen sind klar definierte Prozesse definiert.

Im Einzelnen sind die Zustandigkeiten wie folgt zugeordnet:

Fur die Risikosteuerung und den Abschluss von Handelsgeschéften im Sinne der MaRisk ist der Bereich
Treasury zustéandig. Treasury betreibt das Aktiv-Passiv-Management und steuert die Marktpreis- und
Liquiditatsrisiken der Bank. Darliber hinaus haben wir einen Dispositionsausschuss eingerichtet, der
Strategien fur die Aktiv-Passiv-Steuerung der Bank entwickelt und Vorschldge zur Umsetzung dieser
Strategien erarbeitet. Der Dispositionsausschuss tagt woéchentlich und ist mit dem fur Treasury zustéandigen
Vorstandsmitglied, dem Leiter Treasury sowie weiteren vom Vorstand benannten Mitgliedern besetzt.

Die Kontrolle und die Bestatigung der Handelsgeschéafte gegentuber dem Kontrahenten sowie die Geschéfts-
abwicklung obliegen dem Bereich Operations. Dieser prift dariiber hinaus die Konditionen der abgeschlos-
senen Geschafte auf Marktabweichung (Marktgerechtigkeitspriifung). AuBerdem ist Operations zustandig fur
die juristische Beurteilung von Individualvertrdgen und von neuen Standard-/Rahmenvertragen.

Fur die Beurteilung des Adressenausfallrisikos werden samtliche Kontrahenten/Emittenten im Handelsgeschéaft
durch den Bereich Operations turnusmaRig oder anlassbezogenen einem Rating unterzogen. Das Rating
bildet einen wichtigen Indikator fur die Festsetzung des kontrahenten-/emittentenbezogenen Limits.

Zudem ist innerhalb der Bank ein Kontrahenten- und Landerlimitkomitee eingerichtet, das samtliche Limit-
antrage votiert. Dieses Komitee ist zudem fur die Durchfihrung des jahrlichen Limitreviews verantwortlich.
Anlassbezogen kénnen durch das Komitee Limits fir Kontrahenten/Emittenten reduziert bzw. auch gestrichen
werden.

Der Bereich Risk Controlling ist firr die Identifizierung, Quantifizierung und Uberwachung der Marktpreis-,
Liquiditats- und Adressenausfallrisiken aus Handelsgeschéften zustandig. Daruber hinaus stellt das Risk
Controlling eine zeitnahe und unabhangige Risikoberichterstattung an das Management sicher.

Anforderungen an die Prozesse

Die Prozesse sind darauf ausgerichtet, ein liickenloses Risikomanagement vom Geschéaftsabschluss bis zur
Risikoiiberwachung der Bestéande sicherzustellen. Die Uberwachungs- und Reportingfunktion erstreckt sich
auf die Anwendung adaquater Risikomesssysteme, die Ableitung von Limitsystemen sowie darauf, das
Gesamtrisiko aus Handelsgeschéften der Aareal Bank AG in seinem Umfang und seinen Strukturen trans-
parent zu machen.

Prozesse und Systeme sind zudem darauf ausgerichtet, neue Produkte schnell und angemessen in die
Risikolberwachung mit einzubeziehen, um den Marktbereichen ein flexibles Agieren am Markt zu ermég-
lichen.
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Fur die Intensivbetreuung und Problembearbeitung von Kontrahenten und Emittenten existiert ein eigener
Prozess. Dieser standardisierte Prozess besteht aus den Elementen der Identifikation von Frihwarn-
indikatoren, der Risikoanalyse auf Basis von Frihwarnindikatoren und der Festlegung der weiteren
Behandlung. Kommt es zum Ausfall eines Kontrahenten/Emittenten, wird unter Federfihrung des Kontra-
henten- und Landerlimitkomitees mit den betreffenden Fachbereichen der Bank das weitere Vorgehen
festgelegt.

Fur den Fall von Limitiberschreitungen haben wir eindeutige Eskalations- und Entscheidungsprozesse
definiert.

Risiken nach Risikoarten
Kreditrisiken

Definition

Unter Kreditrisiko bzw. Adressenausfallrisiko versteht die Aareal Bank AG die Gefahr eines Verlusts, der
dadurch entsteht, dass ein Geschéaftspartner seinen vertraglichen Verpflichtung nicht nachkommt, eine
Sicherheit an Wert verliert oder ein Risiko bei der Verwertung einer gestellten Sicherheit entsteht. Adressen-
ausfallrisiken kénnen sowohl bei Kreditgeschéaften als auch bei Handelsgeschéften entstehen. Adressen-
ausfallrisiken aus Handelsgeschéften treten in der Form des Kontrahentenrisikos und des Emittentenrisikos
auf. Zu den Adressenausfallrisiken rechnen wir ebenfalls das Landerrisiko.

Kreditrisikostrategie

Aufbauend auf der Geschéftsstrategie werden die wesentlichen Aspekte der Kreditrisikosteuerung und -politik
durch die Kreditrisikostrategie der Aareal Bank festgelegt. Die Kreditrisikostrategie wird gemeinsam durch

die Markt- und Marktfolgebereiche als Vorschlag erarbeitet und durch den Gesamtvorstand und Aufsichtsrat
verabschiedet. Die Kreditrisikostrategie wird mindestens einmal jéhrlich auf ihre Risikotragféahigkeit und
Kongruenz zum Geschéaftsumfeld gepruft und gegebenenfalls angepasst. Dieser Prozess wird von der
Geschéftsleitung angestoRen und von den Markt- und Marktfolgebereichen durchgefiihrt. Diese unterbreiten
der Geschéftsleitung einen abgestimmten Vorschlag. Grundsétzlich ist die Kreditrisikostrategie mittelfristig
angelegt. Bei wesentlichen Anderungen der Kreditrisiko- oder Geschéftspolitik des Konzerns oder des
Geschaftsumfelds (Finanzmarktkrise) wird sie an die veranderten Bedingungen angepasst.

Die Kreditrisikostrategie der Aareal Bank gliedert sich in die Konzernkreditrisikostrategie als allgemeiner Teil
und einzelne Teilstrategien (Lending Policies), die fir die verschiedenen Markte und Finanzierungsarten
spezifische Angaben Uber die Art des zulédssigen (Neu-)Geschéafts machen. Aus dem hierarchischen Aufbau
der Kreditrisikostrategie folgt, dass die Konzernkreditrisikostrategie als generelle Regel Uber den einzelnen
Teilstrategien steht.

Risikomessung und -uberwachung

Das Kreditgeschaft unterliegt einer Vielzahl von Risikomess- und Risikolberwachungsprozessen. Hierfur
werden u.a. zwei unterschiedliche Kreditrisikomodelle eingesetzt, die Konzentrations- und Diversifikations-
effekte auf Portfolioebene bertcksichtigen. Sowohl der erwartete Verlust als auch der unerwartete Verlust
(Credit-Value-at-Risk) leiten sich daraus ab. Der Credit-Value-at-Risk stellt eine obere Abschatzung dafir dar,
wie weit der tatséchliche Verlust den erwarteten Verlust bei einem vorgegebenen Konfidenzniveau auf Port-
folioebene ubersteigen kann.

Auf Basis der Ergebnisse dieser Modelle werden die Entscheidungstrager der Bank regelméafig tber die
Entwicklung und den Risikogehalt des Immobilienfinanzierungsgeschéfts und des Geschéfts mit Finanz-
instituten informiert. Die Modelle erlauben eine Identifizierung, Messung, Uberwachung und Steuerung von
Kreditrisiken auf Portfolioebene.

Auf die Identifizierung, Uberwachung und Steuerung von Risikokonzentrationen wird in der Bank ein
besonderer Fokus gelegt. Hierzu werden sowohl quantitative als auch qualitative Verfahren verwendet. In
Bezug auf Adressausfallrisiken gehéren hierzu u.a. die regelméafRige Analyse unserer gréf3ten Kreditnehmer-
einheiten und die Analyse des Portfolios z.B. nach Landern, Risikoklassen und Sicherheitenkategorien.

Fur einzelne Teilmarkte und Produktgruppen werden innerhalb dieser Systematik Grenzwerte vorgegeben.
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Die Auslastung der Werte wird monatlich durch das Risikocontrolling mittels einer Ampelsystematik bewertet
und an den Vorstand berichtet. Die Uberpriifung der Grenzwerte findet auf jahrlicher Basis im Rahmen der
Zielportfolio- und Konzernplanung statt.

Die modellbasierte Untersuchung und Uberwachung von Risikokonzentrationen erfolgt auf Basis der in der
Bank verwendeten Kreditrisikomodelle. Durch die Nutzung entsprechender Modelle kdnnen insbesondere
auch Rating-Anderungen und Diversifikationseffekte in die Beurteilung der Risikokonzentrationen einbezogen
werden.

Dariber hinaus setzt die Bank im Rahmen der prozessorientierten Einzelkreditiiberwachung Instrumente der
laufenden Engagementbeobachtung ein. Hierbei handelt es sich neben den bereits beschriebenen
Instrumenten z.B. um die Rating-Kontrolle, die Bauphasen- und Bautrageriiberwachung, Rickstandskontrollen
sowie um die regelméafige Einzelanalyse der gro3ten Engagements.

In regelmafRigen Abstanden, mindestens aber vierteljahrlich, wird ein MaRisk-konformer Risikobericht erstellt
und dem Management und Aufsichtsrat der Bank vorgelegt. Der Bericht enthélt umfangliche Informationen
zur Entwicklung des Kreditportfolios, z.B. nach Landern, Objekt- und Produktarten, Risikoklassen und Sicher-
heitenkategorien. Dieses erfolgt unter besonderer Bertcksichtigung von Risikokonzentrationen.

Handelsgeschéfte werden grundsétzlich nur mit Kontrahenten abgeschlossen, fur die entsprechende Limits
eingerichtet wurden. Bei der Ermittlung der Auslastung der Kontrahentenlimits werden Wiedereindeckungs-
und Erfillungsrisiken bertcksichtigt. Die Positionsverantwortlichen werden tber die relevanten Limits und ihre
aktuelle Ausnutzung zeitnah informiert. Dartiber hinaus werden bei Handelsgeschéaften auch Emittentenlimits
eingerichtet.

Alle Geschéafte werden unverziglich auf die kredithehmerbezogenen Limits angerechnet. Die Einhaltung der
Limits wird real-time durch den Bereich Risk Controlling Uberwacht. Limitiberschreitungen und die darauf hin
getroffenen MaRnahmen werden dokumentiert. Ab einer unter Risikogesichtspunkten festgelegten Hohe
werden Uberschreitungen von Limits auf Basis eines standardisierten Eskalationsprozesses den zusténdigen
Geschéftsleitern angezeigt.

Kreditrisikominderung

Zur Reduzierung der Ausfallrisiken werden durch die Bank unterschiedliche Arten von Sicherheiten herein-
genommen. Hierbei wird zwischen Sachsicherheiten wie Rechten an unbeweglichen Sachen (Immobilien) und
beweglichen Sachen (Mobilien), Rechten an Forderungen (z.B. Mieten) und Verpflichtungserklarungen Dritter
(z.B. Burgschaften) unterschieden.

Die Aareal Bank AG als international tatiger Immobilienfinanzierer legt den Schwerpunkt bei der Besicherung
von Kreditforderungen auf die Immobilie. Dabei erfolgen die Kreditgewahrung und die Bestellung des
Sicherungsrechts nach dem Recht der Belegenheit der Immobilie.

Die Festsetzung des Beleihungs- und Verkehrswerts der Immobilie erfolgt im Rahmen der jeweiligen
Kreditentscheidungskompetenz und ist als integraler Bestandteil der Kreditentscheidung zu sehen. Die Hohe
des von der Bank festzusetzenden Markt- bzw. Beleihungswerts richtet sich im Regelfall nach der Wert-
ermittlung eines Gutachters. Sollte eine Abweichung vorkommen, so muss diese schriftlich erlautert werden.
Der von der Bank festgesetzte Beleihungswert darf jedoch nicht iber dem vom unabh&angigen internen oder
externen Gutachter ermittelten Wert liegen.

Im Zuge der Kreditrisikominderung wird auch die Verpfdndung von nicht bérsennotierten Geschéftsanteilen
einer Objekt-/Immobiliengesellschaft als Sicherheit akzeptiert. Zur Bewertung entsprechender Sicherheiten hat
die Bank detaillierte Regelungen erlassen.

Als weitere Standardsicherheit werden durch die Bank Gewé&hrleistungen (Burgschaften/Garantien) und
finanzielle Sicherheiten (Wertpapiere, Auszahlungsanspriche etc.) akzeptiert. Der Sicherheitenwert einer
hereingenommenen Birgschaft/Garantie bestimmt sich nach der Bonitat des Burgen/Garanten. Die Bank
differenziert an dieser Stelle zwischen ,Kreditinstituten/der 6ffentlichen Hand“ und ,Sonstigen Birgen“. Bei
finanziellen Sicherheiten wird in Abhéngigkeit der Sicherheitenart ein Sicherheitenwert bestimmt. Generell
werden bei der Bewertung von Gewadhrleistungen und finanziellen Sicherheiten Sicherheitsabschlage in
Anrechnung gebracht.

Die turnusmaRige Uberpriifung der Werthaltigkeit von Sicherheiten wird durch die Kreditprozesse geregelt. Bei
wesentlichen Anderungen des Sicherheitenwerts erfolgt die Anpassung der Risikoklassifizierung, zudem
werden weitere als angemessen angesehene MaRnahmen ergriffen. Eine auBerordentliche Uberprifung der
Sicherheiten erfolgt, wenn der Bank Informationen bekannt werden, die den Sicherheitenwert negativ
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beeinflussen. Darliber hinaus stellt die Bank sicher, dass Valutierungen erst nach Einhaltung der vereinbarten
Auszahlungsvoraussetzungen erfolgen.

Die Sicherheiten werden mit allen wesentlichen Angaben im zentralen Kreditsystem der Bank erfasst.

Zur Reduzierung des Adressenausfallrisikos im Handelsgeschéaft der Aareal Bank AG enthalten die von der
Bank verwendeten Rahmenvertrage fur Derivate und Wertpapierpensionsgeschéfte (Repos) verschiedene
Kreditrisikominderungstechniken in Form von gegenseitigen Netting-Vereinbarungen.

Die von der Bank verwendeten Rahmenvertrage fir Derivate enthalten Netting-Vereinbarungen zur Redu-
zierung des Vorleistungsrisikos auf Einzelgeschéaftsebene (,Zahlungs-Netting") sowie im Falle der Kiindigung
einzelner oder sdmtlicher Einzelgeschéafte unter einem Rahmenvertrag (,Close-out Netting“). Bei den
Wertpapierpensionsgeschéaften wird in Abhangigkeit vom Kontrahenten ,Zahlungs-“ bzw. ,Lieferungs-Netting“
vorgenommen. AuBerdem beinhalten die Vertrdge generell Regelungen tber das Close-out Netting.

Zuséatzlich werden zur weiteren Reduzierung der Ausfallrisiken Vereinbarungen lUber die Stellung von
Sicherheiten abgeschlossen.

Eigenkapitalentlastend im Sinne der SolvV werden Derivate im Geschéft mit Finanzinstituten angerechnet,
Wertpapierpensionsgeschéafte werden generell nicht angerechnet.

Vor Abschluss entsprechender Vertrage findet eine Beurteilung der rechtlichen Risiken sowie der Wirksamkeit
und Durchsetzbarkeit durch die zustandige Rechtsabteilung im Bereich Operations statt. Zur Bewertung der
Bonitat der Kontrahenten verwendet die Bank ein internes Rating-Verfahren. Fir die Derivate im Geschaft mit
Finanzinstituten, fur die die Bank eine eigenmittelentlastende Anrechnung im Sinne der SolvV anstrebt, wird
zusatzlich eine Prufung der Beriicksichtigungsféhigkeit der Aufrechnungsvereinbarungen vorgenommen.

Die Prifung erfolgt nach den Maf3gaben der §§ 206 ff. SolvV, insbesondere durch die regelméafige Einholung
von Rechtsgutachten unter Verwendung einer fir diese Zwecke entwickelten Datenbank.

Die tagliche Bewertung der Handelsgeschéafte der Bank einschlielich der hereingenommen/herausgegebenen
Sicherheiten ist auf der Basis von validierten Bewertungsverfahren im Bereich Operations angesiedelt. Bei
Derivaten werden Sicherheiten turnusgemaf in Abhangigkeit von den jeweiligen individuellen Vereinbarungen
Ubertragen. Nachschussverpflichtungen werden bei Wertpapierpensionsgeschéaften auf taglicher Basis
festgestellt. Zur Abdeckung einer méglichen Schwankung des Sicherheitenwerts werden Sicherheitenab-
schlage (sog. ,Haircuts") verwendet.

Fur derivative Geschéfte sind ausschlie3lich Barsicherheiten zugelassen, fir Repos werden Barsicherheiten
und Wertpapiere akzeptiert. Von der Bank wurden vereinzelt Sicherheitenvereinbarungen abgeschlossen, bei
denen eine Herabstufung des externen Ratings der Bank zur Reduzierung des Freibetrags sowie des
Mindesttransferbetrags unter der Sicherheitenvereinbarung fiihrt und damit eine erhdhte Sicherheitenleistung
der Bank zur Folge haben kann.

Grundsatzlich verfolgt die Aareal Bank AG im Rahmen der Kreditportfoliosteuerung eine Buy, Manage & Hold-
Strategie. Das bedeutet, dass Kredite wahrend der Laufzeit nur selektiv und anteilig an Dritte verduf3ert und im
Regelfall bis zur Endfalligkeit im Bestand bleiben. Als aktives Element der Portfoliosteuerung wird die
Syndizierung von Krediten eingesetzt.

Werden im Zuge der Sicherheitenverwertung Vermdgenswerte erworben, so handelt es sich im Wesentlichen
um Immobilien. Der im Rahmen der Verwertung gezahlte Kaufpreis wird zur Ruckfihrung der zugrunde
liegenden Finanzierung verwendet. Bei derartigen Immobilien erfolgt in der Regel eine zligige Weiterver-
aulerung.

Landerrisiko
Definition

Die Aareal Bank AG definiert das Landerrisiko als das Ausfallrisiko eines Staates oder staatlicher Organe.
Dartber hinaus verstehen wir darunter auch die Gefahr, dass ein zahlungswilliger und -fahiger Kontrahent
infolge staatlicher MaRnahmen seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen kann, da er in der
Mdglichkeit beschrankt wird, Zahlungen an den Glaubiger zu leisten (Transferrisiko). Derartige Risiken
ergeben sich nur dann, wenn der Kreditnehmer seinen Sitz in einem anderen Staat als die kreditgebende Bank
hat, bzw. die finanzierte Immobilie sich in einem anderen Staat befindet. Die unter Risikotragfahigkeits-
aspekten durch die Bank festgesetzten Landerlimits wurden im abgelaufenen Geschéftsjahr stets eingehalten.
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Risikomessung und -Uberwachung der Landerrisiken

Zur Vermeidung von Klumpenrisiken ist aus Gesamtbanksicht der Aspekt der geografischen Diversifikation
von groRerer Bedeutung als die Betrachtung der Transferrisiken. Das im Rahmen der Gesamtbanksteuerung
entwickelte System zur Steuerung der Landerrisiken ist jedoch so konzipiert, dass es beide Kriterien
berlcksichtigt.

Die Steuerung der Landerrisiken erfolgt durch einen bereichsiibergreifenden Prozess. Das Kontrahenten- und
Landerlimitkomitee fuhrt eine Risikoeinschatzung der relevanten Lander, eine Einstufung in Landerrisiko-
klassen sowie einen jahrlichen Review der Landerbewertungen durch. Die H6he der Limits wird von der
Geschéftsleitung festgelegt. Die fortlaufende Uberwachung der Landerlimits und deren Auslastungen sowie
das periodische Reporting auf monatlicher Basis obliegen dem Bereich Risk Controlling. Im abgelaufenen
Geschéaftsjahr wurden die unter Risikoaspekten festgelegten Landerlimits jederzeit eingehalten.

Innerhalb der internen Limitiberwachung wird neben dem internationalen Geschéaft auch das deutsche
Geschéft, aufgeteilt nach Bundeslandern, limitiert und in das Reporting integriert.

Marktpreisrisiken

Definition

Unter Marktpreisrisiko verstehen wir allgemein die Gefahr, aufgrund der Veranderung von Marktparametern
Verluste zu erleiden. Das Eingehen von Marktpreisrisiken konzentriert sich in der Aareal Bank vornehmlich
auf den Bereich der Zinsdnderungsrisiken. Wahrungsrisiken werden weitestgehend durch Hedging-Ver-
einbarungen eliminiert. Der Bereich der Rohwaren- und sonstigen Preisrisiken hat fur unser Geschaft keine
Relevanz. Damit sind die im Rahmen des Marktpreisrisikos hauptséchlich relevanten Parameter Zinsen,
Aktien- und Wechselkurse sowie implizite Volatilitaiten. Unsere Steuerungs- und Uberwachungsinstrumente
beziehen alle relevanten Parameter ein.

Derivative Finanzinstrumente werden nahezu ausschlielich im Anlagebuch abgeschlossen und dienen in
erster Linie als Sicherungsinstrument. Die Spread-Risiken werden zwischen den verschieden Zinskurven (z.B.
Government-, Pfandbrief- und Swap-Kurven) beriicksichtigt. Die Risiken bei Anleihen, die nicht auf Markt-
preis- bzw. Zinsanderungsrisiken zuriickzufiihren sind, werden im spezifischen Risiko abgedeckt. Dieses bildet
damit insbesondere Kredit- und Liquiditatsrisiken im Anleihenbestand ab.

Risikomessung und -uberwachung

Die fur Treasury und die Risikoliiberwachung zustandigen Vorstandsmitglieder werden téaglich durch Risk
Controlling tber die Risikoposition und die Auswirkungen aus dem Eingehen von Marktpreisrisiken
unterrichtet. Zudem erfolgt monatlich im Rahmen eines umfassenden Risikoberichts die Information des
Gesamtvorstands. An den Aufsichtsrat wird quartalsweise berichtet.

Das Value-at-Risk (VaR)-Konzept hat sich als die wesentliche Methode zur Messung des allgemeinen
Marktpreisrisikos etabliert. Der VaR fur Marktpreisrisiko quantifiziert das Risiko als negative Abweichung vom
aktuellen Wert aller Finanzgeschéafte der Bank. Wortwdrtlich kann der Begriff als ,dem Risiko ausgesetzter
Wert" Gibersetzt werden. Diese absolute Grol3e, ausgedriickt in Euro, beschreibt den mdglichen Vermdgens-
verlust, bevor GegenmalRinahmen wirksam werden kénnen. Da es sich um ein statistisches Verfahren handelt,
gilt die Prognose der moéglichen Verlustbetrage innerhalb eines bestimmten Zeitintervalls lediglich mit einer
vorgegebenen Wahrscheinlichkeit.

Die Bestimmung der Value-at-Risk-Kennzahl erfolgt konzernweit einheitlich mittels des Varianz-Kovarianz-
Ansatzes (Delta-Normal-Methode). Unter Berilicksichtigung der Korrelation zwischen den einzelnen Risiko-
arten wird der VaR-Wert taglich fiir den Konzern und alle operativen Einheiten bestimmt. Hierbei werden die
im VaR-Modell verwendeten statistischen Parameter auf Basis eines In-house Datenpools iber einen
Zeitraum von 250 Tagen ermittelt. Mit einer Sicherheitswahrscheinlichkeit von 99 % und einer Haltedauer von
zehn Tagen wird das Verlustpotenzial bestimmt.

Die VaR-Berechnung basiert naturgemaR auf Annahmen Uber die zukiinftige Entwicklung der Geschéafte und
der damit verbundenen Cashflows. Zu den zentralen Annahmen z&hlt die Bertcksichtigung von Sichteinlagen,
die wir in Hohe des historisch beobachteten Bodensatzes fur einen Zeitraum von zwei Jahren in die Berech-
nung einbeziehen. Kreditgeschafte werden mit ihrer Zinsbindungsfrist (Festzinsgeschéfte) bzw. mit dem
Zeitraum der erwarteten Laufzeit (variable Geschéfte) berlicksichtigt. Das Eigenkapital der Aareal Bank flief3t
nicht als separate Passivposition risikomindernd in die VaR-Berechnung ein. Das fiihrt tendenziell zu einem
erhdhten VaR-Ausweis und unterstreicht damit den konservativen Ansatz in unserer Risikomessung.
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Das fur den VaR festgelegte Limit wird auf Grundlage der mindestens einmal jéhrlich durchgefiihrten
Risikotragféahigkeitsanalyse bestimmt. Die Limitierung erfolgt auf der Ebene des Konzerns sowie auf Ebene
der Einzelgesellschaften. Fur die Aareal Bank AG als Handelsbuchinstitut ist dariiber hinaus ein Limit fur das
Handelsbuch festgelegt sowie ein separates Value-at-Risk-Limit fur das gehaltene Fondsvermdgen.

Die Limits wurden im abgelaufenen Geschéaftsjahr unverandert beibehalten. Es waren keine Limitiber-
schreitungen festzustellen. Insgesamt lag die Auslastung des Value-at-Risk-Limits, welches wir fir die Summe
aus allgemeinem Marktpreisrisiko und spezifischem Risiko festgelegt haben, im Jahresdurchschnitt bei

69,3 %.

Backtesting

Die Prognosegite dieses statistischen Modells wird durch ein wdchentliches Backtesting tberprift. Bei diesem
als Binomial-Test bezeichneten Verfahren werden Gewinne und Verluste aufgrund von Marktpreisschwan-
kungen auf taglicher Basis mit der zuvor fiir diesen Tag prognostizierten Verlustobergrenze (VaR) verglichen
(Clean-Backtesting). Entsprechend der gewéhlten Sicherheitswahrscheinlichkeit von 95 % wird eine geringe
Anzahl von negativen Uberschreitungen (< 5 fiir 250 Tage) erwartet. Die Anzahl der negativen Uberschrei-
tungen auf Konzernebene in 2011 war nicht groR3er als 3. Die hohe Prognosegute des von uns verwendeten
VaR-Modells wird damit bestéatigt.

Stresstesting

Obwohl der VaR zu einem Standardwerkzeug geworden ist, kann er in extremen Marktsituationen — Beispiel
Finanzmarktkrise in der Phase Ende 2008 — das tatsachliche Risiko nicht vollstdndig beschreiben. Daher wird
die VaR-Rechnung monatlich durch die Simulation von Stressszenarien erganzt.

In der Aareal Bank AG werden hierbei Barwertschwankungen sowohl aufgrund von tatséchlich aufgetretenen
extremen Marktbewegungen der letzten Jahre als auch aufgrund von synthetischen Marktbewegungen
(Parallelverschiebung, Drehung, Versteilerung der Zinsstrukturkurve) berechnet. Zum Zweck dieser Analyse
werden alle Positionen vollstdndig mit den Marktszenarien neu bewertet. Im Rahmen des monatlichen
Konzern-Stresstest-Reportings werden die sich ergebenden Barwerteffekte einem speziellen Stresslimit
gegenibergestellt.

Das ,Worst Case“-Szenario bildete im abgelaufenen Geschaftsjahr das hypothetische Szenario ,Verscharfung
der Finanzmarktkrise: Ausweitung der Spreads bei Bonds und CDS aufgrund von Rating-Herabstufungen bei
gleichzeitigem Kursanstieg des Euro und unveranderten Zinsmarkten“. Zum 30. Dezember 2011 ergébe sich
bei diesem Szenario ein Barwertverlust in Hohe von 26 % der Stress-Risikodeckungsmasse. Die festgelegten
Limits wurden im Jahresverlauf stets eingehalten.

Zinssensitivitat

Ein weiteres Instrument zur Quantifizierung des Zinséanderungsrisikos stellt die Berechnung der sogenannten
Zinssensitivitat ,Delta” dar. Zur Bestimmung dieser Kennzahl werden aus allen bilanziellen Aktiv- und
Passivpositionen sowie aus Derivaten Barwerte ermittelt. Die Zinssatze der dafiir zugrunde gelegten
Zinskurven werden dann in jedem einzelnen Laufzeitband um jeweils einen Basispunkt erhdht (Keyrate-
Verfahren). Das Delta ist der als Barwert ausgedrickte Verlust oder Gewinn, der durch die Verdnderung der
Zinskurve entsteht.

Zinsbindungsbilanz

Dartber hinaus liefert die Zinsbindungsbilanz je Wahrung Informationen zur Zinsbindung aller von der Bank
gehaltenen Positionen. Diese Daten erlauben neben der Darstellung der Aktiv- und Passiviberhédnge in den
jeweiligen Laufzeitbdndern auch Analysen zur Risiko- bzw. Ertragsentwicklung.

Handelsbuch

Im Aareal Bank Konzern besteht fur die Aareal Bank AG als Handelsbuchinstitut dartber hinaus die
Mdglichkeit, Handelsbuchgeschéfte im Sinne des Kreditwesengesetzes zu tatigen. Im Jahresverlauf 2011
wurden keine Geschéafte abgeschlossen, sodass Risiken aus dem Handelsbuch keine Rolle spielten.
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Liquiditatsrisiken
Definition

Liquiditatsrisiko bezeichnet im engeren Sinne das Risiko, Zahlungsverpflichtungen nicht vollstandig oder
zeitgerecht erfillen zu kdnnen. Das Liquiditatsrisikomanagement der Aareal Bank stellt sicher, dass
zukinftigen Zahlungsverpflichtungen jederzeit ausreichende liquide Mittel gegeniiberstehen. Dabei ist das
Risikomanagement so ausgestaltet, dass nicht nur das Liquiditatsrisiko im engeren Sinne, sondern auch das
Refinanzierungs- und das Marktliquiditatsrisiko in die Risikosteuerung und -Uberwachung einbezogen werden.

Risikomessung und -uberwachung

Der Bereich Treasury ist fiir das Liquiditatsrisikomanagement verantwortlich. Die laufende Uberwachung
erfolgt durch den Bereich Risk Controlling, der taglich einen Liquiditatsreport fiir Treasury erstellt und monatlich
im Zuge eines Risikoberichts an den Gesamtvorstand berichtet. Hierfiir werden von uns die nachfolgend
beschriebenen Instrumente eingesetzt.

a) Cashflow Forecast

Zur Bereitstellung von Liquiditéatsrisikoinformationen haben wir ein Cashflow-bezogenes Reporting-Instrument
(Cashflow Forecast) entwickelt. Dieses verfolgt Cashflows aller bilanziellen Positionen sowie solcher von
Derivaten auf taglicher Basis uUber eine Zeitspanne von zehn Jahren. Hiermit kann die kurzfristige
Liquiditatsposition, getrennt nach Wahrung und Produkt, bewertet werden. Die strategische Liquiditat wird auf
der Basis dieses zehnjahrigen Cashflow-Profils beurteilt. Das Cashflow-Profil von Produkten ohne festgelegte
vertragliche Laufzeit modellieren wir zur Erfassung ihres tatsachlichen Verhaltens mithilfe statistischer
Methoden.

b) Liquiditatsablaufbilanz

Die Angemessenheit der Liquiditdtsausstattung wird auf der Basis der Liquiditatsablaufbilanz beurteilt. Hierbei
stellt die Liquiditatsablaufbilanz alle méglichen kumulierten Mittelzuflusse und Mittelabflisse tber einen
Zeitraum von drei Monaten dem Liquiditatsvorrat gegeniber. Diesen Liquiditatsvorrat bilden alle innerhalb
kurzester Frist liquidierbaren Aktiva. Die absolute Differenz der beiden Gréf3en stellt den Liquiditatsiberschuss
nach Befriedigung aller in der Liquiditatsablaufbilanz angenommenen Anspriiche durch den Liquiditatsvorrat
dar. Im gesamten Berichtszeitraum ergaben sich keine Liquiditdtsengpasse.

Im Ubrigen verweisen wir auf die Ausfiihrungen zur Liquiditatsausstattung im Abschnitt Refinanzierung und
Eigenkapital.

c) Refinanzierungsprofil

Die Diversifikation des Refinanzierungsprofils nach Anlegerkategorien und Produkten ist ein weiterer
wesentlicher Bestandteil unseres Liquiditatsrisikomanagements. Die Kernrefinanzierungsquellen wie
Kundeneinlagen und Gelder institutioneller Kunden bilden neben gedeckten und ungedeckten Emissionen die
Grundlage unseres Verbindlichkeitenprofils.

Stresstests

AuRerdem verwenden wir Stresstests und Szenarioanalysen zur Untersuchung des Einflusses von plétzlich
auftretenden Stressereignissen auf unsere Liquiditatsposition. Die verschiedenen standardisierten Szenarien
werden auf der Basis der Liquiditéatsablaufbilanz ausgewertet.

Als bedeutsamstes Szenario aus unserer Sicht erweist sich regelméRig der Abzug der Kunden-Sichteinlagen.
Auch bei diesem Stressszenario reicht der Liquiditatsvorrat aus, den unter Stressbedingungen erwarteten
Liquiditatsbedarf zu decken.

Liquiditatsverordnung

Die fur die Liquiditatssteuerung relevante Liquiditatsverordnung sowie die Limitierung der Liquiditats-
ablaufbilanz wurden im Jahresverlauf 2011 stets eingehalten.
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Operationelle Risiken

Definition

Innerhalb der Aareal Bank AG werden Operationelle Risiken als die Gefahr von Verlusten definiert, die durch
die Unangemessenheit oder das Versagen von internen Verfahren, Menschen und Systemen oder durch
externe Ereignisse ausgeldst werden. In dieser Definition sind Rechtsrisiken mit eingeschlossen. Strategische
und Reputationsrisiken sowie systematische Risiken werden hiervon nicht berihrt.

Risikomessung und -uberwachung

Ziel des von der Aareal Bank AG verfolgten Ansatzes ist es, durch eine proaktive Herangehensweise frithzeitig
eine risikomindernde bzw. schadensbegrenzende Wirkung zu erreichen.

Die folgenden Controlling-Instrumente fur das Operationelle Risiko werden in der Bank derzeit eingesetzt:

® Self-Assessments, durch deren Auswertung dem Management Indikatoren fir eventuelle Risikopotenziale
innerhalb der Organisationshierarchie vermittelt werden kénnen;

® Risikoinventuren, die eine periodische systematische Erfassung aller relevanten Risiken beinhalten;

® Schadensfalldatenbank, in die entsprechende Schadensfalle gemeldet und bis zu ihrer offiziellen
Beilegung Uberwacht werden kdnnen.

Mittels des Systems von Controlling-Instrumenten werden gleichzeitig eine dezentrale Erfassung und eine
zentrale zeitnahe Zusammenfihrung aller wesentlichen Operationellen Risiken der Konzerngruppe
sichergestellt.

Aus den dargestellten drei Controlling-Instrumenten erfolgt das regelméfiige Reporting der Risikosituation an
das Management der Bank. Die Verantwortung fir die operative Umsetzung der MaBnahmen zur Risiko-
minderung liegt bei den Risikoverantwortlichen der Bank.

Ergadnzend zum Reporting aus den oben genannten Instrumenten werden quartalsweise geeignete und
plausible Stresstest durchgefiihrt. Hierbei handelt es sich um hypothetische Szenarien und Sensitivitats-
analysen auf die Risikoinventuren. Die Ergebnisse der Stresstests werden dem Vorstand regelmaRig berichtet
und dienen als Indikator fur potenzielle bestandsgefahrdende Entwicklungen innerhalb der Operationellen
Risiken.

Die Analysen auf Basis der eingesetzten Instrumente zeigen auf, dass die Bank keine unverhéltnismafig
hohen Operationellen Risiken eingeht. Des Weiteren haben sich keine wesentlichen Risikokonzentrationen
gezeigt. Innerhalb der Schadensfalldatenbank wurden im abgelaufenen Geschéftsjahr Schadensfélle erfasst,
diese wiesen jedoch keine signifikanten monetéren Auswirkungen auf.

In Ergédnzung zu den oben genannten Instrumenten werden seitens der Bank bei Bedarf unter Heranziehung
externer Daten relevante Einzelszenarien betrachtet und eventuell erforderliche MaRnahmen implementiert.
Zusammen ergeben diese Instrumente des Managements Operationeller Risiken einen geschlossenen
Regelkreis, der aus den Elementen Risikoidentifizierung, -bewertung, -steuerung und Risikokontrolle besteht.

Die Controllings-Instrumente des Operationellen Risikos werden durch ein System zur Steuerung und Uber-
wachung von ausgelagerten Aktivitdten und Prozessen (Outscourcing) ergénzt. Hierbei beurteilen die maRgeb-
lichen Organisationseinheiten in regelméaRigen Abstéanden die Leistung des Auslagerungsunternehmens
anhand definierter Kriterien. Die Ergebnisse und SteuerungsmaflRnahmen werden im Rahmen der Bericht-
erstattung Uber Operationelle Risiken an das Management der Bank kommuniziert, sodass bei Bedarf
geeignete MaRnahmen zur Risikominderung ergriffen werden.
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Sonstige Risiken
Definition

Innerhalb der Risikokategorie der Sonstigen Risiken werden in der Aareal Bank AG die nicht eindeutig
guantifizierbaren Risiken zusammengefasst. Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um Reputations- und
strategische Risiken.

Unter dem Reputationsrisiko wird die Gefahr von negativen Wahrnehmungen aufgrund von Vorfallen, die das
Ansehen einer Bank in der Offentlichkeit, bei Investoren, Analysten oder Geschéaftskunden nachhaltig
mindern, verstanden.

Das strategische Risiko liegt typischerweise in der Gefahr der falschen Einschatzung von Marktentwicklungen
mit negativen Auswirkungen auf die Ergebnisentwicklung einer Bank.

Risikomessung und -uberwachung

Fur die Einschatzung von Reputationsrisiken hat die Bank geeignete Frihwarnindikatoren definiert. Hierbei
handelt es sich um die Schwerpunkte Medienbeobachtung/Social Media, Kunden/Mitarbeiter und Investoren/
Analysten. Anhand der Analyse der Frihwarnindikatoren und der in der Bank vorhandenen Erfahrungswerte
ergibt sich fur das Management die Mdglichkeit, auf potenzielle Reputationsrisiken proaktiv zu agieren.

Das Management und die Uberwachung der Sonstigen Risiken geschieht im Wesentlichen durch qualitative
MafRRnahmen. Durch einen konzernweit gultigen ,Verhaltenskodex fur alle Mitarbeiter und Organe (Code of
Conduct)“ wird bezuglich der Integritat und Professionalitat bei jeglichen Handlungen ein Rahmen vorge-
geben. Der Code bildet den Standard, der fur alle Mitarbeiter der Aareal Bank AG, ungeachtet ihrer Position,
also auch fir Vorstande und die Mitglieder der Aufsichtsgremien, verbindlich ist. Er beinhaltet somit die
grundlegenden Anforderungen an das Verhalten jedes Mitarbeiters. Fir die Einhaltung des Code of Conduct
ist jeder Mitarbeiter und jedes Organmitglied selbst verantwortlich. Die Aareal Bank AG gewahrleistet mit
seinen internen Einrichtungen und Richtlinien die Einhaltung dieser Normen. Dazu gehdren insbesondere die
Revision sowie der Bereich Compliance/Geldwésche/Datenschutz. Die jeweiligen Fuhrungskréfte tragen Sorge
fur die Sensibilisierung der Mitarbeiter.

Das Management der strategischen Risken obliegt dem Vorstand der Aareal Bank AG, der sich hierzu mit dem
Aufsichtsrat abstimmt. Eine Unterstitzung erfolgt dabei durch den Bereich Corporate Development, z.B. durch
die laufende Beobachtung von Entwicklungen mit etwaigen geschéftspolitischen Implikationen.
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Rechnungslegungsbezogenes Internes Kontroll- und
Risikomanagementsystem

Aufgaben des rechnungslegungsbezogenen Internen Kontroll- (IKS) und
Risikomanagementsystems (RMS)

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess umfasst
Grundsatze, Verfahren und MalBhahmen zur Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der internen
und externen Rechnungslegung im Einklang mit den geltenden Rechtsregeln. Zu den Aufgaben eines
rechnungslegungsbezogenen Internen Kontrollsystems gemaR § 289 Abs. 5 HGB zé&hlen in erster Linie die
Sicherstellung einer ordnungsgemaRen Geschaftstatigkeit, die Gewéahrleistung einer ordnungsgemafien
internen und externen Rechnungslegung sowie die Sicherstellung der Einhaltung der diesbezuglich fir das
Unternehmen mafigeblichen gesetzlichen und rechtlichen Vorschriften.

Ziel des Risikomanagementsystems im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess ist es, Risiken die der
Regelkonformitat des Abschlusses entgegenstehen kdnnten, zu identifizieren, zu bewerten und zu begrenzen
sowie deren sachgerechte Abbildung im Abschluss zu gewdahrleisten. Wie jedes interne Kontrollsystem kann
das rechnungslegungsbezogene IKS und RMS unabhéngig davon, wie sorgféltig es ausgestaltet ist und
betrieben wird, nur eine angemessene, jedoch keine absolute Sicherheit beziiglich des Erreichens dieses
Ziels geben.

Organisation des rechnungslegungsbezogenen IKS und RMS

Das interne Kontrollsystem der Aareal Bank AG berlcksichtigt die in den Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk) aufgestellten Grundsatze zur institutsspezifischen Ausgestaltung des IKS. Die
Ausgestaltung dieses Internen Kontrollsystems umfasst organisatorische und technische MalRnahmen zur
Steuerung und Uberwachung der Unternehmensaktivitaten. Der Vorstand der Aareal Bank AG ist fiir die
Konzeption, Einrichtung, Anwendung und Weiterentwicklung/Uberpriifung eines angemessenen Internen
Kontrollsystems im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess verantwortlich. Der Vorstand entscheidet tber
den Umfang und die Ausgestaltung der spezifischen Anforderungen und hat die Verantwortlichkeit fur die
einzelnen Prozessschritte im Zusammenhang mit der Rechnungslegung in Form von Organisationsrichtlinien
definiert und einzelnen Organisationseinheiten zugeordnet.

Die Rechnungslegung erfolgt iberwiegend durch den Bereich Finance, der zentral die Steuerung der
Prozesse zur Erstellung der Jahres- und Zwischenabschliisse der Aareal Bank AG tbernimmt. Der Bereich
Finance verantwortet unter anderem die Erstellung des Jahresabschlusses nach Handelsgesetzbuch (HGB)
inklusive Lagebericht und ist neben der Erstellung der monatlichen Reportings fir die Entwicklung fachlicher
Bilanzierungsvorgaben nach HGB sowie IT-Vorgaben zustéandig.

Die quantitative und qualitative Personalausstattung der Aareal Bank AG im Bereich Finance ist angemessen.
Die Mitarbeiter verfligen in Abhangigkeit von ihren Aufgabengebieten tber die erforderlichen Kenntnisse und
Erfahrungen.

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand zu tiberwachen. Im Rahmen der Rechnungslegung stellt er den Jahres-
abschluss der Aareal Bank AG fest und billigt den Konzernabschluss. Zur effizienten Wahrnehmung seiner
Kontrollaufgaben hat der Aufsichtsrat unter anderem einen Bilanz- und Prifungsausschuss eingerichtet Dieser
ist insbesondere zustandig fur Fragen der Rechnungslegung und tiberwacht gemaR den Anforderungen des
2009 in Kraft getretenen Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes die Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems
der Aareal Bank AG. Er analysiert und bewertet die ihm vorgelegten Abschlusse, internen Risikoberichte
sowie den Jahresbericht der internen Revision. Daneben obliegen ihm die Bestimmung von Prufungs-
schwerpunkten sowie die Auswertung der Prifungsergebnisse des Abschlussprifers. Dem Prifungsausschuss
gehort gem. § 100 Abs. 5 AktG ein unabhéngiger Finanzexperte an.

Dariiber hinaus hat die interne Revision eine prozessunabhingige Uberwachungsfunktion. Sie ist dem Vor-
stand unmittelbar unterstellt und erbringt objektiv und risikoorientiert Priifungs- und Beratungsdienst-
leistungen, die darauf gerichtet sind, die Geschéaftsprozesse der Aareal Bank AG hinsichtlich Ordnungsmafig-
keit, Sicherheit und Wirtschaftlichkeit zu optimieren. Sie unterstiitzt den Vorstand, indem sie die Wirksamkeit
und Angemessenheit des prozessabhéngigen Internen Kontrollsystems und des Risikomanagements im
Allgemeinen bewertet. Die Prifung der Wirksamkeit und Angemessenheit des Risikomanagements umfasst
die Risikomanagement- und controllingsysteme, das Berichtswesen, die Informationssysteme und den
Rechnungslegungsprozess. Ggf. aufgedeckte Schwéchen in der Identifizierung, Bewertung und Reduzierung
von Risiken werden berichtet und im Rahmen konkreter MaRnahmepléne abgearbeitet.



Geschaftsbericht Aareal Bank AG 2011 | Lagebericht 36

Zur Wahrnehmung dieser Aufgaben hat die interne Revision ein vollstdndiges und uneingeschréanktes
Informationsrecht tber die Aktivitaten, Proze_sse sowie die IT-Systeme der Aareal Bank AG. Die interne
Revision wird regelmalig tber wesentliche Anderungen im Internen Kontroll- und Risikomanagementsystem
informiert.

Die Uberpriifung der prozessintegrierten Kontrollen durch die interne Revision, baut insgesamt auf den
internen Regelwerken, Arbeitsanweisungen und Richtlinien der Bank auf. Die Priufungstatigkeit der internen
Revision erstreckt sich risikoorientiert auf alle Betriebs- und Geschéaftsablaufe unter Einschluss des
Rechnungslegungsprozesses.

Komponenten des rechnungslegungsbezogenen IKS und RMS

In der Aareal Bank AG tragen verschiedene aufbau- und ablauforganisatorische MaRnahmen zur Uber-
wachung des Rechnungslegungsprozesses im Rahmen des Internen Kontrollsystems bei.

Voraussetzung fiir die Funktionsfahigkeit eines Uberwachungssystems ist eine schriftlich fixierte Ordnung, die
die Aufgabenverteilung zwischen den einzelnen Unternehmensbereichen und den Rahmen der jeweiligen
Aktivitaten regelt. Die Aufbauorganisation des Bereichs Finance ist in den Organisationsrichtlinien der Bank
geregelt. Das Rechnungswesen der Aareal Bank AG ist nach dem Prinzip der funktionalen Trennung
organisiert. Die Funktionstrennung separiert die vollziehenden von den verwaltenden Tatigkeiten und dient der
Sicherstellung ausreichender Kontrollen. Dariiber hinaus sind die Einzelabschlusserstellung und die
Konzernabschlusserstellung in eigenen Gruppen strukturiert.

Fur Aktivitaten und Prozesse existieren verschiedene Richtlinien, die in der schriftlich fixierten Ordnung der
Aareal Bank AG geregelt und fur alle Mitarbeiter einsehbar sind. Es existieren Vorgaben zur Datenerfassung
und -kontrolle sowie zur Archivierung, die generell von allen buchenden Bereichen der Aareal Bank AG zu
beachten sind. Ergebnisse werden, soweit notwendig, bereichs- oder gesellschaftsiibergreifend abgestimmt.

Im Rahmen der Erstellung des Jahresabschlusses definieren interne Bilanzierungsanweisungen die erforder-
lichen Abschlussaktivitaten. In den Belegdokumentationsregeln der Aareal Bank AG sind die entsprechenden
Buchungsbeleg-Dokumentationsregeln fur alle buchenden Stellen der Bank definiert. Die gesetzlichen An-
forderungen und relevanten Rechnungslegungsstandards werden in den Bilanzierungsanweisungen und im
Aufbau des Kontenrahmens konkretisiert. Diese werden regelmé&Rig durch den Bereich Finance uberprift und
bei Bedarf aktualisiert. Die Bewertung in der Aareal Bank AG erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder
zum Marktwert. Hierbei werden aktuelle Marktpreise und allgemein anerkannte Bewertungsverfahren zugrunde
gelegt. Die angewandten Bewertungsverfahren sowie die zugrundeliegenden Parameter werden regelmagig
kontrolliert und soweit erforderlich angepasst. Bei der Bewertung im Rahmen von Bewertungseinheiten wird
das Vorliegen definierter Kriterien regelméafig gepruft. Zu weiteren Einzelheiten beziglich der Bewertung ver-
weisen wir auf die entsprechenden Angaben im Jahresabschluss.

Dartber hinaus fasst das Risikohandbuch der Bank die wesentlichen Elemente des Risikomanagement-
systems der Aareal Bank Gruppe zusammen. Insbesondere werden darin die organisatorischen Abldufe sowie
die Methoden und Instrumente des Risikomanagements erlautert. In dem Zusammenhang verweisen wir auch
auf unsere Ausfihrungen im Risikobericht.

Zu einer verlasslichen Finanzberichterstattung tragen ebenfalls klare Kompetenzregelungen bei, die eine
Zuordnung von fachlichen Zustandigkeiten und Verantwortlichkeiten ermdglichen. Alle Entscheidungen werden
ausschlieBlich im Rahmen hierzu vergebener Kompetenzen getroffen. In den Rechnungslegungsprozess sind
unter Risikoaspekten definierte interne Kontrollen eingebettet. Ein Grundsatz zur Sicherstellung einer kor-
rekten Rechnungslegung ist die Einhaltung des Vier-Augen-Prinzips bei allen wesentlichen Vorgangen. Sofern
kein systemseitig implementiertes Freigabesystem/Vier-Augen-Prinzip fir die wesentlichen Vorgange im
Rechnungswesen besteht, ist dieses in den wesentlichen manuellen Prozessablaufen integriert und dokumen-
tiert.

Die OrdnungsmaRigkeit der Rechnungslegung wird durch préaventive als auch aufdeckende Kontrollen im
Rechnungslegungsprozess sowie eine umfassende Uberpriifung der verarbeiteten Daten sichergestellt. Der
Erstellungsprozess ist durch zahlreiche Analyseschritte und Plausibilitatsprifungen gekennzeichnet. Diese
beinhalten neben der Auswertung von Einzelsachverhalten auch Perioden- und Planungsvergleiche. Salden-
und Positionsabstimmungen mit Kunden und Kontrahenten erfolgen gemafR den bestehenden Regelungen. Fur
den Bereich Kreditrisikovorsorge sind Kontrollprozesse gemafR MaRisk eingerichtet. Abstimmungstatigkeiten
erfolgen sowohl zwischen Hauptbuch und vorgelagerten Bestandsfiihrungssystemen als auch auf Konten-
ebene. Sowohl bei manuellen als auch bei automatisierten Buchungen sind angemessene Kontrollprozesse
implementiert. Weiterhin bestehen Kontrollprozesse zur Sicherstellung der vollstandigen Erfassung aller
Geschafte im Rechenwerk der Bank.
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Zur Erhdhung der Kontrollqualitéat sind in bestimmte Prozesse verschiedene Bereiche eingebunden und zur
Abstimmung verpflichtet. Ein Beispiel fir die bereichslbergreifende Abstimmung ist der Prozess zur Erstellung
der Geschafts- und Zwischenberichte. Alle beteiligten Bereiche miissen die von ihnen verantworteten
Berichtsteile qualitatssichern und vor der Aufstellung durch den Vorstand bestatigen, wodurch eine weitere
Kontrollstufe fur die offenzulegenden Daten erreicht wird.

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess basiert
ablauforganisatorisch auf einer weitgehenden Standardisierung von Prozessen und Software. In der Aareal
Bank AG kommt neben Standard-Software auch Individual-Software zum Einsatz. Die rechnungslegungsbe-
zogene IT-Systemlandschaft der Bank sind so gestaltet, dass die wesentlichen technischen bzw. prozessualen
Programmschritte der eingesetzten Anwendungen neben der manuellen Kontrolle eine programminterne
technische Plausibilitatsprifung widerfahren. Die Kontrollen in Bezug auf die Verarbeitung durch IT-Systeme
werden ebenfalls prozessintegriert und prozessunabhéngig durchgefiihrt. Prozessintegrierte Kontrollen
umfassen beispielsweise die Durchsicht von Fehler- und Ausnahmeberichten oder die regelmaRige Analyse
der internen Dienstleistungsqualitat. Prozessunabhéngig erfolgen IT-Prifungen durch die interne Revision.

Daten und EDV-Systeme sind vor unbefugten Zugriffen geschitzt. Es existiert ein differenziertes Zugriffsbe-
rechtigungskonzept fur die Systeme des Finanz- und Rechnungswesen, das vor unbefugten Zugriffen schitzt.
Die Zugriffsberechtigungen werden nach internen Kriterien den verantwortlichen Mitarbeitern genehmigt,
regelméafig uberpruft und gegebenenfalls angepasst.

Die Aareal Bank AG uberprift ihr Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess laufend. Als Ergebnis der Uberpriifungen werden ggf. die notwendigen
Anpassungen im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess vorgenommen. Anpassungsbedarf kann sich
z.B. im Hinblick auf Verdnderungen der Organisationsstruktur, des Geschéaftsmodells oder durch neue
gesetzliche Anforderungen ergeben.

Die Aareal Bank AG hat gesetzliche Vorgaben einzuhalten. Andern sich diese z.B. in Form von neuen
Gesetzen oder geanderten Bilanzierungsstandards, werden die notwendigen Anpassungen der Prozesse oder
der IT-Systeme gegebenenfalls in eigenen Projekten bereichsiibergreifend und mit klarer Funktionszuordnung
umgesetzt und das Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess an die
geanderten Regelungen angepasst. Aktuelle Entwicklungen bei den fir die Aareal Bank AG mafgeblichen
gesetzlichen und rechtlichen Vorschriften werden nicht nur durch den betroffenen Fachbereich, sondern auch
durch einen in der Bank eingerichteten Steuerungskreis laufend beobachtet und kommuniziert. Daneben
initiiert dieser die gegebenenfalls erforderlichen Anpassungen an Systeme und Prozesse und berichtet die
Ergebnisse an den Vorstand.
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Prognosebericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Aussichten fir die Weltwirtschaft haben sich bei gestiegenen Risiken deutlich eingetriibt. Dies driickt sich
u.a. in der auf breiter Front erfolgten Riicknahme der Wachstumsprognosen zahlreicher Wirtschafts-
forschungsinstitute fir wichtige Volkswirtschaften und die Weltwirtschaft insgesamt aus.

Fur dieses Jahr erwarten wir nur eine verhaltene globale Konjunkturentwicklung mit einer voraussichtlich nur
leicht wachsenden Weltwirtschaftsleistung. Fur das Jahr 2013 gehen wir von einem etwas starkeren Wachs-
tum der Weltwirtschaft aus. Zwischen den einzelnen Regionen bestehen jedoch spirbare Unterschiede in
der Konjunkturentwicklung. In Europa sind rezessive Tendenzen auszumachen und in einigen europdaischen
Landern wird die Wirtschaftsleistung in diesem Jahr voraussichtlich sinken. Die Entwicklung der Wirtschaft ist
derzeit erheblichen Risiken und Unsicherheiten ausgesetzt. Die Gefahr einer globalen Rezession ist deutlich
gestiegen.

Konjunktur

Die bestehenden Verunsicherungen nicht nur auf den Finanz- und Kapitalméarkten, sondern auch bei den
Unternehmen und privaten Haushalten als Folge der européischen Staatsschuldenkrise und der weiterhin
fehlenden nachhaltigen Lésung der US-Schuldenthematik werden die kunftige Entwicklung der Realwirtschaft
in erheblichen Umfang belasten. Investoren und private Haushalte werden aufgrund der Unsicherheiten und
Konjunktursorgen ihre Ausgaben zuriickstellen. Insofern ist die Gefahr angewachsen, dass die Sorge vor einer
schwachen Konjunktur zu eben dieser schwachen Konjunkturentwicklung beitréagt. Zudem wird die private
Konsumnachfrage durch die hohe Arbeitslosigkeit, die schwache Vermodgenspreisentwicklung und den Abbau
der privaten Verschuldung in zahlreichen Landern gedampft.

Die Unsicherheiten und Anspannungen auf den Finanz- und Kapitalmarkten kénnen dazu fiihren, dass Banken
bei der Kreditvergabe zuriickhaltender sind und dies die Investitionstatigkeit der Unternehmen beeintrachtigt.
Zuséatzlich besteht das Risiko, dass die Zuriickhaltung bei der Kreditvergabe durch gestiegene regulatorische
Anforderungen, z.B. an die Eigenmittelausstattung und Liquiditat sowie durch die Abgabenpolitik verstarkt
wird. Gleichzeitig dirften sich die Banken aber auch einer geringeren Kredithachfrage gegentbergestellt
sehen. Aus Sicht der Aareal Bank ist relevant, dass die erwartete schwache Konjunkturentwicklung, wie weiter
unten ausfuhrlicher dargestellt, auch die Miet- und Wertentwicklungen auf den Gewerbeimmobilienmarkten in
diesem Jahr voraussichtlich belasten wird.

Im Zuge der Staatsschuldenkrise ist der Handlungsspielraum der Staaten der schwachen Konjunkturentwick-
lung stimulierend entgegenzuwirken stark eingeschrénkt. Die in zahlreichen Staaten bereits umgesetzten oder
beschlossenen MalRnahmen zur Reduzierung der 6ffentlichen Haushaltsdefizite werden zusétzlich dampfend
auf die gesamtwirtschaftliche Nachfrage wirken. Positiv fir die Konjunkturentwicklung dirfte jedoch eine
weiterhin expansiv ausgerichtete Geldpolitik sein.

Vor diesem Hintergrund gehen wir nur von einer verhaltenen globalen Konjunkturentwicklung im Jahr 2012
aus, die sich im Jahr 2013 leicht verbessert. Zwischen den einzelnen Wirtschaftsraumen treten dabei jedoch
deutliche Unterschiede auf.

Die Prognose im Einzelnen: Insbesondere in der Eurozone wird als Folge der Staatsschuldenkrise die
Konjunktur deutlich belastet. Die reale Wirtschaftsleistung in der Eurozone wird in diesem Jahr voraussichtlich
leicht sinken. Rickgéange des realen Bruttoinlandsprodukts in erheblichem Umfang erwarten wir fir Griechen-
land und Portugal. Aber auch in Italien und Spanien wird die Wirtschaftsleistung in diesem Jahr voraussichtlich
deutlich zurtickgehen. Beide Lander durften in ihrer Wirtschaftsentwicklung durch die Belastungen aus
MaRnahmen zur Haushaltskonsolidierung und den hohen Zinsen fur Staatsanleihen gegentiber den meisten
anderen Landern der Eurozone zurtickbleiben. Fur Belgien, Frankreich und die Niederlande gehen wir davon
aus, dass das reale Bruttoinlandsprodukt in etwa auf dem Niveau des Jahres 2011 oder leicht darunter liegen
wird. Die Wirtschaftsleistung in den weiteren Landern der Eurozone wie Deutschland, Finnland oder Oster-
reich wird unseren Erwartungen nach nur leicht ansteigen. Aber auch in diesen Landern kann in einzelnen
Quartalen die Wirtschaftsleistung sinken. Auch fur andere européische Lander wie Danemark, GroR3britannien,
Schweden und die Schweiz sind nur geringe Anstiege der realen Wirtschaftsleistung wahrscheinlich. Etwas
héher sind unsere Wachstumserwartungen fir Polen, wahrend fur die Tschechische Republik eine Wirt-
schaftsleistung auf dem Niveau des Vorjahres erwartet wird. Die aufstrebenden Volkswirtschaften Europas wie
Russland und die Turkei durften zwar weiterhin eine steigende Wirtschaftsleistung aufweisen, jedoch mit
geringeren Wachstumsraten als im Vorjahr.
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In den USA wird die private Konsumnachfrage angesichts einer hohen Arbeitslosigkeit und der hohen Ver-
schuldung der privaten Haushalte nur einen geringen Beitrag zur konjunkturellen Entwicklung liefern kénnen.
Aufgrund der produktivitatsgetriebenen Zunahme der Unternehmensgewinne im abgelaufenen Jahr kénnte
sich die Investitionstatigkeit ausweiten, weshalb wir fur die USA im Jahr 2012 ein Wirtschaftswachstum in
moderatem Umfang erwarten, womit wir von einer glinstigere Wirtschaftsentwicklung als in Europa ausgehen.
Fur Kanada und Mexiko wird nur ein geringer Rickgang der Wachstumsrate fir 2012 im Vergleich zum
Vorjahr erwartet. Die Wirtschaft in diesen Landern bleibt damit positiv ausgerichtet.

Japans Wirtschaft dirfte in diesem Jahr von Aufholeffekten profitieren und das reale Bruttoinlandsprodukt
somit moderat wachsen. Die Wirtschaft Singapurs wird unserer Einschatzung nach weiterhin auf Wachs-
tumskurs bleiben, wenngleich sie gegeniiber dem Vorjahr etwas an Fahrt verliert. Die kréftigste Konjunktur-
entwicklung wird nach wie vor in den aufstrebenden Volkswirtschaften Asiens, insbesondere in China,
erwartet. Nachfrageriickgédnge aus den fortgeschrittenen Volkswirtschaften dirften jedoch auch in China

zu einer Verlangsamung des Wirtschaftswachstums im Jahr 2012 fuhren.

Angesichts der schwachen erwarteten Konjunkturentwicklung in Europa gehen wir in diesem Jahr fir die
meisten europdischen Lander von einer steigenden Arbeitslosigkeit aus. Nur in wenigen Landern wie
Deutschland, Finnland, Polen oder Schweden dirfte die Arbeitslosigkeit im Jahresdurchschnitt nahezu
konstant bleiben. Etwas gunstiger sehen die Erwartungen fur die USA und Japan aus, wo von einer leicht
sinkenden Arbeitslosigkeit ausgegangen wird.

Die Wirtschaftsentwicklung ist derzeit betrachtlichen Risiken und Unsicherheiten ausgesetzt. Das zentrale
Risiko liegt in der weiteren Entwicklung der Staatsschuldenkrise. Verschérft sich diese in erheblichen Umfang
weiter, z.B. durch die Ansteckung andere Lander, so ist Uber den Transmissionsmechanismus gestorter
Finanz- und Kapitalmérkte und einer noch weiter verstarkten Zuriickhaltung bei der Kreditvergabe ein Rickfall
in eine globale Rezession moglich. Die Gefahr einer solchen Rezession sowie die Anfalligkeit der Konjunktur
gegeniber Schocks sind spilrbar angestiegen, wenngleich wir eine tiefgehende globale Rezession nicht als
die wahrscheinlichste Entwicklung ansehen.

Fur das Jahr 2013 wird eine leichte Verbesserung der wirtschaftlichen Entwicklung in allen Regionen prog-
nostiziert, jedoch bleibt die Entwicklung gerade in der Eurozone im Durchschnitt nur wenig dynamisch.

In einzelnen Landern im Suden der Eurozone ist aber auch im Jahr 2013 noch ein leicht sinkendes reales
Bruttoinlandsprodukt wahrscheinlich.

Eine Verbesserung der allgemeinen Wirtschaftsentwicklung unterstellt jedoch eine Beruhigung der Staats-
schuldenkrise derart, dass ein von Staaten, Unternehmen und privaten Haushalten akzeptierter Weg zum
Abbau o6ffentlicher Verschuldung gefunden wird und so wieder sichere Rahmenbedingungen herrschen. Auf
den Beschéaftigungsmarkten wird sich damit auch im Jahr 2013 keine grundlegende Verbesserung einstellen.
Die Arbeitslosigkeit verbleibt vielmehr in den meisten Landern Europas auf einem hohen, nahezu un-
veranderten Niveau. Fir Nordamerika rechnen wir mit einer weiterhin leicht rlicklaufigen Arbeitslosenquote.

Finanz- und Kapitalmérkte, Geldpolitik und Inflation

Die europdische Staatsschuldenkrise und die noch offene nachhaltige Losung der US-Schuldenthematik
durften die Finanz- und Kapitalméarkte noch weiter beschéaftigen. Eine schnelle, nachhaltige Losung ist derzeit
nicht in Sicht. Vor diesem Hintergrund wird von weiterhin hohen Anspannungen und Verunsicherungen auf
diesen Markten ausgegangen, die sich in hohen Volatilitdten ausdriicken. Die Risiken im Finanzsystem
werden als Folge der Staatsschuldenkrise weiterhin anhalten.

Wir gehen davon aus, dass sowohl die langfristigen als auch die kurzfristigen Zinsen fur die bedeutendsten
Waéhrungen, in denen wir aktiv sind, im Jahresdurchschnitt 2012 weiterhin auf einem niedrigen Niveau
verbleiben werden. Die teilweise hohen Risikoaufschlage fiur Anleihen, die von den Investoren als unsicher
eingestuft werden, durften bestehen bleiben. Fur das Jahr 2013 erwarten wir bei einer gewissen Beruhigung
der Finanz- und Kapitalméarkte einen Anstieg der Zinsen.

Die Inflationsraten lagen zwar zuletzt weiterhin auf einem erhdhten Niveau, allerdings haben sich die
Inflationsrisiken angesichts der erwarteten nur verhaltenen Konjunkturentwicklung verringert. Aufgrund dessen
gehen wir davon aus, dass die durchschnittlichen Inflationsraten in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften,
sowohl in diesem als auch im kommenden Jahr, niedriger als in 2011 sein werden. Auch bei den aufstreben-
den Volkswirtschaften erwarten wir zuriickgehende Inflationsraten, die im regionalen Vergleich aber weiterhin
auf einem etwas hdheren Niveau liegen. Ein Risiko fir die Entwicklung des Preisniveaus stellen die Roh-
stoffpreise und insbesondere der Olpreis dar. Da dessen Entwicklung nicht nur von wirtschaftlichen Aspekten,
sondern auch von Spekulationen und politischen Faktoren abhangig ist, ist dessen Prognose kaum maglich.
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Aufgrund der moderaten Inflationserwartungen, aber auch mit Blick auf die Anspannungen an den Finanz-
und Kapitalmérkten gehen wir davon aus, dass die Zentralbanken der fortgeschrittenen Volkswirtschaften ihre
Geldpolitik im Jahr 2012 weiterhin expansiv ausrichten und die Leitzinsen niedrig halten werden. Im néchsten
Jahr ist bei einer Konjunkturerholung eine leichte Straffung der Geldpolitik verschiedener Zentralbanken
mdglich. Die amerikanische Zentralbank (Fed) hingegen geht angesichts des wirtschaftlichen Umfelds davon
aus, ihre Leitzinsen bis Ende 2014 in dem derzeitigen Korridor von 0 bis 0,25% zu belassen. Dabei ist zu
berlicksichtigten, dass die Fed nicht nur der Preisstabilitéat, sondern auch der Unterstitzung der Beschéaftigung
verpflichtet ist. Daruber hinaus haben die Zentralbanken bereits im letzten Jahr liquiditatspolitische MaRnah-
men ergriffen, die in diesem Jahr fortbestehen. Die Geldpolitik in den aufstrebenden Volkswirtschaften dirfte
demgegeniber zwar restriktiver ausgepréagt sein, jedoch ist in diesem Jahr eine leichte Lockerung mdoglich.
Bei einer Konjunkturbeschleunigung im Jahr 2013 ist ein Anziehen der geldpolitischen Ziugel zu erwarten.

Regulatorisches Umfeld und Wettbewerb

Fur das Bankgeschaft wird sich die Phase regulatorischer Verscharfungen auch in den kommenden Jahren
fortsetzen. Entsprechend werden auch die damit verbundenen UmsetzungsmafRnahmen fir die Aareal Bank
weiterhin verstarkt im Fokus stehen.

Neben den Kernelementen von Basel Ill, zu denen u.a. die Verbesserung der Qualitat und die Erhéhung des
bankaufsichtlichen Eigenkapitals sowie die Einfuhrung von internationalen Liquiditatsstandards und einer
Verschuldungsquote (Leverage Ratio) gehéren und die nach heutigem Kenntnisstand Mitte 2012 im Rahmen
einer EU-Verordnung und -Richtlinie in eine finale europdische und nationale Regulierung tiberfihrt werden
sollen, sind weitere neue aufsichtsrechtliche Anforderungen parallel abzuarbeiten. Hierzu zahlen z.B. die
Umsetzung des Finanzmeldewesens (FINREP) und die Vereinheitlichung der Meldung von Solvenzzahlen
(COREP) im Rahmen der Modernisierung des bankaufsichtlichen Meldewesens sowie dessen vorgezogene
Umstellung auf internationale Rechnungslegungsstandards. Darlber hinaus werden sich die Anforderungen
an die internen Methoden und Prozesse im Risikomanagement der Banken kontinuierlich weiter erhéhen.

Die zusatzlichen Anforderungen sind von den Regulatoren derzeit in weiten Teilen noch nicht abschlieend
konkretisiert. Die Ausarbeitung und Verabschiedung der diversen technischen Standards wird in wesentlichen
Aspekten erst in den kommenden Jahren erfolgen. Um dennoch eine fristgerechte Umsetzung zu erméglichen,
wurde die Aufarbeitung der einzelnen Themen von uns bereits in zahlreichen Projekten und mit erheblichem
Ressourceneinsatz begonnen.

Der Wettbewerb im Bereich der Gewerbeimmobilienfinanzierung wird von zwei, bereits im Jahr 2011 zu
beobachtenden Trends geprégt sein. Das ist zum einen die Tendenz, dass sich immobilienfinanzierende
Banken auf ihre jeweiligen Heimatmérkte und einige Kernméarkte konzentrieren und internationales Geschéaft
nur eingeschrankt tatigen. Zum anderen ist zu erwarten, dass Versicherungen, Versorgungskassen und
andere Nicht-Banken verstarkt in den Wettbewerb eintreten werden. Griinde sind vor allem neue regula-
torische Vorgaben, die gestiegene Anreize fir die Direktvergabe von Immobilienkrediten fiir Versicherungen
setzen. Daneben sind im Wettbewerbsumfeld Effekte aus den Anspannungen auf den Finanz- und Kapital-
markten sowie die Sorge um die weitere konjunkturelle Entwicklung zu beachten. Diese Faktoren kdnnen dazu
fuhren, dass sich Banken bei der Kreditvergabe zurlickhaltender verhalten werden. Gleichzeitig beeintrach-
tigt die bestehende Unsicherheit die Stimmung auf den Immobilienmarkten. Wir erwarten daher, dass die
gehandelten Transaktionsvolumina an Gewerbeimmobilien und damit auch die Kreditnachfrage zur Finanzie-
rung neu erworbener Objekte im Vergleich zum Jahr 2011 zuriickgehen werden. Jedoch dirfte eine starke
Finanzierungsnachfrage durch den hohen Refinanzierungsbedarf auslaufender Kredite bestehen. Das macht
einen Markteintritt Dritter wahrscheinlich. Die beschriebenen Entwicklungen sehen wir sowohl fir dieses Jahr
als auch fur das Jahr 2013 als relevant an. Mit der prognostizierten leichten konjunkturellen Belebung im
kommenden Jahr kdnnte sich der Wettbewerb aber etwas verstarken.
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Branchen- und Geschaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Die Entwicklungen der Mieten und Werte auf den Gewerbeimmobilienméarkten werden in einem bedeutenden
Umfang von den kunftigen wirtschaftlichen Entwicklungen, wie z.B. dem Konjunkturverlauf und der Arbeits-
marktentwicklung, beeinflusst.” Mit Blick auf die deutlich eingetribten Konjunkturaussichten und die anhaltend
hohen Anspannungen auf den Finanz- und Kapitalméarkten gehen wir fiir 2012 in der Uberwiegenden Anzahl
der Lander von im Durchschnitt ricklaufigen oder nahezu stabilen Immobilienwerten aus. Eine leicht positive
Wertentwicklung erwarten wir in nur sehr wenigen L&andern. Auch bei den Mieten gehen wir, bei Neuver-
mietungen und bei Mietvertragsverlangerungen, von im Durchschnitt riicklaufigen Tendenzen aus. Die hohe
Arbeitslosigkeit in vielen LaAndern wirkt ebenfalls belastend auf die Mieten und Immobilienwerte, wahrend das
prognostizierte niedrige Zinsniveau im Jahr 2012 auf die Marktwerte unterstitzend wirken durfte.

Sollte die Wirtschaft hingegen in eine tiefgreifende globale Rezession zuriickfallen, die Gber eine kurzzeitige
Verminderung der Wirtschaftsleistung hinausgeht, so sind sowohl bei den Mieten als auch bei den Immo-
bilienwerten — mit gewissen zeitlichen Verzégerungen - Rickgange in gréRerem Umfang wahrscheinlich. Dies
wirde ebenso bei einer weiteren beachtlichen Verscharfung der Staatsschuldenkrise gelten. Die kiinftige
Entwicklung auf den Immobilienmaérkten ist damit ebenfalls erheblichen Unsicherheiten ausgesetzt. Bei einer
positiver als derzeit erwartet verlaufenden Konjunkturentwicklung sind aber auch Wert- und Mietsteigerungen
madglich.

Ein weiterer Unsicherheitsfaktor fir die Gewerbeimmobilienmérkte stellt das hohe Volumen an Finanzierungen
dar, die in diesem und in den kommenden Jahren auslaufen. Sofern die Finanzierungen nicht verlangert
werden, kénnten zur Tilgung der Restschuld verstarkt Verkaufe auftreten, die die Preise belasten.

In gewissem Umfang gegenlaufig zu den zuvor genannten Belastungen fir die Immobilienmarkte kénnte
jedoch wirken, dass Investoren angesichts der Diskussion uber die Sicherheit von Staatsanleihen einiger
Lander sowie das niedrige Renditeniveau anderer Staatsanleihen die Gewerbeimmobilie verstarkt als
alternative Anlageform ansehen. Dies kdnnte sich auf die Wertentwicklung unterstiitzend auswirken. Dieser
Effekt l&sst sich derzeit jedoch nur schwer abschétzen. Angesichts der schwachen Konjunkturperspektiven
und einer sich eintribenden Stimmung gehen wir im Jahr 2012 im Durchschnitt von einem Druck auf die
Immobilienwerte und sinkenden Transaktionsvolumina auf den Gewerbeimmobilienmarkten aus. Im Fokus der
Investoren werden dabei erstklassige Objekte in guter Lage mit einer soliden Vermietungssituation stehen.
Diese Objekte werden hinsichtlich der Mieten und Werte tendenziell weniger unter Druck geraten als Objekte
mit geringerer Qualitat oder in Nebenlagen.

Eine leichte Konjunkturbelebung im Jahr 2013 vorausgesetzt, gehen wir davon aus, dass die Mieten und
Werte sich im Durchschnitt dann wieder stabilisieren werden, wobei die erwarteten Zinsanstiege belastend
wirken. Fur die Uberwiegende Anzahl der Lander ist von nahezu stabilen Mieten und Werten im Jahr 2013
auszugehen.

Von den beschriebenen Trends der Entwicklung der Immobilienwerte und Mieten in den Jahren 2012 und 2013
sind voraussichtlich die Biro-, Einzelhandels- und Logistikimmobilien weitgehend gleichermalen betroffen.

Insbesondere in Europa ist in 2012 vor dem Hintergrund der deutlich eingetriibten Konjunkturaussichten nur
eine nahezu stabile bis rucklaufige Entwicklung der durchschnittlichen Marktwerte und Mieten zu erwarten.
Dabei werden sich die Lander voraussichtlich unterschiedlich entwickeln. Beispielsweise spricht die — im
européischen Vergleich — erwartete relativ robuste Wirtschaftsentwicklung und glinstige Arbeitsmarktsituation
in Deutschland fur eine im Durchschnitt nahezu stabile bis allenfalls leicht riicklaufige Entwicklung auf den
dortigen Immobilienméarkten. Von deutlichen Riickgdngen bei den durchschnittlichen Immobilienwerten und
Mieten gehen wir hingegen angesichts der erwarteten sinkenden Wirtschaftsleistung und schwierigen
Arbeitsmarktlage in Italien und Spanien aus. Auch im Jahr 2013 dirften sich die Immobilienwerte in diesen
beiden Landern noch unter einem spurbaren Abwartsdruck befinden, wahrend in den Ubrigen Landern
Europas mit der Belebung der Konjunktur auch die Mieten und Marktwerte sich weitgehend stabilisieren
dirften.

Fur Nordamerika gehen wir in diesem Jahr angesichts des etwas giinstigeren wirtschaftlichen Umfelds von
einer eher stabilen bis leicht positiven Entwicklung auf den Gewerbeimmobilienméarkten aus. Dies gilt auch fur

Y von den im Folgenden dargelegten allgemeinen Einschatzungen fir die Gewerbeimmobilienmérkte kdnnen
Einschéatzungen zu einzelnen Teilméarkten und Objekten abweichen.
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das Jahr 2013. Die expansive Geldpolitik der USA durfte unterstitzend wirken. Ein Unsicherheitsfaktor bleibt
die Vielzahl von Immobilienfinanzierungen, auch Uber Verbriefungen, die in den nachsten Jahren auslaufen.

Die aufstrebenden Volkswirtschaften Asiens, insbesondere China, dirften zwar auch kunftig vergleichsweise
hohe Wirtschaftswachstumsraten aufweisen, jedoch verlangsamt sich die Dynamik. Aufgrund der abneh-
menden Geschwindigkeit sind wir hinsichtlich der Einschatzung der Mieten und Werte in China vorsichtig und
halten eine nahezu stabile Entwicklung in diesem Jahr fir wahrscheinlich. Fir das kommende Jahr erwarten
wir ebenfalls eine stabile Entwicklung. Auch fir Singapur gehen wir in beiden Prognosejahren von einer weit-
gehend stabilen Entwicklung aus. Der japanische Immobilienmarkt nimmt aufgrund der Erdbebenkatastrophe
und ihrer Folgen eine Sonderstellung ein. Die erwarteten Aufholprozesse in der Wirtschaft kénnten sich

in diesem Jahr auch auf die Immobilienmérkte positiv auswirken, wahrend im néchsten Jahr nahezu gleich-
bleibende Mieten und Werte erwartet werden.

Die Ertrage der Hotelbranche durften im Jahr 2012 angesichts der prognostizierten verhaltenen Konjunkturent-
wicklung auf vielen Markten nahezu stagnieren oder nur leicht anwachsen. Angesichts der etwas glinstigeren
Konjunkturerwartungen fiir Nordamerika und Asien kdnnte sich die Hotelbranche dort leicht besser als in
Europa entwickeln. Fur das Jahr 2013 erwarten wir mit der Wirtschaftsbelebung auch wieder eine leichte Be-
lebung in der Hotelindustrie.

Die Entwicklung der Immobilienmérkte findet bei der Risikoeinschéatzung der Aareal Bank Beachtung. Die
Aareal Bank betrachtet im Rahmen ihrer Lending Policies und damit auch bei der Kreditvergabe unter-
schiedliche Entwicklungen zwischen den Landern. Dabei unterscheiden wir auch einzelne Regionen bzw.
R&ume innerhalb der Lander. Wir werden auch zukinftig das konsequente Management unseres
Kreditbestands und das aktive Portfoliomanagement fortsetzen.

Im Neugeschéaft werden wir weiterhin an unserer risiko- und ertragsbewussten Kreditvergabepolitik festhalten
und unsere gute Wettbewerbssituation nutzen. Unser Neugeschéftsziel haben wir an ein Umfeld, das durch
hohe Unsicherheiten und Volatilitdéten, deutliche Anspannungen auf den Finanz- und Kapitalmarkten,
eingetribte Konjunkturaussichten sowie gestiegene regulatorische Anforderungen, gepragt ist, angepasst.
Dementsprechend gehen wir von einem Neugeschéaftsvolumen im Jahr 2012 in einer Bandbreite zwischen
4,5 und 5,5 Mrd. € aus. Im abgelaufenen Jahr fiel das Neugeschéft auch dadurch héher aus, dass wir einen
Teil der Mittel aus der erfolgreichen Kapitalerhéhung in Neugeschéft investiert haben. Fir das Jahr 2013
erwarten wir — abhéngig von der Entwicklung der Markte — ein gegentiber 2012 steigendes Neugeschéfts-
volumen. Der Anteil der Prolongationen am Neugeschéaft wird gegenliber dem Jahr 2011, in dem dieser
deutlich zurtickging, in den beiden Prognosejahren wieder zunehmen.

Der Markt fur Syndizierungen war im Jahr 2011 verhalten positiver als im Vorjahr. Auch die Aareal Bank nutzte
die Syndizierung, um es mehreren Banken zu ermdglichen, an groRvolumigen Finanzierungen teilzunehmen
und eine bessere Diversifikation einzelner Kreditrisiken herzustellen. Diesem Instrument kommt auch weiterhin
Bedeutung zu und wir wollen sich bietende Optionen nutzen. Angesichts der Anspannungen auf den Finanz-
und Kapitalmérkten dirfte das Umfeld fur Syndizierungen in den Jahren 2012 und 2013 jedoch herausfordernd
bleiben.

Fur die beiden Prognosejahre gehen wir — vorbehaltlich der Entwicklung der relevanten Fremdwé&hrungskurse
gegeniiber dem Euro — von einem leicht sinkenden Portfoliovolumen aus. Die regionale Verteilung wird

dabei weiterhin von unserer Drei-Kontinente-Strategie geprégt, wobei der regionale Schwerpunkt in West-
europa und Nordamerika liegen wird.

Die Prognosen setzen voraus, dass es zu keiner tiefgreifenden globalen, sondern allenfalls zu einer kurzfris-
tigen, regionalen Rezession kommen wird. Andernfalls ware mit einem weiteren Rickgang des Neugeschafts,
einem deutlicheren Anstieg der Prolongationsquote und einer Verringerung der Syndizierungsmoglichkeiten
zu rechnen.
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Segment Consulting/Dienstleistungen

Bankbereich Wohnungswirtschaft

Die Branche der institutionellen Wohnungswirtschaft in Deutschland sollte sich auch im laufenden Jahr und im
kommenden Jahr solide entwickeln. Die Grunde sind stabile Mietzahlungen und eine hohe Wertstabilitat bei
Immobilien.

Als Folge des demographischen Wandels in der Gesellschaft und der zunehmenden Individualisierungs- und
Pluralisierungsprozesse werden auch die Erwartungen an das Angebot an Wohnraum differenzierter. Daher
sind, auch Uber das Jahr 2012 hinaus, zunehmende Investitionen der Unternehmen aus der institutionellen
Wohnungswirtschaft notwendig. Die Themen energetische Sanierung, Kostenbegrenzung bei den Betriebs-
kosten sowie altersgerechte Wohnformen werden die kunftige Entwicklung der Branche bestimmen und einen
Schwerpunkt der Investitionstatigkeit bilden.

Die Unternehmen der institutionellen Wohnungswirtschaft werden weiterhin auf eine nachhaltige
Bestandsentwicklung setzen und zusétzlich zur Modernisierung den Neubau von Wohnungsbestanden
vorantreiben.

Die energetische Gebaudesanierung wird im Jahr 2012 mit 1,5 Mrd. € durch den Energie- und Klimafonds der
Bundesregierung geférdert werden. Durch die geplante Kiirzung der Stadtebauférderung von 455 Mio. € auf
410 Mio. € im Jahr 2012 sowie die Streichung des KfW-Forderprogramms ,Altersgerechtes Umbauen*“ in Hohe
von rund 100 Mio. € besteht das Risiko, dass einige MaRnahmen der Wohnungsunternehmen in den be-
treffenden Investitionsbereichen nicht umgesetzt oder verschoben werden.

Trotz einer leichten Abkuhlung der Konjunkturentwicklung in Deutschland ist davon auszugehen, dass sich der
Wohnungsmarkt 2012 und 2013 stabil entwickeln wird. Insbesondere der positive Trend der Miet- und
Kaufpreise in den Wachstumszentren dirfte sich angesichts steigender Wohnungsnachfrage in den nachsten
beiden Jahren fortsetzen. Im Neubaubereich rechnen wir mit leicht steigenden Mieten. Von diesen Entwick-
lungsperspektiven werden Bestandshalter und potenzielle Verk&ufer innerhalb der institutionellen Wohnungs-
wirtschaft profitieren kénnen.

Aufgrund der Soliditat der Asset-Klasse Wohnimmobilien und der auch weiterhin schwer kalkulierbaren
Kapitalméarkte werden institutionelle Investoren auch 2012 und 2013 in den Wohnimmobiliensektor investieren.
Wir erwarten, dass die Nachfrage nach Wohnimmobilien als werthaltige und ertragsstabile Kapitalanlage vor
allem in den Metropolstandorten anhalt. Der Handel mit kleineren und mittleren Portfolios wird voraussichtlich
dominieren.

Unter der Voraussetzung, dass sich das wirtschaftliche Umfeld in Deutschland weiter robust zeigt, kann der
Transaktionsmarkt an Dynamik gewinnen. Vor diesem Hintergrund rechnen wir fur 2012 mit einem Trans-
aktionsvolumen auf Vorjahresniveau.

Aufgrund des nach wie vor niedrigen Zinsniveaus rechnen wir im Zahlungsverkehrs- und Einlagengeschéaft
auch im nachsten Jahr mit einem anhaltenden Druck auf die Margen. Im Jahr 2013 erwarten wir wieder ein
leicht erhbhtes Zinsumfeld und damit eine Ausweitung der Margen. Dies sollte sich positiv auf den Beitrag des
Bankbereichs Wohnungswirtschaft zum Segmentergebnis auswirken.

Im Hinblick auf die Entwicklung des Einlage-Volumens erwarten wir vor allem im Kautionsgeschéft eine
Fortsetzung des positiven Trends.

Insgesamt sehen wir fur die Jahre 2012 und 2013 gute Mdglichkeiten, Neukunden zu aquirieren und die
Geschéaftsbeziehungen zu unseren Bestandskunden zu intensivieren. Dies gilt auch fur die Abwicklung des
Zahlungsverkehrs fur Unternehmen aus der Energie- und Entsorgungswirtschaft.
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Aareon AG

Der wichtige IT-Trend Cloud Computing wird sich auch im Markt fur immobilienwirtschaftliche Software weiter
durchsetzen. In diesem Kontext wird das Thema Datenschutz und -sicherheit noch mehr in den Mittelpunkt
ricken. Mit dem Cloud Computing werden die Wohnungsunternehmen noch effektiver bei der Bewaltigung
ihrer IT-spezifischen Herausforderungen unterstiitzt. Dies sind die stetig zunehmende Komplexitat der
Systeme, permanente Innovationen und immer groRere Datenmengen. In diesem Zusammenhang gewinnt
Software als Service aus einer Cloud zunehmend an Bedeutung. IT-L6sungen werden Uber ein Netzwerk von
IT-Dienstleistungsunternehmen bezogen. Dadurch kénnen Investitionen in die IT effizient eingesetzt sowie die
Administrationsaufwendungen gering gehalten werden.

Fur die Produktlinie Wodis Sigma wird in den néchsten Jahren eine deutliche Umsatzsteigerung erwartet.

Mit der Markteinfuhrung von Wodis Sigma Release 3.0 im Dezember 2011 steht diese ERP-L8sung auch als
Software as a Service (SaaS) aus der Aareon Cloud zur Verfigung. Die Aareon erwartet daher in den
folgenden Jahren eine deutliche Steigerung der SaaS-Erldse innerhalb der Produktlinie Wodis Sigma. Auf-
grund der hohen Nachfrage nach Wodis Sigma hat Aareon im abgelaufenen Geschéftsjahr bereits in die
Beratungs- und Support-Kapazitaten investiert. Auch in den Folgejahren wird mit einer hohen Anzahl an Neu-
sowie Migrationskunden gerechnet, weshalb eine weitere Aufstockung der Beratungs- und Support-Kapazi-
taten geplant ist, die zu einer weiteren Steigerung des Beratungsumsatzes fihren wird.

Fur die Produktlinie SAP®-L(‘jsungen und Blue Eagle erwartet die Aareon aufgrund der sehr geringen Anzahl
an Ausschreibungen eine weiter verhaltene Nachfrage. Hinsichtlich des Beratungsumsatzes wird daher von
einem niedrigeren, aber langfristig stabilen Niveau ausgegangen.

In der Produktlinie GES gehen wir trotz der anhaltend hohen Kundenzufriedenheit von weiteren Migrationen
auf neuere Aareon-ERP-L&sungen aus. Daher wird fur die Folgejahre ein riicklaufiger Umsatz mit der ERP-
Losung GES erwartet.

Im Geschéftssegment Integrierte Dienstleistungen wird fur die Folgejahre mit einem leichten Umsatzwachstum
gerechnet. Diese Steigerung wird insbesondere durch das Service-Portal Mareon sowie Aareon-Rechnungs-
service getragen. Bei dem Dokumentenmanagementsystem Aareon DMS gehen wir in den Folgejahren von
einer moderaten Steigerung des Umsatzes aus. Es wird erwartet, dass zukunftig neue Outsourcing-Kunden
gewonnen werden kdnnen und auch das Bestandskundengeschéaft weiter gesteigert werden kann.

Im Geschéftssegment Internationales Geschéft geht die Aareon von einer leichten Umsatzsteigerung aus.
Nach Abschluss eines SAP-Kooperationsvertrags der Aareon France im Jahr 2011 wird das SAP®-Geschaft
weiter ausgebaut. Mit der erwarteten erfolgreichen Produktivsetzung der Pilotprojekte mit dem Modul Flexiciel
wird ein weiterer Meilenstein in Frankreich erreicht und weitere Kundenprojekte werden folgen. Im Jahr 2013
ist die Einfuhrung von Release 3.0 fiir die ERP-L6sung Portallmmo Habitat geplant.

In den Niederlanden wird die Marktdurchdringung mit der neuen Produktgeneration SG|tobiasAX fortschreiten.
Weiterentwicklungen der Losungen SG|Vastgoed, SG|Treasury und StraVis sind vorgesehen. Die Lésung
Facility Management Informations System (FMIS) der Tochtergesellschaft SG|Facilitor etabliert sich
zunehmend im Markt. Hier werden leichte Umsatzsteigerungen erwartet.

Fur die Tochtergesellschaft Aareon UK wird, trotz des weiterhin anhaltenden Preiskampfs zwischen den
Wettbewerbern auf dem britischen Markt, weiterer Neukundenumsatz erwartet.

Vor dem Hintergrund der erwarteten Geschaftsentwicklung der einzelnen Geschéaftssegmente geht die Aareon
Gruppe fur die Folgejahre insgesamt von einer leichten aber stetigen Umsatzsteigerung aus. Bei den Kosten
der Aareon Gruppe wird fiur die Folgejahre ein stabiles Niveau prognostiziert. Auf der einen Seite werden die
Personalaufwendungen leicht steigen — im Wesentlichen durch weitere Neueinstellungen von Beratern fir die
Produktlinie Wodis Sigma sowie von Mitarbeitern fir die Integrierten Services, auf der anderen Seite kdnnen
durch Kostenoptimierungen positive Effekte erzielt werden. Insgesamt sieht sich die Aareon Gruppe fur die
Zukunft gut aufgestellt.

44
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Konzernziele

Fur das laufende Jahr geht der Vorstand im Zeichen der immer noch ungeldsten Staatsschuldenkrise von
einer anhaltenden Volatilitét auf den Finanzmarkten und damit weiterhin bestehenden Risiken im
Finanzsystem aus. Zudem sind in den vergangenen Monaten die Risiken in Bezug auf die konjunkturelle
Entwicklung gestiegen. Dies driickt sich unter anderem in der auf breiter Front erfolgten Riicknahme der
Wachstumsprognosen fur wichtige Volkswirtschaften und die Weltwirtschaft insgesamt aus. Weitere
Herausforderungen stellen der unsichere politische Ordnungsrahmen sowie die noch unklaren kumulierten
Auswirkungen der anstehenden Verdnderungen des regulatorischen Umfelds dar.

Den genannten Unsicherheiten wird die Aareal Bank unter anderem mit einer sehr vorsichtigen Liquiditats-
und Anlagestrategie begegnen. Der positive Effekt h6herer Margen aus dem Neugeschéaft des Vorjahres wird
durch die hieraus resultierende Belastung des Zinsuberschusses tiberkompensiert. Wir erwarten somit unter
den genannten Annahmen einen merklichen Riickgang des Zinsuberschusses in 2012. Fur 2013 gehen

wir von keiner wesentlichen Anderung der beschrieben Situation aus. Folglich sollte sich der Zinsiiberschuss
dann auf dem Niveau von 2012 stabilisieren.

Fur die Risikovorsorge gehen wir im laufenden Jahr — basierend auf den verschlechterten Konjunkturprog-
nosen — von einer gegeniiber dem Vorjahr unverdnderten Bandbreite von 110 bis 140 Mio. € aus. Wenngleich
wir fr das Jahr 2013 leichte Erholungstendenzen erwarten, dirfte sich die Risikovorsorge aufgrund des
spatzyklischen Charakters unseres Geschafts auch 2013 auf diesem Niveau bewegen. Wie in den Vorjahren
kann auch in 2012 und 2013 eine zusatzliche Risikovorsorge flr unerwartete Verluste — insbesondere in
einem negativ veranderten Umfeld — nicht ausgeschlossen werden.

Beim Provisionsiberschuss erwarten wir in 2012 einen deutlichen Anstieg gegenliber dem Vorjahr, vor allem
wegen der auslaufenden Belastungen durch SoFFin-garantierte Anleihen. Im n&chsten Jahr sollte der
Provisionsiiberschuss in etwa auf dem Niveau von 2012 liegen.

In unserem Handelsergebnis werden im Wesentlichen Ergebnisse aus Absicherungsgeschéften in Zusam-
menhang mit der Refinanzierung unseres Immobilienfinanzierungsportfolios (im Wesentlichen Fremd-
wahrungs- und Zinsabsicherungen) ausgewiesen. Einen Eigenhandel im klassischen Sinn betreiben wir nur in
einem sehr geringen Umfang. Unser Handelsergebnis beinhaltet auRerdem Wertverdnderungen aus dem
Verkauf von Absicherungen ausgewahlter EU-Governments. Insbesondere in dem aktuell von Unsicherheiten
dominierten Marktumfeld unterliegt die Bewertung dieser Absicherungsgeschéafte unserer Einschatzung nach
unverandert einer ahnlich hohen Volatilitat wie im vergangenen Jahr. Dies fiihrt dazu, dass das Handels-
ergebnis nicht prognostizierbar ist.

Aufgrund unserer konsequent konservativen Risikopolitik der vergangenen Jahre erwarten wir fur die Jahre
2012 und 2013 derzeit keinen Abschreibungsbedarf auf unsere Finanzanlagen. Vor dem Hintergrund der
aktuellen Marktentwicklungen im Bereich europdischer Staatsanleihen behalten wir uns im Rahmen unseres
aktiven Portfoliomanagements Umschichtungen im Wertpapierportfolio vor. Dabei kénnen moderate
Belastungen im Finanzanlageergebnis aus dem Verkauf von Wertpapieren nicht ausgeschlossen werden.

Der Verwaltungsaufwand durfte aufgrund der in 2011 umgesetzten MaBnhahmen zur Optimierung unserer
Strukturen und Prozesse im laufenden Jahr spirbar sinken. Im Jahr 2013 sollte sich aus diesen Malinahmen
eine weitere Entlastung im Verwaltungsaufwand ergeben.

Insgesamt sehen wir fur das laufende Jahr trotz der erheblichen Herausforderungen gute Chancen, ein
Konzernbetriebsergebnis zu erzielen, das leicht unter dem sehr guten Ergebnis des abgelaufenen Jahres
liegen durfte. Im néchsten Jahr sollte sich das Konzernbetriebsergebnis, vor allem getrieben durch die erhdhte
Effizienz in Strukturen und Prozessen verbessern.

Das Neugeschaft 2012 im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen wird aufgrund des unsicheren
Umfelds voraussichtlich bei 4,5 bis 5,5 Mrd. € liegen. Fir 2013 rechnen wir derzeit wieder mit einem Anstieg
im Neugeschaft.

In Bezug auf das Segment Consulting/Dienstleistungen gehen wir fur das Jahr 2012 von einem fir das
Segmentergebnis weiterhin anspruchsvollen Zinsumfeld aus. Wir erwarten daher fir das laufende Jahr ein
Betriebsergebnis, das auf dem um Sondereffekte bereinigten Niveau des Vorjahres liegt. Fur das kommende
Jahr gehen wir bei verbessertem Zinsumfeld von einem weiteren Anstieg des Betriebsergebnisses aus.
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Erklarung zur Unternehmensfihrung nach 8 289a HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung einschlieB3lich der Entsprechenserklédrung nach § 161 AktG, den
Angaben zu den Unternehmensfiihrungspraktiken, der Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und
Aufsichtsrat sowie dem Corporate Governance Bericht der Aareal Bank AG sind auf der Internetseite der
Gesellschaft unter http://www.aareal-bank.com/investor-relations/corporate-governance/ 6ffentlich zuganglich,
auf die verwiesen wird.

Grundzuge der Vergutung des Vorstands und des Aufsichtsrats

Fur die Festlegung der Struktur und der Hohe der Vergutung der Mitglieder des Vorstands ist der Aufsichtsrat
zustandig.

Mit den Mitgliedern des Vorstands bestehen befristete Dienstvertrage.

Die Vergutung der Mitglieder des Vorstands setzt sich aus einer festen und einer variablen Vergttung
zusammen. Die Begrenzung der Bezuge der Mitglieder des Vorstands fiir die Geschéftsjahre 2009 und 2010
auf 500.000 € durch den Verzicht der Vorstandsmitglieder auf dariiber hinausgehende Vergitungen im
Zusammenhang mit dem Abschluss der Vereinbarung mit dem Sonderfonds fiir Finanzmarktstabilisierung
(SoFFin) ist Ende 2010 ausgelaufen. Ab 1. Januar 2011 gelten deshalb wieder die in den Dienstvertragen
festgelegten Vergutungsregelungen.

Die vor dem 1. November 2010 in die Bank eingetretenen Vorstandsmitglieder Dr. Wolf Schumacher,
Hermann J. Merkens und Thomas Ortmanns erhalten als variable Vergutung eine Cash-Komponente sowie
als Langfristkomponente eine anteilsbasierte Vergiitung mit Barausgleich (Phantom-Aktien-Plan).

Das mit Wirkung zum 1. November 2010 eingetretene Vorstandsmitglied Dirk GroRe Wérdemann erhélt als
variable Vergutung jeweils zur Halfte einen Cash- und einen Phantomaktien-Anteil. Diese Vergutungs-
bestandteile werden zu 40 % sofort und zu 60 % nach Ablauf eines Zurlickbehaltungszeitraums (Deferral)
gewahrt. Um zu gewédhrleisten, dass die variable Vergttung den Anforderungen der Instituts-Vergltungs-
verordnung entspricht, ist die genaue Ausgestaltung der variablen Vergitung einer zwischen der Gesellschaft
und Dirk GrofRe Wdrdemann zu treffenden Erganzungsvereinbarung vorbehalten. Diese wird folgende
Ausgestaltung vorsehen: 20 % der variablen Vergutung werden Dirk Grol3e Wordemann sofort als Cash-Bonus
ausgezahlt. Weitere 20 % werden sofort als Phantom-Aktienbonus mit dreijédhriger Haltefrist gewahrt. 30 %
werden als Cash-Deferral und 30 % als Phantom-Aktien-Deferral jeweils einem fir Dirk GroRe Wordemann
gefuhrten virtuellen Konto gutgeschrieben, ohne dass durch die jeweilige Gutschrift bereits eine Anwartschaft
oder ein Anspruch im Hinblick auf den entsprechenden Betrag entstiinde. In den drei auf die jeweilige
Gutschrift folgenden Jahren (Zurlickbehaltungszeitraum) entscheidet der Aufsichtsrat nach pflichtgemafRem
Ermessen Uber die Auszahlung von jeweils einem Drittel des Cash-Deferral und des Phantom-Aktien-Deferral.
Aufgrund einer Malus Regelung kann das jeweilige Drittel dabei auch nur teilweise oder gar nicht zur Aus-
zahlung gelangen. Der nicht ausbezahlte Anteil verfallt in diesem Fall. Die im Rahmen des Phantom-Aktien-
Deferral gewéahrten Phantom-Aktien unterliegen einer zweijahrigen Haltefrist.

Grundlage fir die variable Vergitung der Vorstandsmitglieder ist ein Zielsystem basierend auf der Mittel-
fristplanung der Bank, dessen Zielgré3en unter anderem der Konzern-Jahresiiberschuss des ersten
Planjahres geméaf den International Financial Reporting Standards (IFRS) sowie jahrlich neu festzulegende
gualitative und quantitative Ziele sind.

Die Vergutung des Aufsichtsrats ist in § 9 der Satzung der Aareal Bank AG geregelt. Von der Hauptver-
sammlung am 18. Mai 2011 wurde eine Anpassung der Vergutungssytematik des Aufsichtsrats beschlossen.
Geméal diesem Beschluss besteht die Gesamtvergitung des Aufsichtsrats ausschlieRlich aus einer fixen
Vergitung, erganzt um ein Sitzungsgeld. Damit folgt die Aareal Bank den aktuellen Tendenzen in der
Diskussion hinsichtlich einer guten Corporate Governance, weicht jedoch von den Vorgaben des Deutschen
Corporate Governance Kodex ab. Fir den Vorstand gilt weiterhin ein Vergiitungssystem mit einer fixen und
einer variablen Komponente.

Weitere Ausfihrungen zum Vergitungssystem fur Vorstand und Aufsichtsrat der Aareal Bank AG sowie zu
bestehenden Change of Control-Regelungen sind im Vergitungsbericht als Teil des Konzernanhangs
wiedergegeben.
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Angaben nach § 289 Abs. 4 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Die Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals der Aareal Bank AG ist im Anhang dargestellt. Jede Aktie
hat ein Stimmrecht. Keinem Aktionar und keiner Aktionarsgruppe stehen Sonderrechte, die Kontrollbefugnisse
gegeniber der Gesellschaft verleihen, zu. Eigene Aktien, die nicht stimmberechtigt waren, hat die Gesell-
schaft gegenwartig nicht im Bestand.

Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen

Der Bank wurde im Marz 2009 von dem Finanzmarktstabilisierungsfonds (SoFFin) eine Stabilisierungsmal3-
nahme in Form einer Stillen Einlage gewdahrt. Im Zusammenhang mit dieser StabilisierungsmaRnahme haben
der SoFFin und die Hauptaktion&rin der Bank, die Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH (Holding) eine
Vereinbarung getroffen, wonach sich die Holding verpflichtet, wéahrend der Dauer der Rekapitalisierung ihre
15.916.881 Aktien an der Aareal Bank AG zu halten und bei bestimmten Abstimmungen in der Hauptversamm-
lung die Interessen des SoFFin zu wahren, bzw. sich gegebenenfalls mit diesem vorher abzustimmen.
Weiterhin hat die Holding bei KapitalmalBnahmen der Aareal Bank ihr Stimmrecht in der Hauptversammlung

S0 auszulben, dass ihr eine Sperrminoritat verbleibt.

Ansonsten gelten fiir die Ausiibung und Ubertragung des Stimmrechts ausschlieBlich die gesetzlichen
Beschrankungen. Die Stimmrechte sind nicht auf eine bestimmte Anzahl von Aktien oder eine bestimmte
Stimmenzahl begrenzt. Samtliche Aktionére, die sich rechtzeitig zur Hauptversammlung angemeldet und ihre
Berechtigung zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Auslibung ihres Stimmrechts nachgewiesen
haben, sind zur Auslibung des Stimmrechts aus allen von ihnen gehaltenen und angemeldeten Aktien
berechtigt. In den Féllen des § 136 AktG ist das Stimmrecht aus den betroffenen Aktien von Gesetzes wegen
ausgeschlossen. Soweit eigene Aktien vorhanden sind, kdnnen hieraus gemafR 8 71b AktG keine Rechte
ausgeiibt werden. Sonstige Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen, sind
uns nicht bekannt.

Beteiligungen am Kapital, die mehr als 10 % der Stimmrechte Uberschreiten

Die Angaben zu den Beteiligungen am Kapital, die mehr als 10 % der Stimmrechte tUberschreiten, befinden
sich im Anhang.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen

Kein Aktionar ist durch die Satzung der Aareal Bank AG erméchtigt, Mitglieder in den Aufsichtsrat zu
entsenden. Auch ansonsten verfligt kein Aktionar Uber Sonderrechte, die ihm Kontrollbefugnisse verleihen.

Art der Stimmrechtskontrolle, wenn Arbeitnehmer am Kapital beteiligt sind
und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar ausiuben

Es besteht keine Beteiligung von Arbeitnehmern am Kapital der Aareal Bank AG, aus der die Arbeitnehmer
ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar ausiiben konnen.

Gesetzliche Vorschriften und Bestimmungen der Satzung Uber die Ernennung
und Abberufung von Vorstandsmitgliedern und die Anderung der Satzung

Die Ernennung und die Abberufung der Mitglieder des Vorstands der Aareal Bank AG bestimmen sich nach

88 84, 85 AktG in Verbindung mit 8§ 7 der Satzung. GemaR § 7 der Satzung besteht der Vorstand aus
mindestens zwei Mitgliedern. Der Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder und bestimmt ihre Zahl. Er kann
stellvertretende Mitglieder bestellen und ein Vorstandsmitglied zum Vorsitzenden ernennen. Die Bestellung
der Vorstandsmitglieder erfolgt fir hochstens finf Jahre, eine wiederholte Bestellung oder Verlangerung der
Amtszeit, jeweils auf funf Jahre, ist zul&ssig.

Die Satzung kann durch Beschluss der Hauptversammlung geéndert werden (§ 179 AktG). Die Haupt-
versammlung beschlie3t Uber eine Satzungsanderung mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen bzw.
des vertretenen Grundkapitals, soweit dies gesetzlich zuldssig ist. Die Anderung wird mit Eintragung in das
Handelsregister wirksam (§ 181 Abs. 3 AktG). Darliber hinaus ist der Aufsichtsrat erméchtigt, bei KapitalmaR-
nahmen die Fassung der Satzung entsprechend dem Umfang der jeweiligen MaRnahme anzupassen

(8 5 Absatz 7 der Satzung).
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Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben oder zurickzukaufen

Genehmigtes Kapital

Die Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 hat den Vorstand bis zum 18. Mai 2015 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats berechtigt, das Grundkapital um bis zu héchstens 64.132.500 € durch Ausgabe neuer Aktien
gegen Bar- oder Sacheinlage zu erhdhen. Bei einer Barkapitalerh6hung ist den Aktiondren grundsétzlich ein
Bezugsrecht einzuraumen. Der Vorstand kann das Bezugsrecht der Aktionére jedoch mit Zustimmung des
Aufsichtsrats ausschlieen, soweit die Ausnutzung des genehmigten Kapitals im Rahmen einer Kapital-
erh6hung erfolgt, die 10 % des zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder der Ausiibung der Ermachtigung
bestehenden Grundkapitals nicht Uberschreitet und der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Bdrsenpreis der
bereits borsennotierten Aktien zum Zeitpunkt der endgultigen Festlegung des Ausgabebetrags nicht wesent-
lich unterschreitet. Weitere Bezugsrechtsausschliisse sind in 8 5 Abs. 4 lit. b) bis d) der Satzung vorge-
sehen. Im Falle einer Kapitalerh6hung gegen Sacheinlagen ist der Vorstand berechtigt, das Bezugsrecht der
Aktionare auszuschlieBen. Der Vorstand wird den Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre bei Ausnutzung
dieser Erméachtigung auf insgesamt 20 % des Grundkapitals beschranken. Der zusammengerechnete Bezugs-
rechtsausschluss bei Ausnutzung dieser Ermachtigung darf insoweit weder 20 % des im Zeitpunkt des
Wirksamwerdens der Erméchtigung noch des im Zeitpunkt der Austubung der Ermé&chtigung bestehenden
Grundkapitals Ubersteigen. Auf diese Limitierung werden auch Aktien angerechnet, die auf der Grundlage der
Ermé&chtigung der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 auf Grund von unter Ausschluss des Bezugsrechts
der Aktionare ausgegebenen Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen ausgegeben werden.

Der Vorstand hat am 14. April 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats vom selben Tag von dieser Erméach-
tigung Gebrauch gemacht und das Grundkapital von 128.265.477 € um 51.306.186 € auf 179.571.663 € gegen
Bareinlagen durch Ausgabe von 17.102.062 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit einem
anteiligen Betrag des Grundkapitals von je 3,00 € zu einem Ausgabebetrag von 3,00 € je Aktie erhdht. Den
bezugsberechtigten Aktionaren der Gesellschaft wurde ein mittelbares Bezugsrecht eingeraumt. Nach dieser
Ausnutzung der Ermachtigung besteht noch ein genehmigtes Kapital in Hohe von 12.826.314 €.

Bedingtes Kapital

Das Grundkapital der Aareal Bank AG ist um bis zu 30 Mio. € durch Ausgabe von bis zu zehn Millionen
neuen Inhaberstiickaktien bedingt erhoht (§ 5 Abs. 5 der Satzung). Diese bedingte Kapitalerhéhung dient der
Gewéahrung von Aktien an die Inhaber bzw. Glaubiger von Options- und Wandelschuldverschreibungen, die
gemaR der Hauptversammlungsermachtigung vom 19. Mai 2010 ausgegeben werden. Unter dieser
Erméachtigung kdnnen bis zum 18. Mai 2015 Options- und Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnenn-
betrag von bis zu 600 Mio. € begeben werden. Die Erméachtigung erlaubt auch Tochtergesellschaften der
Aareal Bank AG Options- und Wandelschuldverschreibungen auszugeben und gibt der Gesellschaft insoweit
die Mdglichkeit, mit Zustimmung des Aufsichtsrats hierfiir die Garantie zu tbernehmen und Aktien zu
gewdahren, um die daraus resultierenden Wandlungs- bzw. Optionsrechte zu erfiillen. Bei der Ausgabe von
Options- oder Wandelschuldverschreibungen kann der Vorstand das Bezugsrecht der Aktionare mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats in bestimmten Fallen ausschlielen. Unter gewissen Umstanden ist den Inhabern der
Wandlungs- bzw. Optionsrechte unbeschadet des § 9 Abs. 1 AktG ein Verwasserungsschutz zu gewéhren. Die
Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem geméafl dem Beschluss der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010
jeweils festgelegten Wandlungs- bzw. Optionspreis. Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur insoweit durch-
gefuhrt, wie die Inhaber der Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen von ihren Wandlungs- bzw.
Optionsrechten Gebrauch machen oder die zur Wandlung verpflichteten Inhaber der Wandelschuldverschrei-
bungen ihre Pflicht zur Wandlung erfiillen und soweit nicht eigene Aktien zur Bedienung dieser Rechte zur
Verfigung gestellt werden. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschéftsjahres an, in dem sie durch
Ausibung von Options- bzw. Wandlungsrechten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermé&chtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfihrung der bedingten Kapitalerhdhung
festzusetzen. Die Ermachtigung zur Ausgabe von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen, deren Be-
dienung durch das bedingte Kapital abgesichert ist, soll die Finanzierungsmaoglichkeiten der Aareal Bank AG
erweitern und dem Vorstand den Weg zu einer flexiblen zeitnahen Finanzierung der Gesellschaft ertéffnen,
die im Interesse der Gesellschaft liegt. Die Gesellschaft hat bisher von dieser Ermachtigung keinen Gebrauch
gemacht.

Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien

Der Vorstand wurde von der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 nach § 71 Abs. 1 Nr. 7 AktG erméchtigt,
bis zum 18. Mai 2015 zum Zweck des Wertpapierhandels eigene Aktien zu Preisen zu erwerben und zu
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verkaufen, die den durchschnittlichen Schlusskurs der Aktie im Xetra-Handel (oder einem vergleichbaren
Nachfolgesystem) der Frankfurter Wertpapierbérse an den letzten drei Handelstagen vor dem jeweiligen
Erwerb um jeweils maximal 10 % unter- oder Ubersteigen dirfen. Dabei darf der Bestand der zu diesem Zweck
erworbenen Aktien am Ende keines Tages 5 % des Grundkapitals der Aareal Bank AG ubersteigen.

Die Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 hat den Vorstand gemaR § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG erméchtigt, bis
zum 18. Mai 2015 eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung
bestehenden Grundkapitals oder — falls dieser Wert geringer ist — des zum Zeitpunkt der Austibung dieser
Erméachtigung bestehenden Grundkapitals zu anderen Zwecken als dem Handel in eigenen Aktien zu
erwerben. Der Erwerb darf Uber die Bbrse oder mittels eines an alle Aktionére gerichteten offentlichen
Kaufangebots erfolgen. Erfolgt der Erwerb durch den Einsatz von Derivaten in Form von Put- und Call-
Optionen oder einer Kombination aus beiden, muss durch die Optionsbedingungen sichergestellt sein, dass
die Optionen nur mit Aktien bedient werden, die unter Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes utber
die Borse zu dem im Zeitpunkt des borslichen Erwerbs aktuellen Bérsenkurs der Aktie der Gesellschaft im
Xetra-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) erworben wurden.

Auf der Grundlage der Erméachtigung erworbene eigene Aktien kann der Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrats unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare in anderer Weise als Uber die Borse oder
durch Angebot an alle Aktionare an Dritte verduBern, wenn der Kaufpreis den Borsenpreis der Aktien

zum Zeitpunkt der VeraduRerung nicht wesentlich unterschreitet. Dabei darf die Zahl der aufgrund dieser
Erméachtigung verduflRerten Aktien zusammen mit Aktien, die unter Bezugsrechtsausschluss geman

§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wahrend der Laufzeit dieser Erméchtigung bis zu ihrer Ausnutzung ausgegeben
wurden, 10 % des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder der Ausiibung der Erméchtigung vorhandenen
Grundkapitals nicht Ubersteigen. Das Bezugsrecht auf die verauRerten Aktien kann mit Zustimmung des
Aufsichtsrats auch dann ausgeschlossen werden, wenn die Verduf3erung gegen Sachleistung erfolgt, oder
wenn die verduRerten Aktien anstelle neuer Aktien aus einer bedingten Kapitalerhéhung zur Bedienung von
Rechten aus Wandelschuldverschreibungen oder Optionsschuldverschreibungen eingesetzt werden sollen.
Ferner kann der Vorstand das Bezugsrecht auch ausschlieBen, um den Inhabern von Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen ein Bezugsrecht auf die Aktien in dem Umfang zu gewéhren, wie es ihnen
nach Ausiibung des Wandlungs- bzw. Optionsrechts zustinde. Der Vorstand ist erméachtigt, die aufgrund
dieser Erméachtigung erworbenen Aktien auch ohne Hauptversammlungsbeschluss einzuziehen. Von dieser
Erméachtigung zum Erwerb und zur VeraufRerung eigener Aktien wurde im Berichtsjahr kein Gebrauch
gemacht.

Die Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien ist fir die Dauer von funf Jahren erteilt und entspricht einer
verbreiteten Praxis bei bérsennotierten Aktiengesellschaften in Deutschland. Sie liegt, wie auch das
genehmigte Kapital und das bedingte Kapital, im Interesse der Gesellschaft an flexiblen Finanzierungs-
madglichkeiten.

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels
infolge eines Ubernahmeangebots stehen

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahme-
angebots stehen, wurden nicht getroffen. Bei 6ffentlichen Angeboten zum Erwerb von Aktien der Gesellschaft
gelten ausschlie3lich Gesetz und Satzung einschlieBlich der Bestimmungen des deutschen Wertpapier-
erwerbs- und Ubernahmegesetzes.

Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft mit den Mitgliedern des
Vorstands oder Arbeitnehmern fur den Fall eines Ubernahmeangebots

Zu den Entschadigungsvereinbarungen, die fiir den Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des
Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen sind, vergleiche die Angaben im Vergutungsbericht als Teil des
Anhangs.
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Jahresabschluss

Gewinn- und Verlustrechnung der Aareal Bank AG fur die Zeit
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011

2010

Mio. €

Aufwendungen

Zinsaufwendungen 1.179,0 1.101,7
Provisionsaufwendungen 34,8 46,8
Nettoaufwand aus Handelsbestand = 0,1

)

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand
aa) Léhne und Gehalter 113,9
ab) Soziale Abgahen und Aufwendungen flr Altersversorgung
und far Unterstltzung 19,1 133,0

darunter: fr Altersversorgung 7,7

b) andere Verwaltungsaufwendungen 103,4 236,4 2258
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle
Anlagewerte und Sachanlagen 3,8 4.0
Sonstige betriebliche Aufwendungen 35,2 27,5
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und
bestimmte Wertpapiere sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen
im Kreditgeschaft 239,2 172,2
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen,

Anteile an verbundenen Unternehmen und wie Anlagevermogen

behandelte Wertpapiere 27,7 34,0
Aufwendungen aus Verlustiibernahme 1,0 20,1
Zufiihrung zu Fonds fiir allgemeine Bankrisiken = 15,6
AuRerordentliche Aufwendungen = 40,9
Saldo aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 24,8 3,4
Sonstige Steuern soweit nicht unter

Sonstige betriebliche Aufwendungen ausgewiesen 04 0,0
Jahresiiberschuss 20,0 0,4
Summe der Aufwendungen 1.802,3 1.692,5
Jahresiiberschuss / Jahresfehlbetrag 20,0 0,4

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr = -
Entnahmen aus Gewinnriicklagen
aus der Rlcklage flr eigene Anteile = -
aus anderen Gewinnrucklagen = -
Einstellungen in Gewinnriicklagen
in die Rucklage flr eigene Anteile =
in andere Gewinnrlcklagen 10,0

Bilanzgewinn 10,0 04
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2010

Mio. €
Ertrage
Zinsertrage aus

a) Kredit- und Geldmarktgeschaften 1.221.3

b) festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 4473 1.668,6 1.541.8
Laufende Ertrage aus

a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 6,1

b) Beteiligungen 0,0

¢) Anteilen an verbundenen Unternehmen 3,9 10,0 20,2
Ertrage aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiihrungs- oder
Teilgewinnabfiihrungsv ertragen 28,3 21,3
Provisionsertrage 71,7 66,3
Sonstige betriebliche Ertrage 17,7 241
AuRerordentliche Ertrage = 18,8
Summe der Ertrage 1.802,3 1.692,5
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Jahresbilanz der Aareal Bank AG zum 31. Dezember 2011

Mio. €

52

2010

Aktiva

Barreserve

a) Kassenhestand

0,0

b) Guthaben bei Zentralnotenbanken

588,

588,2

9225

darunter: bei der Deutschen Bundeshank 5421

Forderungen an Kreditinstitute

a) taglich fallig

2.271,2

b) andere Forderungen

655,4

2.926,6

2.360,4

Forderungen an Kunden

25.357,5

24.534,5

darunter: durch Grundpfandrechte gesichert 11.934,8

Kommunalkredite 1.341,4

Schuldv erschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere

a) Geldmarktpapiere

b) Anleihen und Schuldverschreibungen

ba) von 6ffentlichen Emittenten

5.4755

darunter: beleihbar bei der Deutschen
Bundeshank 5.054,0

bb) von anderen Emittenten

3.609,9

9.085,4

darunter: beleihbar bei der Deutschen
Bundeshank 3.284,6

c) eigene Schuldverschreibungen

1.942)5

11.027,9

15.230,0

Nennbetrag 1.937,6

Aktien und andere nicht festv erzinsliche Wertpapiere

464,6

4755

Beteiligungen

2,2

3,1

darunter: an Kreditinstituten 0,8

an Finanzdienstleistungsinstituten -

Anteile an verbundenen Unternehmen

589,6

514,7

darunter: an Kreditinstituten 1,8

an Finanzdienstleistungsinstituten -

Treuhandvermogen

126,3

541,4

darunter: Treuhandkredite 124,8

Immaterielle Anlagewerte

a) Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte

b) Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten

2,7

¢) Geschafts- oder Firmenwert

0,4

d) Geleistete Anzahlungen

3.1

3,4

Sachanlagen

9,6

7,3

Sonstige Vermogensgegenstande

52,0

64,9

Rechnungsabgrenzungsposten

107,1

135,0

Aktive Latente Steuern

75,9

76,3

Summe der Aktiva

41.330,6

44.869,0
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2010

Mio. €
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) taglich fallig 730,8
b) mitvereinbarter Laufzeit oder Klindigungsfrist 2.361,2 3.092,0 5.421,9

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
a) Spareinlagen
aa) mitvereinbarter Kiindigungsfristvon drei
Monaten 0,0
ab) mitvereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als
drei Monaten 0,0 0,0
b) andere Verbindlichkeiten
ha) taglich fallig 4.029,2
bb) mitvereinbarter Laufzeit oder Klindigungsfrist 20.289,2 24.318,4 24.318,4 22.803,6
Verbriefte Verbindlichkeiten
a) begebene Schuldverschreibungen 9.384,8
b) andere verbriefte Verbindlichkeiten - 9.384,8 11.977,0
Treuhandv erbindlichkeiten 126,3 541.4
darunter: Treuhandkredite 124,8
Sonstige Verbindlichkeiten 589,6 405,9
Rechnungsabgrenzungsposten 97,2 115,2
Passive latente Steuern 32,6 39,5
Riickstellungen
a) Rulckstellungen fur Pensionen und ahnliche
Verpflichtungen 83,1
b) Steuerrlickstellungen 148
¢) andere Rickstellungen 1245 222.4 2413
Nachrangige Verbindlichkeiten 712,4 782,6
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fallig 154,3
Genussrechtskapital 450,0 450,3
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fallig 225,0
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 167,6 167,6
Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 179,6
Einlagen stiller Gesellschafter 520,2
b) Kapitalricklage 727,8
¢) Gewinnrucklagen
ca) gesetzliche Ricklage 45
ch) Riucklage fur eigene Anteile --
cc) satzungsmaRige Rucklagen -
cd) andere Gewinnrlcklagen 695,2 699,7

d) Bilanzgewinn 10,0 2.137,3 1.922,7
Summe der Passiva 41.330,6 44.869,0

Ev entualv erbindlichkeiten

a) Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen

abgerechneten Wechseln --
b) Verbindlichkeiten aus Burgschaften und

Gewahrleistungsvertragen 686,9
¢) Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten fur

fremde Verbindlichkeiten - 686,9 646,5

Andere Verpflichtungen

a) Rucknahmeverpflichtungen aus unechten

Pensionsgeschaften --
b) Platzierungs- und Ubernahmeverpflichtungen --
¢) Unwiderrufliche Kreditzusagen 1.618,3 1.618,3 1.793,7
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Anhang

Grundlagen der Rechnungslegung

Der Jahresabschluss der Aareal Bank AG fiir das Geschéftsjahr 2011 wurde nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuchs unter Beachtung der ergdnzenden Vorschriften des Aktiengesetzes und der Verordnung
Uber die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute aufgestellt.

Bilanzierung und Bewertung

Forderungen

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden werden zum Nominalwert einschlie8lich abgegrenzter Zinsen
ausgewiesen. Agien und Disagien werden gemafR § 340e Abs. 2 HGB als Rechnungsabgrenzungsposten
bilanziert. Fur Bonitatsrisiken werden nach vorsichtigen Mal3stdben Vorsorgen in Héhe des erwarteten
Ausfalls gebildet.

Fur Risiken, die bereits eingetreten sind, die aber mangels Kenntnis noch nicht den einzelnen Forderungen
zugerechnet werden kdnnen, werden Portfoliowertberichtigungen gebildet. Dazu werden Gruppen finanzieller
Vermdgenswerte mit vergleichbaren Ausfallrisikoprofilen in Portfolios zusammengefasst und auf das Vorliegen
einer Wertminderung untersucht. Die Berechnung erfolgt unter Verwendung eines formelbasierten Verfahrens
auf Basis der im fortgeschrittenen IRB-Ansatz verwendeten Basel-11-Parameter erwartete Verlustquote (LGD)
und Ausfallwahrscheinlichkeit (PD). Die Skalierung der einjahrigen Ausfallwahrscheinlichkeit, die dem Konzept
des Expected Loss nach Solvatibilitdétsverordung zugrunde liegt, auf das Konzept des Incurred Loss erfolgt
mittels des LIP-Faktors. Der LIP-Faktor stellt einen Korrekturfaktor dar, um die Einjahres-Ausfallwahrschein-
lichkeit auf die geschétzte Zeitspanne vom Eintreten des Verlusts bis zum Erkennen des tatsachlichen
Forderungsausfalls anzupassen.

Wertpapiere

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sowie Aktien und andere nicht festverzins-
liche Wertpapiere werden unter Berticksichtigung von Kurssicherungsinstrumenten nach dem fir das
Umlaufvermdgen geltenden strengen Niederstwertprinzip bilanziert. Bei Wegfall der Abschreibungsgriinde
werden Zuschreibungen gemaf 8§ 253 Abs. 5 HGB vorgenommen. Die Wertpapiere des Anlagevermégens
werden nach dem gemilderten Niederstwertprinzip bewertet. Die Unterschiedsbetrdge zwischen Anschaffungs-
kosten und Rickzahlungsbetrag werden zeitanteilig erfolgswirksam aufgeldst.

Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unternehmen, immaterielle
Vermogensgegenstande und Sachanlagen

Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen sowie Sachanlagen und entgeltlich erworbene
immaterielle Anlagewerte werden mit ihren Anschaffungs- oder Herstellungskosten, gegebenenfalls vermindert
um planmaRige Abschreibungen, bilanziert. Bei dauernden Wertminderungen werden au3erplanmaRige
Abschreibungen vorgenommen.

Bei den Beteiligungen, Anteilen an verbundenen Unternehmen, immateriellen Vermdgensgegenstanden und
Sachanlagen werden bei Wegfall der Abschreibungsgriinde Zuschreibungen gemafR § 253 Abs. 5 HGB
vorgenommen. Soweit Grundstiicke zur Rettung von Forderungen erworben wurden und langer als funf Jahre
im Bestand der Bank verblieben sind, erfolgt ein Ausweis als Sachanlagen. Zugénge geringwertiger
Wirtschaftsgiiter von nicht mehr als 150 € werden im Jahr des Zugangs voll abgeschrieben und als Abgang
behandelt. Dartber hinaus wird die Vereinfachungsregel nach § 6 Abs. 2 a EStG in Anspruch genommen.

Von der gemaf 8§ 340c Abs. 2 HGB zulassigen Verrechnung wurde Gebrauch gemacht und in einem
Aufwands- bzw. Ertragsposten ausgewiesen.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfullungsbetrag angesetzt. Der Unterschiedsbetrag zwischen
Erfullungsbetrag und Ausgabebetrag wird als aktiver Rechnungsabgrenzungsposten ausgewiesen und
planméafig aufgeldst.
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Ruckstellungen

Rickstellungen sind in Hohe des nach verninftiger kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erfillungs-
betrags bilanziert. Nach § 253 Abs. 2 S. 1 HGB sind Ruckstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem
Jahr mit dem ihrer durchschnittlichen Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der
vergangenen sieben Geschéftsjahre abzuzinsen. Ruckstellungen fur Pensionen sind zum Erfillungsbetrag
unter Berucksichtigung kunftiger Lohn-, Gehalts- und Rentenentwicklungen anzusetzen, der nach den
Vorschriften des § 253 Abs. 2 HGB abzuzinsen ist.

Rickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden auf Basis versicherungsmathematischer
Grundsatze ermittelt.

Folgende Methoden und Annahmen sind den im Pensionsgutachten ermittelten Werten zugrunde gelegt:

Angewandtes
versicherungsmathematisches Projizierte Projizierte
Berechnungsverfahren: Einmalbeitragsmethode Einmalbeitragsmethode
Grundlegende Annahmen der Berechnung:
Rechnungszinssatzin % 513 516
erwartete Lohn- und Gehaltssteigerungenin % 2,25 2,25
zugrunde gelegte Sterbetafel Richttafeln Heubeck 2005G| Richttafeln Heubeck 2005G

Vermdgensgegenstéande, die ausschlie3lich der Erfullung der Altersversorgungsverpflichtungen dienen,
werden im Rahmen eines Contractual Trust Agreements (CTA) in Form einer doppelseitigen Treuhand
(Verwaltungs- und Sicherungstreuhand) mit den Pensionsrickstellungen saldiert.

31.12.2011 31.12.2010

Mio. €

Pensionsverpflichtung 1201 11,7

Beizulegender Zeitwert des Deckungsvermdégens 37,0 30,5
Anschaffungskosten des Deckungsvermdgens 36,0 29,8

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 83,1 81,2

Das Deckungsvermdgen besteht aus folgenden Posten, die ausschlieZlich fir die Erfillung von
Pensionsverpflichtungen gegentber Mitarbeitern und Pensionaren der Aareal Bank in Deutschland verwendet

werden duirfen.
[ 31122011 [EENIRPRID

Mio. €

Fondsanteile 9,0 13,8
Schuldverschreibungen 10,3 2,9
Ruckdeckungsversicherung 17,7 13,8
Beizulegender Zeitwert des Deckungsvermogens 37,0 30,5

Die folgende Tabelle stellt die in der Gewinn- und Verlustrechnung des aktuellen Berichtsjahres saldierten und
erfassten Ertrdge und Aufwendungen in Bezug auf Pensionsverpflichtungen und deren Deckungsvermdgen
dar.



Geschaftsbericht Aareal Bank AG 2011 | Jahresabschluss | Anhang

51122011 PRI

Mio. €

Zinsaufwand der Pensionsverpflichtung 4.6 3,6
Ertrage des Deckungsvermdgens 0,4 11
Nettozinsaufwand (-) 4,2 2,5

Steuerrickstellungen und andere Ruckstellungen werden gemaf den Grundséatzen verninftiger kauf-
mannischer Beurteilung bei Bestehen einer rechtlichen oder faktischen Verpflichtung in Héhe des Erfullungs-
betrags gebildet. Nach 8 253 Abs. 2 S. 1 HGB sind Ruckstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem
Jahr mit dem ihrer durchschnittlichen Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der
vergangenen sieben Geschéftsjahre abzuzinsen.

Wahrungsumrechnung

Die Bank hat alle Devisengeschéfte gemafl § 340h HGB als besonders gedeckt klassifiziert und bewertet.
Dementsprechend wurden alle Aufwendungen und Ertrdge aus der Wahrungsumrechnung in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst.

Bei Devisentermingeschéaften spaltet die Bank die vereinbarten Kurse in die kontrahierte Kassabasis und

den Swap-Satz. Aus den saldierten Differenzen zwischen der Kassabasis und den Stichtagskursen wurde ein
passivischer, als sonstige Verbindlichkeit ausgewiesener Ausgleichsposten gebildet. Die Terminauf- oder
-abschlage (Report/Deport) werden Uber die Laufzeit in das Zinsergebnis abgegrenzt.

Die Aufwendungen und Ertrage aus der Wahrungsumrechnung werden im Sonstigen betrieblichen Ergebnis
ausgewiesen.

Handelsbestand

Zum Bilanzstichtag lagen keine Finanzinstrumente des Handelsbestands vor.

Bewertungseinheiten

Die Bank bildet die Bewertungseinheiten im Sinn des § 254 HGB. Hierbei werden festverzinsliche Wertpa-
piere der Liquiditatsreserve in Hohe von 3.057,8 Mio. € gegen Wertdnderungen aufgrund des Zinsanderungs-
risikos auf der Grundlage von sogenannten ,micro hedges“abgesichert. Grund- und Sicherungsgeschéfte
werden dabei i.d.R. im Rahmen von sogenannten “Asset Swap Paketen“ erworben, d.h. es handelt sich um
sogenannte ,perfect hedges” bei denen alle wertbestimmenden Faktoren zwischen dem abgesicherten Teil
des Grundgeschafts mit dem absichernden Teil des Sicherungsgeschéfts im Wesentlichen tbereinstimmen.
Anhand der sogenannten ,critical terms match method" wird die prospektive Wirksamkeit der Sicherungsbezie-
hung nachgewiesen, die sich auf den Zeitraum bis zur Endfalligkeit des Wertpapiers bezieht. Als Kriterium zur
Messung der retrospektiven Wirksamkeit werden die Regressions- und Korrelationskoeffizienten verwendet.

Die bilanzielle Abbildung erfolgt anhand der sogenannten ,Einfrierungsmethode”. Dabei wird die kumulierte
Wertédnderung des Grundgeschéfts auf Basis des abgesicherten Risikos ermittelt und mit den Wertanderungen
des entsprechenden Sicherungsgeschafts verglichen. Soweit sich auf Basis des abgesicherten Risikos eine
bisherige Unwirksamkeit ergibt wird diese in eine Ruckstellung fur Bewertungseinheiten eingestellt. Die
Wertédnderungen aus dem nicht abgesicherten Risiko werden imparitatisch in Form einer Abschreibung beim
Wertpapier abgebildet.

Die Bank bildet weiterhin Bewertungseinheiten zwischen zuriickgekauften eigenen Schuldverschreibungen in
Hbéhe von 1.934,2 Mio. € und den entsprechenden verbrieften Verbindlichkeiten.

Bewertungskonvention

Die Aareal Bank AG setzt dariiber hinaus derivative Finanzinstrumente des Bankbuchs (Nicht-Handelsbe-
stand) zur Steuerung verschiedener Risiken im Rahmen einer Gesamtbanksteuerung ein. Diese stellen nach
handelsrechtlichem Verstandnis ,schwebende Geschéafte" dar, die nicht in der Bilanz angesetzt werden.

Sie bilden zusammen mit den bilanziellen Vermdégensgegenstanden und Schulden einen ,Saldierungsbereich".
Zum Bilanzstichtag wurde keine Drohverlustrickstellung gebildet. Der Barwert des Bankbuchs per
31.Dezember 2011 ist positiv.
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Derivate
Derivative Finanzgeschéafte werden als schwebende Geschéafte grundsétzlich nicht in der Bilanz ausgewiesen.

Borsengehandelte Derivate werden mit ihrem notierten Marktpreis berechnet. Bei OTC-Derivaten wird der
Marktpreis auf Basis von brancheniblichen Standardbewertungsmodellen wie der Barwertmethode oder
Optionspreismodellen bestimmt. Der beizulegende Zeitwert von Devisentermingeschéaften wird grundsatzlich
auf Basis aktueller Terminkurse bestimmt.

Erworbene sowie emittierte strukturierte Produkte wurden nach IDW RS HFA 22 als einheitliche Vermdgens-
gegenstande bzw. Verbindlichkeiten bilanziert.

Strukturierte Produkte, die andersartige Risiken oder Chancen beinhalten, werden getrennt voneinander als
Forderungen bzw. Verbindlichkeiten bilanziert.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Ertrage nach geographischen Markten

Der Gesamtbetrag der Zinsertrage, laufenden Ertrage aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren, Beteiligungen und Anteilen an verbundenen Unternehmen, der Provisionsertrage und der
sonstigen betrieblichen Ertrage verteilt sich gemafl § 34 RechKredV auf nachfolgende Regionen:

Mio. €

Deutschland 1.590,5 1.446,7
Europa/Amerika/Asien 183,5 205,7
Insgesamt 1.774,0 1.652,4

Fur Dritte erbrachte Dienstleistungen fur Verwaltung und Vermittlung

Fur Dritte wurden nachstehende Dienstleistungen fir Verwaltung und Vermittlung erbracht: Verwaltung und
Vermittlung von Darlehen und Treuhandvermdgen.

Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen

Der Posten ,Sonstige betriebliche Ertrage” in Hohe von 17,7 Mio. € (Vorjahr: 24,1 Mio. €) beinhaltet Ertrage
aus der Auflésung von Ruckstellungen in Héhe von 8,4 Mio. € sowie Ertrdge aus der Geschéftsbesorgung fur
andere Konzernunternehmen in Hohe von 2,2 Mio. €.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von 35,2 Mio. € (Vorjahr: 27,5 Mio. €) sind die Auf-
wendungen im Zusammenhang mit der in 2011 durchgefuhrten Kapitalerh6hung in Héhe von 11,5 Mio. €
sowie Aufwendungen fur Tochtergesellschaften von 9,8 Mio. € enthalten. Hiervon entfallen 4,0 Mio. € auf die
Geschéaftsbesorgung durch andere Konzernunternehmen. Dariiber hinaus sind das Ergebnis aus der Fremd-
wahrungsumrechnung in Hohe von - 4,7 Mio. € und Aufwendungen aus der Aufzinsung von Rickstellungen
von 5,8 Mio. € enthalten.

AuRRerordentliche Ertrage und Aufwendungen

Die aulRerordentlichen Ertrdge betragen 0 Mio. € (Vorjahr: 18,8 Mio. €). Im Vorjahr erfolgte die Verschmelzung
der Aarel Bank France S.A. auf die Aareal Bank AG. Zudem wurde im Vorjahr das Bilanzrechtsmodernisie-
rungsgesetz (BilMoG) erstmalig angewendet.

Die aulRerordentlichen Aufwendungen betragen 0 Mio. € (Vorjahr: 40,9 Mio. €). Im Vorjahr erfolgte die
erstmalige Anwendung des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG).
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Saldo aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der Gesamtaufwand aus Steuern vom Einkommen und Ertrag bel&uft sich auf 24,8 Mio. € (Vorjahr:

3,4 Mio. €). Hiervon entfallen 24,0 Mio. € der tatséchlichen Steuern auf das Inland. Sie setzen sich aus
Korperschaftsteuer laufendes Jahr in Héhe von 18,7 Mio. € sowie aus Gewerbesteuer laufendes Jahr in Hohe
von 8,7 Mio. € und einem Steuerertrag in Héhe von 3,4 Mio. € fir Vorjahre zusammen. Weiterhin sind im
laufenden Steueraufwand Aufwendungen aus der Aufldsung aktiver latenter Steuern in Héhe von 4,7 Mio. €
und Ertrage fur die auslandischen Niederlassungen der Bank in Héhe von 3,9 Mio. € enthalten.

Im Rahmen der steuerlichen Uberleitungsrechnung wird ermittelt, weshalb der ausgewiesene Steueraufwand
(tatséchliche Steuern und latente Steuern) von dem Aufwand abweicht, der sich bei Ansatz einer pauschalen
Steuerquote ergibt. Dabei sind wir von einem erwarteten Steueraufwand von 31,2% ausgegangen. Dies
entspricht der aktuellen Steuerquote in Deutschland (15,4% Gewerbesteuer, 15% Koérperschaftsteuer und

0,8% Solidaritatszuschlag).
31.12.2011 31.12.2010

Mio. €

Ergebnis vor Ertragsteuern 448 3,8
Erwarteter Ertragsteueraufwand Steuersatz 31,2% wie Vj. 14,0 1,2
Uberleitung

Abweichende auslandische Steuerbelastung 13,3 6,5
Steueranteil aus steuerfreien Ertragen -11,9 -24.2
Steueranteil auf nicht abzugsfahige Aufwendungen 14,2 22,7
Wertberichtigungen auf latente Steuern 0,0 0,0
Periodenfremde tatsachliche Steuern -4.9 -1,9
Effekte aus Steuersatzanderungen 0,0 -0,9
Sonstige Steuereffekte 0,1 0,0
Ausgewiesener Ertragsteueraufwand 248 3,4
Effektiver Steuersatz (%) 55,4 89,64

Ausschiuttungssperre

Nach § 268 Abs. 8 HGB unterliegen insgesamt 44,4 Mio. € einer Ausschuttungssperre. Davon entfallen auf
den Saldo der Aktivierung latenter Steuern abziglich der Passivierung latenter Steuern 43,4 Mio. €. In H6he
von 1,0 Mio. € besteht eine Ausschuttungssperre fir die nach 8 246 Abs. 2 S. 2 HGB zu verrechnenden
Vermdgensgegenstande.

Erlauterungen zur Bilanz

Borsenfahige Wertpapiere

Aufgliederung der in nachstehenden Bilanzpositionen enthaltenen bdrsenfahigen Wertpapiere (ohne
anteilige Zinsen):

borsennotiert nicht borsennotiert

31.12.2011 31.12.2011
Mio. €
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere 10.699,8 126,7
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 0,8 31

Beteiligungen - -
Anteile an verbundenen Unternehmen - -
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Fur borsenféahige Wertpapiere in Hohe von 4.915,4 Mio. € (Vorjahr: 7.515,85 Mio. €) bestanden Bewertungs-
einheiten im Sinne des § 254 HGB.

Von den in der Bilanzposition ,Schuldverschreibungen und andere festverzinslichen Wertpapiere* ausge-
wiesenen ,Anleihen und Schuldverschreibungen” in Hohe von 11.027,9 Mio. € (Vorjahr: 15.230,0 Mio. €)
(einschlielich anteiliger Zinsen) sind insgesamt 746,8 Mio. € (Vorjahr: 671,7 Mio. €) nicht bei der Deutschen
Bundesbank beleihbar. Davon entfallen 371,3 Mio. € (Vorjahr: 345,76 Mio. €) auf Staatsanleihen in fremder
Wéhrung, die dem Markt fir Wertpapierpensionsgeschéfte zuganglich sind.

Anleihen in ausgewahlten Eurostaaten

Die folgende Ubersicht zeigt eine Aufgliederung der in den Schuldverschreibungen und anderen fest-
verzinzlichen Wertpapieren enthaltenen Anleihen 6ffentlicher Schuldner und Bankschuldverschreibungen
ausgewahlter européischer Lander:

Anleihenwerte 31.12.2011

Griechenland m Irland Portugal Spanien Ungarn Gesamt

Mio. €
Anleihen 6ffentlicher Schuldner Liquiditatsreserve*
Nominal 360 25 385
Buchwert 279 26 305
FairValue 312 27 339
Anleihen 6ffentlicher Schuldner "wie Anlagevermdgen bewertete Wertpapiere" *
Nominal 839 155 312 1.306
Buchwert 860 156 314 1.330
FairValue 687 93 268 1.048
Covered Bonds Banken Liquiditatsreserve
Nominal 70 60 100 230
Buchwert 62 37 97 196
FairValue 63 42 100 205
Covered Bonds Banken "wie Anlagevermdgen bewertete Wertpapiere"
Nominal 516 516
Buchwert 531 531
FairValue 506 506
Senior Unsecured Banken Liquiditatsreserve
Nominal 13 13
Buchwert 12 12
FairValue 13 13
Senior Unsecured Banken "wie Anlagevermégen bewertete Wertpapiere"
Nominal 23 23
Buchwert 23 23
FairValue 23 23
Gesamt Nominal 1.305 215 953 2.473

* Alle Anleihen offentlicher Schuldner inklusive vom Staat garantierte Anleihen.
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Anleihenwerte 31.12.2010

m Irland Portugal Spanien Ungarn Gesamt

Mio. €
Anleihen offentlicher Schuldner Liquiditatsreserve *

Nominal 410 410

Buchwert 397 397

FairValue 407 407
Anleihen 6ffentlicher Schuldner"wie Anlagevermdégen bewertete Wertpapiere" *

Nominal 914 155 537 99 1.705

Buchwert 936 156 536 93 1.721

FairValue 913 136 487 93 1.629
Covered Bonds Banken Liquiditatsreserve

Nominal 70 60 70 200

Buchwert 70 47 67 - 184

Fair Value 67 47 68 - 182
Covered Bonds Banken "wie Anlagevermdgen hewertete Wertpapiere"

Nominal 566 566

Buchwert 584 584

FairValue 556 556
Senior Unsecured Banken Liquiditatsreserve

Nominal 13 12 25

Buchwert 12 10 22

FairValue 12 10 22
Senior Unsecured Banken "wie Anlagevermdgen bewertete Wertpapiere"

Nominal 23 23

Buchwert 23 23

FairValue 24 24
Gesamt Nominal 1.430 12 215 1.173 99 2.929

* Alle Anleihen offentlicher Schuldner inklusive vom Staat garantierte Anleihen.
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Investmentanteile

Buchwert Marktwert Buchwert Marktwert
31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2010
Mio. €
AllianzGl MMS I|-Globalfonds 327,0 327,2 327,0 331,0
DBB INKA 92,9 92,9 92,0 92,0
Arsago Multistrategie 40,7 41,3 41,0 41,0
Stand 31.12.2011 460,6 461,4 460,0 464,0

Bei dem AllianzGl MMS-Globalfonds und dem DBB INKA handelt es sich um Sondervermdgen, welche nach
dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem InvG zugelassenen Vermdgensgegenstanden anlegen.
Der Arsago Multistrategie Fonds stellt einen Multistrategie Hedgefonds dar, der Uber derivative Instrumente in
verschiedene Strategien im Bereich Zinsen, Wahrung und Macrostrategien investiert.

Die Mdglichkeit der taglichen Rickgabe der Anteile ist eingeschrankt. Der Wert der Investmentanteile im
Sinne des § 36 des InvG betragt 461,0 Mio. €. Im Geschéftsjahr erfolgte durch AllianzGl MMS Globalfonds
eine Ausschuttung in H6he von 6,0 Mio. €.

Nachrangige Vermodgensgegenstande

In den nachstehenden Positionen enthaltene nachrangige Vermégensgegenstéande (ohne anteilige Zinsen):

31.12.2010
Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute - -
Forderungen an Kunden 17,6 18,5
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere - -
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 0,8 0,8
Sonstige Vermdgensgegenstande - -

Entwicklung des Anlagevermogens:
Die Entwicklung des Anlagevermdgens ist dem nachfolgendem Anlagespiegel zu entnehmen.

Die angegebenen Werte der Schuldverschreibungen und festverzinslichen Wertpapiere enthalten Zu- und
Abgéange und Bestandsveranderungen aufgrund der zeitanteiligen Auflésung von Agien und Disagien ohne
anteilige Zinsen.

Der wie Anlagevermdgen behandelte Wertpapierbestand per 31.Dezember 2011 beinhaltet ein ABS-
Portfolio hoher Bonitat, Anleihen nordamerikanischer Finanzinstitutionen sowie Wertpapiere ost- und sid-
westeuropaischer Schuldner. Der Nominalbetrag der nicht zum Niederstwert bewerteten Wertpapiere betragt:
5.864,7 Mio. €. Der Niederstwerttest per 31.Dezember 2011 ergab keine dauerhafte Wertminderung, der
Unterschied zwischen Marktwert und Buchwert (inkl. Effekte aus den dazugehdérigen Derivaten) betrug:
859,7 Mio. €.
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Sachanlagen

Schuldver-
schreibungen Betriebs-
und andere Anteile an und Grundstiicke
festverzinsliche verbundenen | Immaterielle JGeschafts- und
Wertpapiere Beteiligungen Unternehmen] Anlagewerte Jausstattung Gebaude
(Aktiva 5) (Aktiva 7) (Aktiva 8) (Aktiva 11) (Aktiva 12)
Mio. €
Anschaffungs- oder
Herstellungskosten
Stand 01.01.2011 71143 3,3 587,9 371 30,0 0,1
Zugange 0,0 0,1 86,7 1,5 4,5 0,0
Abgange 1.278,0 1,0 2,2 0,0 2,2 0,0
Bestandsveranderungen/
Umbuchungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Stand 31.12.2011 5.836,3 2,4 672,4 38,6 32,3 0,1
Abschreibungen
Stand 01.01 2011 0,0 0,2 73,2 33,7 22,8 0,0
PlanmaRige Abschreibungen 0,0 0,0 9.8 1,8 2,0 0,0
AuBerplanmaBige
Abschreibungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Abgange 0,0 0,0 0,0 0,0 2,0 0,0
Umbuchungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Zuschreibungen 0,0 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0
Stand 31.12.2011 0,0 0,2 82,8 35,5 22,8 0,0
Buchwert 31.12.2011 5.836,3 2,2 589,6 31 9,5 0,1
Buchwert 31.12.2010 7.114,3 31 514,7 3,4 7,2 0,1

Buchwerte Buchwerte
31.12.2011 31.12.2010
Mio. €
Beteiligungen 2,2 3,1
Anteile an verbundenen Unternehmen 589,6 5147
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 5.836,3 71143

Von der nach § 34 Abs. 3 RechKredV méglichen Zusammenfassung fur Finanzanlagen wurde Gebrauch
gemacht.

Die Bank hat einen Grof3teil der im Rahmen der eigenen Tatigkeit genutzten Geschéftsgrundstiicke und
Geschéaftsbauten von einer Tochtergesellschaft gemietet.

Im Rahmen der Ubertragung eines Teils der Geschéftsaktivititen der DEPFA Deutsche Pfandbrief Bank AG
auf die Aareal Bank AG sind Geschéfts- und Firmenwerte aktiviert worden, die entsprechend ihrer wirt-
schaftlichen Nutzung Uber einen Zeitraum von zehn Jahren planméafig abgeschrieben werden.

Die weiteren unter den immateriellen Anlagewerten ausgewiesenen Firmenwerte werden Uber die erwartete
Nutzungsdauer von fiinf Jahren abgeschrieben.

Sonstige Vermogensgegenstande

Unter den Sonstigen Vermdgensgegenstanden werden im Wesentlichen Forderungen aus Ergebnis-
abfuihrungsvertrdgen sowie Forderungen aus Gewinnausschuttungen in Héhe von 32,5 Mio. € und Steuer-
forderungen in H6he von 16,9 Mio. € ausgewiesen.

Im Vorjahr wurden unter den Sonstigen Vermdgensgegenstanden im Wesentlichen Steuerforderungen in Héhe

von 27,3 Mio. € und Forderungen aus Ergebnisabfiihrungsvertragen in Hohe von 25,2 Mio. € ausgewiesen.
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Latente Steuern

Zum 31.12.2011 werden aktive latente Steuern in Héhe von 75,9 Mio. € (Vorjahr 76,3 Mio. €) und passive
latente Steuern in Hohe von 32,6 Mio. € (Vorjahr 39,5 Mio. €) ausgewiesen. Die latenten Steuern entsprechen
den voraussichtlichen Steuerbelastungen und -entlastungen zukinftiger Geschéaftsjahre und wurden unter
Anwendung der landesspezifischen Steuerséatze des Jahres 2011 berechnet.

Neben Verlustvortragen in Héhe von 7,5 Mio. € (Vorjahr 19,1 Mio. €) wurden aktive latente Steuern u.a.

auf die steuerlich von der Handelsbilanz abweichende Bewertung von Schuldverschreibungen und festver-
zinslichen Wertpapieren, die handelsrechtlich notwendigen Rickstellungen fur drohende Verluste aus
schwebenden Geschéften, die pauschalierten Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden sowie auf
Pensionsriickstellungen gebildet.

Passive Latente Steuern wurden in erster Linie auf pauschalierte Wertberichtigungen auf Forderungen der
Betriebsstatte Rom sowie auf auRerbilanzielle Ergebniskorrekturen aus Spezialfonds gebildet.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten den passivischen Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung
in H6he von 511,1 Mio. € sowie Verbindlichkeiten aus der Verzinsung stiller Einlagen in Héhe von 37,4 Mio. €.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthielten im Vorjahr den passivischen Ausgleichsposen aus der
Waéahrungsumrechnung in Hoéhe von 299,1 Mio. € sowie Verbindlichkeiten aus der Verzinsung stiller Einlagen in
Ho6he von 48,1 Mio. €.

Nachrangige Verbindlichkeiten

Fir die nachrangigen Mittelaufnahmen entsprechend § 10 Abs. 5a KWG besteht in keinem Fall eine vorzeitige
Rickzahlungsverpflichtung durch die Aareal Bank AG. Im Fall der Liquidation oder der Insolvenz gehen die
Forderungen und Zinsanspriche aus diesen Verbindlichkeiten den Forderungen aller Glaubiger der Aareal
Bank AG, die nicht ebenfalls nachrangig sind, nach. Diese Bedingungen treffen auch fur die nicht einzeln auf-
gefuhrten nachrangigen Mittelaufnahmen zu.

Die Zinsaufwendungen fir die gesamten nachrangigen Verbindlichkeiten belaufen sich auf 42,5 Mio. €. Hierin
enthalten sind abgegrenzte, noch nicht fallige Zinsen in Hohe von 10,7 Mio. €.

Der Aareal Bank AG steht nachrangiges Kapital in Hohe von 250,0 Mio. € von der Aareal Bank Capital
Funding LLC, Wilmington zur Verfiigung. Der Betrag Uibersteigt 10 % der gesamten nachrangigen Verbindlich-
keiten der Aareal Bank AG und ist mit 7,135 % zu verzinsen. Diese Nachrangmittel sind am 31. Dezem-

ber 2026 zur Rickzahlung féllig. Der Aareal Bank AG steht seit dem 31. Dezember 2006 ein vierteljahrliches
Kindigungsrecht zu, fir die Glaubiger besteht kein Kiindigungsrecht.
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Genussrechtskapital

Das begebene Genussrechtskapital entspricht den Voraussetzungen des § 10 Abs. 5 KWG. Es setzt sich aus
folgenden von der Aareal Bank AG emittierten Genussscheinen zusammen:

Emissions-
Nominalbetrag wahrung Zinssatz in % p.a. Laufzeit

Mio. €

Inhabergenussscheine: 1250 EUR 6,750 2002 - 2011
100,0 EUR 6,375 2002 - 2011
60,0 EUR 6,125 2003 - 2013

285,0
Namensgenussscheine: 50 EUR 7,010 2002 - 2012
10,0 EUR 7,010 2002 - 2012
50 EUR 7,010 2002 - 2012
10,0 EUR 7,010 2002 - 2012
50 EUR 7,100 2002 - 2012
10,0 EUR 7,150 2002 - 2012
50 EUR 7,030 2002 - 2012
50 EUR 7,220 2002 - 2016
50 EUR 7,220 2002 - 2016
50 EUR 6,080 2003 - 2013
20,0 EUR 6,120 2003 - 2013
50 EUR 6,310 2003 - 2017
10,0 EUR 5,750 2004 - 2014
2,0 EUR 5,470 2004 - 2014
50 EUR 5,480 2004 - 2014
50 EUR 5,380 2004 - 2016
20,0 EUR 5,950 2004 - 2016
6,0 EUR 5,830 2005 - 2017

138,0

Die Genussscheininhaber haben nach den Emissionsbedingungen einen dem Gewinnanteil der Aktionare
vorgehenden Zinsanspruch. Der Zinsanspruch mindert sich bzw. entféllt, soweit sich durch eine Ausschittung
ein Jahresfehlbetrag ergeben wirde. Wahrend der Laufzeit der Genussscheine besteht ein Nachzahlungs-
anspruch.

Die Ruckzahlung erfolgt zum Nennbetrag — vorbehaltlich einer Teilnahme am Verlust — nach der Hauptver-
sammlung, die Uber das jeweilige Geschéftsjahr entscheidet.

Aus begebenen Genussscheinen resultieren Zinsaufwendungen im Geschéftsjahr 2011 in Hohe von
27,3 Mio. €.

Die Genussscheine verbriefen Glaubigerrechte, sie gewahren keinen Anteil am Liquidationserlds.

Die Genussscheine stellen fur die Bank Eigenmittel im Sinne von § 10 Abs. 5 KWG dar.

Erwerb eigener Aktien

Die Gesellschaft ist von der Hauptversammlung am 19. Mai 2010 gemaf § 71 Abs. 1 Nr. 7 AktG erméchtigt
worden, bis zum 18. Mai 2015 zum Zweck des Wertpapierhandels eigene Aktien zu erwerben und zu
verkaufen. Der Bestand der zu diesem Zweck zu erwerbenden Aktien darf am Ende eines jeden Tages 5 %
des Grundkapitals der Gesellschaft nicht Gberschreiten. Der niedrigste Gegenwert, zu dem jeweils eine Aktie
erworben werden darf, wird auf den durchschnittlichen Schlusskurs der Aktie der Gesellschaft im Xetra-Handel
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(oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an den letzten drei Handelstagen der Wertpapierborse in
Frankfurt am Main vor dem jeweiligen Erwerb oder der jeweiligen Eingehung einer Verpflichtung zum Erwerb
abziglich 10 % festgelegt, der héchste Gegenwert auf diesen durchschnittlichen Schlusskurs zuziglich 10 %.

In der gleichen Hauptversammlung wurde die Gesellschaft gemafR 8 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG erméchtigt, bis zum
18. Mai 2015 eigene Aktien in einem Volumen von bis zu 10 % des Grundkapitals zu anderen Zwecken als
dem Wertpapierhandel zu erwerben. Der Erwerb darf Gber die Bérse oder mittels eines an alle Aktionare
gerichteten o6ffentlichen Kaufangebots erfolgen. Im Fall des Erwerbs tber die Borse darf der Erwerbspreis
(ohne Erwerbsnebenkosten), bei einem 6ffentlichen Kaufangebot darf der Angebotspreis (ohne Erwerbs-
nebenkosten) den durchschnittlichen Schlusskurs der Aktie der Gesellschaft im Xetra-Handel (oder einem
vergleichbaren Nachfolgesystem) an den jeweils dem Erwerb oder der 6ffentlichen Ankiindigung des
Erwerbsangebots vorangegangenen drei Handelstagen um nicht mehr als 10 % Uber- oder unterschreiten.

Von den vorstehend genannten Ermachtigungen wurde kein Gebrauch gemacht. Zum Ende des Berichtsjahres
befanden sich keine eigenen Aktien im Bestand der Gesellschaft.

Entwicklung des bilanziellen Eigenkapitals

Gewinnriicklage
Gezeichnetes Kapital- gesetdiche andere Bilanz-
Kapital riicklage Riicklage Gewinnriicklagen gewinn Eigenkapital
0,4

Mio. €
Stand 1.1.2011 7235 509,5 4,5 684,38 y 1.922,7
Kapitalerhhung 51,3 2183 - - - 269,6
(davon Einlagen stiller Gesellschafter) (595,2) - - - - (595,2)
Zufuhrungen aus Bilanzgewinn 2010 - - - 04 -0,4 -
Zufihrungen aus Jahresuberschuss 2011 - - - 10,0 10,0 20,0
Teilrickzahlung SoFFin -75,0 - - - - -75,0
Stand 31.12.2011 699,38 721,83 45 695,2 10,0 2.1317,3
(davon Einlagen stiller Gesellschafter) (520,2) - - R - (520,2)

Das gezeichnete Kapital in Héhe von 179,6 Mio. € (Vorjahr: 128,3 Mio. €) ist eingeteilt in 59.857.221 auf den
Inhaber lautende Stuckaktien (Vorjahr: 42.755.159), mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 3,00 €
je Aktie.

Der Vorstand der Aareal Bank AG hat am 14. April 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats eine Kapital-
erh6hung gegen Bareinlage mit Bezugsrechten der Aktionéare der Gesellschaft beschlossen. Ausgegeben
wurden 17.102.062 neue Inhaberstammaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von jeweils 3,00 €.
Das Grundkapital der Gesellschaft ist dadurch von 128,3 Mio. € auf 179,6 Mio. € gestiegen. Der Brutto-
emissionserlds belief sich auf 269,6 Mio. €.

Am 31. Mé&rz 2009 hat der Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) der Aareal Bank AG die im
Rahmen des am 15. Februar 2009 abgeschlossenen MalRhahmenpakets vereinbarte Stille Einlage in Héhe von
525,0 Mio. € zur Verfugung gestellt. Diese Einlage ist unbefristet und wird mit 9 % p. a. verzinst. Am

16. Juli 2010 hat die Aareal Bank AG eine erste Teilriickzahlung in H6he von 150,0 Mio. € auf die durch den
Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) zur Verfiigung gestellte Stille Einlage in H6he von urspriing-
lich 525,0 Mio. € vorgenommen. Am 28. April 2011 hat die Aareal Bank AG eine zweite Teilriickzahlung in
Hoéhe von 75,0 Mio. € vorgenommen.

Die Aareal Bank AG nutzt seit 2007 die Mdglichkeit, bankaufsichtsrechtliche Meldungen nur noch auf Konzern-
ebene zu erstellen (Waiver Regelung). Damit entfallen die aufsichtsrechtlichen Angaben auf Einzelinstituts-
ebene.

Genehmigtes Kapital

Es besteht ein genehmigtes Kapital, das die Hauptversammlung am 19. Mai 2010 geschaffen hat. Danach ist
der Vorstand erméchtigt, in der Zeit bis zum 18. Mai 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital
der Gesellschaft durch Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender Aktien gegen Bar- oder Sacheinlage,

ganz oder teilweise, einmalig oder mehrmals, jedoch insgesamt um einen Nennbetrag von hdchstens bis zu
64.132.500 € zu erhdhen (genehmigtes Kapital). Im Fall einer Barkapitalerhdhung ist den Aktionaren ein
Bezugsrecht einzurdaumen, sofern der Vorstand nicht von seiner Erméachtigung zum Bezugsrechtsauschluss
Gebrauch macht. Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats in folgenden Fallen tGber den
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare zu entscheiden:
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a) Bei einer Kapitalerhbhung gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Boérsen-
preis der bereits borsennotierten Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der endgultigen Festlegung des
Ausgabebetrags nicht wesentlich unterschreitet. Diese Ermachtigung gilt jedoch nur mit der MaRRgabe,
dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemaf § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen Aktien
insgesamt 10 % des Grundkapitals weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermachtigung noch
zum Zeitpunkt der Auslibung dieser Erméchtigung uberschreiten dirfen. Auf diese Begrenzung von 10 %
des Grundkapitals sind Aktien anzurechnen, die in direkter oder entsprechender Anwendung des § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG wahrend der Laufzeit dieser Erméchtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung aus-
gegeben oder verauRert wurden. Ebenfalls anzurechnen sind Aktien, die aufgrund von wahrend der
Laufzeit dieser Erméchtigung entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts
ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten auf Aktien ausgegeben
wurden bzw. noch ausgegeben werden kénnen.

(b) Fur Spitzenbetréage, soweit sie bei der Festlegung des jeweiligen Bezugsverhéltnisses entstehen.

(c) Soweit es zum Verwasserungsschutz erforderlich ist, um Inhabern von Optionsschuldverschreibungen
oder Glaubigern von Wandelschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder einem mit ihr verbun-
denen Unternehmen ausgegeben wurden oder werden, ein Bezugsrecht in dem Umfang zu gewdahren, wie
es ihnen nach Ausiibung der Wandel- oder Optionsrechte bzw. nach Erfillung von Wandlungspflichten
zustlnde.

(d) Fur einen Betrag von bis zu 4.000.000 €, um hierfur Mitarbeitern der Gesellschaft oder mit ihr verbun-
dener Unternehmen Aktien zum Bezug anzubieten.

Im Fall einer Kapitalerhbhung gegen Sacheinlagen wird der Vorstand erméachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare auszuschlielen. Der Vorstand wird den Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktiondre bei Ausnutzung dieser Erméachtigung auf insgesamt 20 % des Grundkapitals be-
schranken. Der zusammengerechnete Bezugsrechtsausschluss bei Ausnutzung dieser Ermachtigung darf
insoweit weder 20 % des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Ermachtigung noch des im Zeitpunkt der
Austbung der Erméchtigung bestehenden Grundkapitals Ubersteigen. Auf diese Limitierung werden auch
Aktien angerechnet, die auf der Grundlage der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 auf
Grund von unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare ausgegebenen Wandel- und/oder Optionsschuld-
verschreibungen ausgegeben werden.

Der Vorstand hat am 14. April 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats vom selben Tag von dieser Erméach-
tigung Gebrauch gemacht und das Grundkapital von 128.265.477 € um 51.306.186 € auf 179.571.663 €
gegen Bareinlagen durch Ausgabe von 17.102.062 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit einem
anteiligen Betrag des Grundkapitals von je 3,00 € zu einem Ausgabebetrag von 3,00 € je Aktie erhdht. Den
bezugsberechtigten Aktionaren der Gesellschaft wurde ein mittelbares Bezugsrecht eingeraumt. Nach dieser
Ausnutzung der Ermachtigung besteht noch ein genehmigtes Kapital in Hohe von 12.826.314 €.

Bedingtes Kapital

Das Grundkapital ist um bis zu 30 Mio. € durch die Ausgabe von bis zu zehn Millionen neuen, auf den Inhaber
lautende Stickaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von 3,00 € bedingt erhdht. Die bedingte
Kapitalerh6hung soll die Bedienung von Wandelschuldverschreibungen und/oder Optionsschuldverschrei-
bungen auf der Grundlage des Erméchtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010
ermdoglichen. Danach ist der Vorstand erméachtigt, bis zum 18. Mai 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
einmalig oder mehrmals Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen mit oder ohne Laufzeitbegrenzung
im Gesamtnennbetrag von 600 Mio. € auszugeben und den Inhabern bzw. Glaubigern von Schuldverschrei-
bungen Wandlungs- bzw. Optionsrechte auf auf den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft mit einem
anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu 30 Mio. € zu gewdahren.

Die Schuldverschreibungen kdnnen in Euro oder - im entsprechenden Gegenwert - in einer anderen
gesetzlichen Wahrung, beispielsweise eines OECD-Lands, begeben werden. Sie kbnnen auch durch eine
unmittelbare oder mittelbare Beteiligungsgesellschaft der Gesellschaft ausgegeben werden; in einem solchen
Fall ist der Vorstand erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats fur die Gesellschaft eine Garantie fir die
Schuldverschreibungen zu Gibernehmen und der Inhaber Wandlungs- bzw. Optionsrechte auf auf den Inhaber
lautenden Stickaktien der Gesellschaft zu gewéhren.

Die bedingte Kapitalerhéhung ist nur insoweit durchzufiihren, wie von Wandlungs- bzw. Optionsrechten
Gebrauch gemacht wird oder Wandlungspflichten aus solchen Wandel- und/oder Optionsschuldverschrei-
bungen erfillt werden, und soweit nicht eigene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden. Die neuen Aktien
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nehmen vom Beginn des Geschéftsjahres an, in dem sie durch die Ausibung von Wandlungs- bzw. Options-
rechten oder durch die Erfullung von Wandlungspflichten entstehen, am Gewinn teil.

Zum Bilanzstichtag waren keine Wandelschuldverschreibungen oder Optionsscheine begeben. Weder die
Erméachtigung noch das bedingte Kapital wurden im Berichtsjahr in Anspruch genommen.

Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

Unter den Eventualverbindlichkeiten sind im Rahmen des Trennungsprozesses der ehemaligen DEPFA
Gruppe durch die Aareal Bank AG abgegebene Einzelfallspitzengarantien in H6he von 53,9 Mio. € (Vorjahr:
62,8 Mio. €) per 31. Dezember 2011 ausgewiesen. Diese dienen der Abdeckung von Adressenausfallrisiken
im immobilienbezogenen Kreditportfolio der pbb Deutsche Pfandbriefbank AG.

Die zugunsten verbundener Unternehmen eingegangenen Verpflichtungen aus Gewahrleistungsvertragen
gegeniber Dritten und anderen Verpflichtungen waren nicht zu passivieren, da die zugrunde liegenden
Verbindlichkeiten durch die verbundenen Unternehmen voraussichtlich erfullt werden kénnen und daher mit
einer Inanspruchnahme nicht zu rechnen ist.

Die unwiderruflichen Kreditzusagen betreffen Kredit- und Darlehenszusagen. Auf die inlandischen Kredit-
nehmer entfallen 87,3 Mio. € (Vorjahr: 79,2 Mio. €) und auf die ausléandischen Kreditnehmer 1.531,0 Mio. €
(Vorjahr: 1.714,5 Mio. €).

Nicht bilanzierte Geschafte (8 285 Nr. 3 HGB n.F)

Leasing: Die Aareal Bank AG hat als Leasing-Nehmer im Wesentlichen Operating Leasing. Die Miet- und
Leasing-Vertrage betreffen die fur den Bankbetrieb genutzten Geb&ude der Zentrale der Bank in Wiesbaden
und den ausléndischen Filialen und Reprasentanzen, den Fuhrpark und bestimmte Biro- und Geschéfts-
ausstattungen. In allen Fallen handelt es sich um sogenannte ,Operating-Lease“-Vertrage, die zu keiner
Bilanzierung der Objekte bei der Bank fuhren. Der Vorteil dieser Vertrage liegt in der geringeren Kapital-
bindung im Vergleich zum Erwerb und im Wegfall des Verwertungsrisikos. Es gibt derzeit keine Anzeichen fur
Risiken, die sich aus der Vertragslaufzeit ergeben kénnten.

Angaben zu Pensionsgeschéaften und Derivaten sind nachfolgend im Anhang dargestellt.
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Restlaufzeiten

31.12.2011 31.12.2010

Mio. €

Forderungen an Kreditinstitute 2.926,6 2.3604
taglich fallig 2.271,2 834,0
bis drei Monate - 818,4
mehr als drei Monate bis ein Jahr 27,9 30,3
mehr als ein Jahr bis finf Jahre 96,5 59,4
mehr als fanf Jahre 33,3 1321
anteilige Zinsen 4977 486,2
Forderungen an Kunden 25.357,5 245345
bis drei Monate 1.141,2 2.098,7
mehr als drei Monate bis ein Jahr 3.165,3 2.949.4
mehr als ein Jahr bis fnf Jahre 15.381,1 13.825,5
mehr als finf Jahre 55248 5511,6
mit unbestimmter Laufzeit - -
anteilige Zinsen 1451 149,3
Schuldv erschreibungen und andere festverzinsliche

Wertpapiere im Folgejahr fallig werdend (Nennbetrag) 4874 789,3
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 3.092,0 54219
taglich fallig 730,8 588,1
bis drei Monate 1.086,1 1.331,2
mehr als drei Monate bis ein Jahr 3345 2.416,9
mehr als ein Jahr bis funf Jahre 3145 462,2
mehr als flnf Jahre 284,0 275,9
anteilige Zinsen 3421 3476
Spareinlagen mit v ereinbarter Kiindigungsfrist 0,0 0,0
bis drei Monate 0,0 0,0
mehr als drei Monate bis ein Jahr 0,0 0,0
mehr als ein Jahr bis finf Jahre 0,0 0,0
anteilige Zinsen 0,0 0,0
Andere Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 24.318,4 22.803,6
taglich fallig 4.029,2 3.870,6
bis drei Monate 41727 2.732,8
mehr als drei Monate bis ein Jahr 21985 2.234,0
mehr als ein Jahr bis finf Jahre 43122 41695
mehr als finf Jahre 9.263,0 9.486,5
anteilige Zinsen 3428 310,2
begebene Schuldv erschreibungen im Folgejahr fallig werdend

(Nennbetrag) 2.911,0 2.0254
Andere verbriefte Verbindlichkeiten 0,0 0,0
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Rechnungsabgrenzungsposten

In den Rechnungsabgrenzungsposten werden im Wesentlichen Upfront Payments sowie die bei Namens-
schuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen, emittierten Schuldverschreibungen und Darlehen
bestehenden Agio- und Disagiobetrage ausgewiesen, die Uber die Laufzeit aufgeldst werden.

Bei dem aktiven Rechnungsabgrenzungsposten in Hohe von 107,1 Mio. € (Vorjahr: 135,0 Mio. €) entfallen
3,4 Mio. € (Vorjahr: 4,7 Mio. €) auf Agiobetrage ausgereichter Darlehen gemaR § 340e Abs. 2 Satz 3 HGB
sowie 33,0 Mio. € (Vorjahr: 40,1 Mio. €) auf Disagiobetrdge emittierter Schuldverschreibungen und auf-
genommener Darlehen gemaf § 250 Abs. 3 HGB sowie 68,9 Mio. € (Vorjahr: 89,1 Mio. €) aus Upfronts/
Optionspramien in Derivaten.

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten in Héhe von 97,2 Mio. € (Vorjahr: 115,2 Mio. €) betrifft mit
7,8 Mio. € (Vorjahr: 5,5 Mio. €)Disagiobetrage ausgereichter Darlehen gemaR § 340e Abs. 2 Satz 2 HGB und
betrifft mit 87,3 Mio. € (Vorjahr: 107,9 Mio. €) Upfronts/Optionspramien fur Derivate.

Treuhandgeschéafte

Treuhandv erbindlichkeiten
31.12.2011

Treuhandvermogen
31.12.2011

Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten
Forderungen an gegenuber
Kreditinstitute - Kreditinstituten 29,2
Forderungen an Verbindlichkeiten
Kunden 1248 gegenlber Kunden 971
Aktien und andere
nicht festverzinsliche
Wertpapiere 1.5
Insgesamt 126,3 Insgesamt 126,3
Treuhandvermogen Treuhandv erbindlichkeiten
31.12.2010 31.12.2010
Mio. € Mio. €
Verbindlichkeiten
Forderungen an gegenuber
Kreditinstitute - Kreditinstituten 415,4
Forderungen an Verbindlichkeiten
Kunden 539,9 gegenlber Kunden 126,0
Aktien und andere
nicht festverzinsliche
Wertpapiere 1,5
Insgesamt 541,4 Insgesamt 541,4
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Angaben zu verbundenen Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéltnis besteht

Unternehmen, mit denen

Unternehmen, mit denen

Verbundene ein Beteiligungsv erhaltnis Verbundene ein Beteiligungsv erhaltnis
Unternehmen 2011 besteht 2011 Unternehmen 2010 besteht 2010
nicht nicht nicht nicht

verbrieft verbrieft verbrieft verbrieft verbrieft verbrieft verbrieft verbrieft
Mio. €
Forderungen an
Kreditinstitute i ) i i i i ) i
Forderungen an ) 1.994.9 ) ) ) 1.848.7 } )
Kunden
Schuldverschreibungen
und andere ) 0.0 ) ) ) B : )
festverzinsliche '
Wertpapiere
Verhindlichkeiten
gegenlber - 0,0 - - - - - -
Kreditinstituten
Verblnfihchkelten ) 3437 ) 0.7 ) 3412 : 10
gegeniber Kunden
Verbriefte
Verbindlichkeiten ) ) ) ) ) ) ) )
Nachrangige ) 250,0 ) ) ) 2500 ) )

Verhindlichkeiten
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Anteilsbesitz

An folgenden Gesellschaften hélt die Aareal Bank AG per 31. Dezember 2011 Beteiligungen gemaf § 271

Abs. 1 HGB. Abweichend vom Bilanzausweis sind hier auch solche Gesellschaften aufgefuhrt, deren Anteile

der Bank mittelbar gehdren (8 285 Nr. 11 HGB).

Ifd. Name der Gesellschaft Sitz Anteil am Eigenkapital Ergebnis

Nr. Kapital in % in Mio. € in Mio. €
1 Aareal Bank AG Wiesbaden 100,0
2 Aareal Bank Asia Limited Singapur 100,0 40Mio.S$ 00MioS$ "
3 Aareal Bank Capital Funding LLC Wilmington 100,0 250,0 0,0
4 Aareal Bank Capital Funding Trust Wilmington 100,0 0,0 0,0
5 Aareal Capital Corporation Wilmington 100,0 181,1 Mio.USD 7,0 Mio USD
6 Aareal Estate AG Wiesbaden 100,0 28 00?
7 Aareal First Financial Solutions AG Wiesbaden 100,0 32 009
8 Aareal Gesellschaft fur Beteiligungen und Grundbesitz Dritte mbH & Co. KG  Wiesbaden 100,0 1,0 04"
9 Aareal Gesellschaft fur Beteiligungen und Grundbesitz Erste mbH & Co. KG  Wiesbaden 949 0,1 00"
10 Aareal IT Beteiligungen GmbH Wiesbaden 100,0 1450 00?
11 Aareal Partecipazioni Sp.A. Rom 100,0 6,9 0,02
12 Aareal Property Services B.V. Amsterdam 100,0 30,2 04
13 Aareal Valuation GmbH Wiesbaden 100,0 05 009
14 Aareal Financial Service, spol. sr.0. Prag 1000 27,5Mio CZK -4,0Mio CZK ?
15 Aareon AG Mainz 100,0 73,3 9.8
16 Aareon Deutschland GmbH Mainz 100,0 32,2 0,09
17 AareonFrance S.AS. Meudon-la Forét 100,0 42 1,2
18 Aareon Immobilien Projekt GmbH Oberhausen 51,0 -0,3 -11
19 Aareon Software Handelsgesellschaft mbH Mainz 100,0 -0,3 0,2
20 Aareon UK Ltd. Coventry 100,0 29 0,7
21 Aareon Wodis GmbH Dortmund 100,0 2,0 00%
22 arsago Alternative Investments SPC Grand Cayman 67,0 k.A. k.A.
23 Aufbaugesellschaft Prager StraRe mbH Dresden 100,0 01 00"
24 BauBo Bau- und Bodenverwertungs- und -verwaltungsgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 10,4 009
25 BauContact Immobilien GmbH Wiesbaden 100,0 28,7 1,0
26 BauGrund Immobilien-Management GmbH Bonn 100,0 05 0,09
27 BauGrund TVG GmbH Minchen 100,0 0,2 0,0
28 BauSecura Versicherungsmakler GmbH Hamburg 100,0 25 24
29 Capital Funding GmbH & Co. KG Frankfurt 100,0 0,0 0,09
30 Deutsche Bau- und Grundstlcks-Aktiengesellschaft Berlin 100,0 15 -0,2
31 Deutsche Structured Finance GmbH Frankfurt 100,0 0,38 08
32 Deutsche Structured Finance GmbH & Co. Alphard KG Frankfurt 100,0 1,2 0,2
33 Deutsche Structured Finance GmbH & Co. Deneb KG Frankfurt 100,0 3,0 0,4
34 Deutsche Structured Finance GmbH & Co. Titan KG Frankfurt 100,0 0,0 022
35 DSF Aircraft Leasing (Ireland) Limited i.L. Dublin 100,0 0,0 00"
36 DSF Anteils GmbH Frankfurt 100,0 0,1 052
37 DSF Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 01 0,1

b vorlaufige Angaben per 31. Dezember 2011; 2 Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2010;

3’ Ergebnisabfihrungsvertrag / Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag; “ abweichendes Geschéftsjahr;

5)

abweichend vom Kapitalanteil 10 %; k.A. keine Angaben
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ifd. Name der Gesellschaft Sitz Anteil am Eigenkapital Ergebnis
Nr. Kapital in % in Mio. € in Mio. €
38 DSF Dritte Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0 2
39 DSF Elfte Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0 2
40 DSF Energia Naturale S.r . Rom 100,0 0,0 00"
41 DSF Funfzehnte Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0 2
42 DSF Flugzeugportfolio GmbH Frankfurt 100,0 -0,6 -0,2
43 DSF German Office Fund GmbH & Co. KG Frankfurt 940 42 05
44 DSF Immobilienverwaltung GmbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0 2
45 DSF LUX INTERNATIONAL S.ar Luxemburg 100,0 0,2 04?2
46 DSF Neunte Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0 2
47 DSF Sechzehnte Verwaltungsgesellschaft mbH i L. Frankfurt 100,0 0,0 0,0 2
48 DSF Solar Italien GmbH & Co. KG Frankfurt 100,0 0,0 0,0 4
49 DSF Treuhand GmbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0
50 DSF Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 0,0 0,072
51 DSF Vierte Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 52 0,3
52 DSF Zwodlfte Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 0,3 0,0 2
53 GEV GmbH Wiesbaden 100,0 529 0,0°?
54 IMMO Consulting S.p.A. Rom 95,0 0,6 -01 2
55 |V Beteiligungsgesellschaft flr Inmobilieninvestitionen mbH Wiesbaden 100,0 0,2 01
56 Jomo Sprl. Brissel 100,0 44 28%
57 LaSessolaSr. Rom 100,0 527 237
58 Main Triangel GmbH Frankfurt 75,0 72,8 -59 g
59 Main Triangel Gastronomie GmbH Wiesbaden 100,0 06 00"
60 Mercadea S, Rom 100,0 4,1 017?
61 PLP Holding GmbH Wiesbaden 100,0 43 0,0
62 Real Verwaltungsgesellschaft mbH Idstein 100,0 281 10"
63 Rehabilitationsklinik Barby Besitzgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 -6,5 1,0 g
64 Rehabilitationsklinik Templin Besitzgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 -3,7 0,0
65 SG Automatisering B.V. Emmen 100,0 9,6 26
66 SG | Facilitor B.V. Enschede 100,0 0,6 0,3
67 SG | Professional Services B.V. Emmen 100,0 0,1 0,0
68 SG|stravis B.V. Emmen 100,0 0,0 0,0
69 Sole Giano Srl.& Co.S.as. Rom 100,0 0,0 01"
70 Sustainable Solar Future - Hellas Limited Liability Company Athen 99,0 0,0 0,0 2
71 Sustainable Solar Future Northern - Hellas Limited Liability Company Athen 99,0 0,0 0,0 2
72 Sustainable Solar Thermal Future East - Crete Limited Liability Company Heraklion 99,0 05 0,0 R
73 Teramo AttaSrl. Rom 100,0 39 01"
74 Terrain-Aktiengesellschaft Herzogpark Wiesbaden 99,9 47 0,0 3
75 ZAO Toros Moskau 100,0 17,4 Mio. RUR 18,4 Mio. RUR ?
76 ZMP Zentral Messepalast Entwicklungsgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 82,4 0,0 %

b vorlaufige Angaben per 31. Dezember 2011; 2 Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2010;
3’ Ergebnisabfihrungsvertrag / Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag; “ abweichendes Geschéftsjahr;
® abweichend vom Kapitalanteil 10 %; k.A. keine Angaben
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ifd. Name der Gesellschaft Sitz Anteil am Eigenkapital Ergebnis
Nr. Kapital in % in Mio. € in Mio. €
77 B &P /DSF Windpark GbR Frankfurt 50,0 0,6 0,5
78 Bavaria Solar | Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 240 0,0 0,0 2
79 berlinbiotechpark Management GmbH Berlin 50,0 0,1 0,02
80 berlinbiotechpark Verwattung GmbH Berlin 50,0 01 0,07?
81 Deutsche Operating Leasing AG Frankfurt 19,2 6,6 1594
82 DSF berlinbiotechpark Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 50,0 0,0 -01 2
83 DSF PP Justizzentrum Thiringen GmbH & Co. KG Frankfurt 48,4 05 0,0 2
84 DSF Vierzehnte Verwattungsgesellschaft mbH Frankfurt 50,0 01 0,0
85 DSF Zehnte Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 50,0 0,0 0,0 2
86 Fachklinik Lenggries GmbH Lenggries 49,0 0,0 0,072
87 Rehabilitationsklinik Uckermark GmbH i.L. Templin 49,0 k.A. k.A.
88 SG2ALLB.V. Huizen 50,0 0,4 0,2
89 Westhafen Haus GmbH & Co. Projektentwicklungs KG Frankfurt 250 -0,3 0,0 2
90 Westhafen-Gelande Frankfurt am Main GbR Frankfurt 33,3 01 1,2 2
91 Windpark Ahlerstedt Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 20,0 0,0 0,0 2
92 Windpark Borsum Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 20,0 0,0 0,0 2
93 Windpark Portfolio Verwaltungs GmbH Freiburg 20,0 0,1 0,0 ?

v vorlaufige Angaben per 31. Dezember 2011, 2 Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2010;

3) Ergebnisabfihrungsvertrag / Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag; “ abweichendes Geschéftsjahr;

® abweichend vom Kapitalanteil 10 %; k.A. keine Angaben

Als Sicherheit Ubertragene Vermogensgegenstande

Fur die nachfolgenden Verbindlichkeiten wurden Vermdgensgegenstande im angegebenen Wert Ubertragen:

Mio. €

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 3.051,6 45152
Verbindlichkeiten gegentber Kunden 0,0 0,0
Insgesamt 3.051,6 4.515,2

Pensionsgeschafte

Der Buchwert der via Repo-Geschéfte in Pension gegebenen Schuldverschreibungen betragt 876,3 Mio. €
(Vorjahr 2.642,1 Mio. €) zum 31. Dezember 2011.

Fremdwahrung

Der Gesamtbetrag der Vermdgensgegenstande in Fremdwé&hrung belief sich am Bilanzstichtag geman
Solvabilitatsverordnung auf umgerechnet 11.845,3 Mio. € (Vorjahr 11.342,3 Mio. €), der der Verbindlichkeiten

auf umgerechnet 11.849,4 Mio. € (Vorjahr 11.356,3 Mio. €).
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Termingeschafte

Zum 31. Dezember 2011 bestanden folgende Termingeschéfte:
e Zinsbezogene Termingeschéfte

Caps, Floors, Swaptions, Zins-Swaps

¢ Wechselkurshezogene Geschéfte

Devisenkassa- und -termingeschéfte, Zins-/Wahrungs-Swaps

e Sonstige Geschéfte

Credit Default Swaps, sonstige Termingeschéfte

Zinsbezogene Geschéafte und Zins-/Wahrungs-Swaps werden im Wesentlichen zur Absicherung von Zins- und
Wechselkursschwankungen eingegangen. Devisenkassa- und -termingeschéfte werden nahezu vollstandig zu
Refinanzierungszwecken abgeschlossen. Kreditderivate dienen iiberwiegend zur Ubernahme von Kreditrisiken
zur Portfoliodiversifikation.

Die zur Absicherung von Zinséanderungs- und Wechselkursrisiken abgeschlossenen Derivate werden mit dem
Grundgeschéaft kompensierend bewertet. Auf eine gesonderte Bewertung von Grundgeschéft und Derivat wird
verzichtet.
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Die Restlaufzeiten und die kunftigen Zahlungsstrome der Derivate werden in nachfolgender

Tabelle dargestellt:
bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
3 Monate | bis 1 Jahr | bis 5 Jahre] 5 Jahre

Mio. €

31.12.2011

Zinshezogene Geschafte

Zins-Swaps
Mittelzufllisse 337,0 9559 2.851,0 9430 5.086,9
Mittelabflusse 3397 7493 2.428,4 967,9 44853

Forward Rate Agreements
Mittelzufllisse - - - - -
Mittelabflusse - - - - -

Swaptions
Mittelzufllisse - 0,1 - - 0,1
Mittelabfllisse - - 0,0 - 0,0
Caps, Floors
Mittelzufllisse 1,0 3,8 12,7 0,8 18,3
Mittelabflusse 0 3,9 12,7 0,8 18,4
Wahrungsbezogene Geschafte
Devisenkassa- und -termingeschafte
Mittelzufllisse 2.317,6 162,5 - - 2.480,1
Mittelabflusse 2.401,7 166,4 - - 2.568,1
Zins-Wahrungsswaps
Mittelzufllisse 7847 1.886,7 5.304,0 3131 8.288,5
Mittelabflusse 809,2 1.955,6 5.662,7 304,8 8.732,3
Sonstige Geschafte
Credit Default Swaps
Mittelzufllisse 0,3 0,7 3,2 0,3 45

Mitelabflisse - - - R N
Optionen, Futures
Mittelzufllsse - - - R R
Mittelabfllsse - - - - R
Sonstige derivative Geschafte
Mittelzufllisse - - - - N
Mittelabflisse - - - - N
Mittelzufliisse insgesamt 3.440,6 3.009,7 8.170,9 1.257,2 15.878,4
Mittelabfliisse insgesamt 3.551,6 2.875,2 8.103,8 1.273,5 15.804,1
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bis 3 Monate 1 Jahr mehr als Summe
3 Monate | bis 1 Jahr |bis 5 Jahre| 5 Jahre |31.12.2010
Mio. €
31.12.2010
Zinshezogene Geschafte
Zins-Swaps
Mittelzufllisse 356,6 8722 3.433,6 1.291,6 5.954,0
Mittelabflisse 318,7 720,8 3.096,7 1.314,7 5.450,9
Forward Rate Agreements
Mittelzuflisse - - - - -
Mittelabflisse - - - - -
Swaptions
Mittelzufllisse - - - - -
Mittelabflisse - - 0,2 - 0,2
Caps, Floors
Mittelzufllisse 1,3 5,0 14,8 0,7 21,8
Mittelabflusse 1,5 5,0 14,8 0,7 22,0
Wahrungshezogene Geschafte
Devisenkassa- und -termingeschafte
Mittelzufllisse 2.479,4 11,2 - - 2.490,6
Mitelabflisse 2.491,8 111 - - 2.502,9
Zins-I Wahrungs-Swaps
Mittelzufllisse 531,3 2.904,3 4567,3 280,1 8.283,0
Mittelabflisse 571.,8 3.000,2 4713,6 270,6 8.556,2
Sonstige Geschifte
Credit Default Swaps
Mittelzufllisse 0,3 0,7 3,4 1.1 55
Mitelabflisse - 3 5 - 8,1
Optionen, Futures
Mittelzufllsse - - - - -
Mitelabflisse - - - - -
Sonstige derivative Geschafte
Mittelzufllsse - - - - -
Mittelabflisse 1,8 - 1.1 - 2.9
Mittelzufliisse insgesamt 3.368,9 3.793,4 8.019,1 1.573,5 16.754,9
Mittelabfliisse insgesamt 3.385,6 3.740,0 7.831,6 1.586,0 16.543,2
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In der nachstehenden Ubersicht werden die positiven und negativen Marktwerte aggregiert auf Produktebene
ohne Beriicksichtigung von Sicherheiten und Netting-Vereinbarungen angegeben.

Derivative Instrumente werden - sofern kein Borsenkurs vorliegt - anhand allgemeiner anerkannter und markt-
Ublicher Verfahren auf der Basis aktueller Marktparameter (Zinskurven, Volatilitdtsfaktoren, u.a.) bewertet.
Hierbei kommen Standardverfahren und -modelle wie beispielsweise Discounted Cashflow-Verfahren und
Optionspreismodelle zum Einsatz. Komplexe Produkte werden nach Zerlegung in die einzelnen Bestandteile
bewertet. Fur die nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente per 31.12.2011
werden die beizulegenden Zeitwerte inkl. Zinsabgrenzung angegeben.

G W A PVOL L Marktwerte 31.12.2010
positiv negativ positiv negativ
Mio. €
Zinshezogene Geschafte
OTC-Produkte
Zins-Swaps 2.183,2 1.848,0 1.583,9 1.351,9
Swaptions - - - 0,2
Caps, Floors 16,8 16,8 18,5 18,7
Forward Rate Agreements - - - -
Summe zinshezogene Geschafte 2.200,0 1.864,8 1.602,4 1.370,8
Wahrungshezogene Geschifte
OTC-Produkte
Devisenkassa- und -termingeschafte 1,9 88,3 20,6 32,5
Zins- IWahrunggs-Swaps 439 4951 136,9 426,8
Summe wahrungshezogene Geschafte 45,8 583.4 157,5 459,3
Sonstige Geschafte
OTC-Produkte
Credit Default Swaps " - 43,2 - 25,3
Credit Linked Notes - - - -
Sonstige derivative Geschafte - - 11 11
Bdrsenkontrakte - - - -
Futures - - - -
Summe sonstige Geschafte = 43,2 1,1 26,4
Gesamt 2.245,8 2.491,4 1.761,0 1.856,5

Y Darin enthalten ein in eine dsterreichische Bankschuldverschreibung eingebettetes Derivat mit Landerrisiko

Ungarn.

Derivate wurden mit folgenden Kontrahenten abgeschlossen:

Marktwerte 31.12.2011 Marktwerte 31.12.2010

positiv negativ positiv negativ
Mio. €
OECD o6ffentliche Stellen
OECD Banken 1.988,0 24845 1.536,3 1.8421
Nicht OECD-Banken
Unternehmen und Privatpersonen 257,8 6,9 2247 14,4
Gesamt 2.245,8 2.4914 1.761,0 1.856,5
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Vergutungsbericht
Vergutung des Vorstands

Grundzuge der Vergltung

Fur die Festlegung der Struktur und der Hohe der Vergutung der Mitglieder des Vorstands ist der Aufsichtsrat
zusténdig. Mit den Mitgliedern des Vorstands bestehen befristete Dienstvertrage.

Die Vergutung der Mitglieder des Vorstands setzt sich aus einer festen und einer variablen Vergttung
zusammen. Die Begrenzung der Bezuge der Mitglieder des Vorstands fur die Geschéftsjahre 2009 und 2010
auf 500.000 € durch den Verzicht der Vorstandsmitglieder auf dariiber hinausgehende Vergitungen im
Zusammenhang mit dem Abschluss der Vereinbarung mit dem Sonderfonds fir Finanzmarktstabilisierung
(SoFFin) ist Ende 2010 ausgelaufen. Ab 1. Januar 2011 gelten deshalb wieder die in den Dienstvertragen
festgelegten Vergutungsregelungen.

Die vor dem 1. November 2010 in die Bank eingetretenen Vorstandsmitglieder Dr. Wolf Schumacher,
Hermann J. Merkens und Thomas Ortmanns erhalten als variable Vergutung eine Cash-Komponente sowie
als Langfristkomponente eine anteilsbasierte Vergiitung mit Barausgleich (Phantom-Aktien-PIan).l)

Das mit Wirkung zum 1. November 2010 eingetretene Vorstandsmitglied Dirk GroRe Wérdemann erhalt als
variable Vergltung jeweils zur Halfte einen Cash- und einen Phantomaktien-Anteil. Diese Vergutungs-
bestandteile werden zu 40 % sofort und zu 60 % nach Ablauf eines Zurlickbehaltungszeitraums gewé&hrt. Um
zu gewahrleisten, dass die variable Vergitung den Anforderungen der Instituts-Vergutungsverordnung
entspricht, ist die genaue Ausgestaltung der variablen Vergutung einer zwischen der Gesellschaft und Dirk
GroRRe Woérdemann zu treffenden Ergédnzungsvereinbarung vorbehalten. Diese wird folgende Ausgestaltung
vorsehen: 20 % der variablen Vergutung werden Dirk Gro3e Wdrdemann sofort als Cash-Bonus ausgezahlt.
Weitere 20 % werden sofort als Phantom-Aktienbonus mit dreijahriger Haltefrist gewahrt. 30 % werden als
Cash-Deferral und 30 % als Phantom-Aktien-Deferral jeweils einem fiir Dirk GroRe Wordemann geflihrten
virtuellen Konto gutgeschrieben, ohne dass durch die jeweilige Gutschrift bereits eine Anwartschaft oder ein
Anspruch im Hinblick auf den entsprechenden Betrag entstiinde. In den drei auf die jeweilige Gutschrift
folgenden Jahren (Zurtickbehaltungszeitraum) entscheidet der Aufsichtsrat nach pflichtgemé&Rem Ermessen
Uber die Auszahlung von jeweils einem Drittel des Cash-Deferral und des Phantom-Aktien-Deferral. Aufgrund
einer Malus Regelung kann das jeweilige Drittel dabei auch nur teilweise oder gar nicht zur Auszahlung
gelangen. Der nicht ausbezahlte Anteil verfallt in diesem Fall. Die im Rahmen des Phantom-Aktien-Deferral
gewdahrten Phantom-Aktien unterliegen einer zweijahrigen Haltefrist.

Grundlage fir die variable Vergitung der Vorstandsmitglieder ist ein Zielsystem basierend auf der Mittel-
fristplanung der Bank, dessen Zielgré3en unter anderem der Konzern-Jahresiiberschuss des ersten
Planjahres gemaf den International Financial Reporting Standards (IFRS) sowie jahrlich neu festzulegende
gualitative und quantitative Ziele sind.

Y Weitere Erlauterungen zum Phantom-Aktien-Plan erhalten Sie im Unterkapitel ,Anteilsbasierte Vergutungsvereinbarungen mit

Barausgleich” in diesem Vergitungsbericht.
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Bezuge

Die Vergutung der Mitglieder des Vorstands teilt sich wie folgt auf:

Variable Vergiitung

Feste Cash- Anteilsbasierte Sonstige Gesamt-
Vergiitung Komponente " Komponente Vergiitung ? vergiitung

€
Dr. Wolf Schumacher 2011 800.000,00 2.012.500,00 562.500,00 26.632,46 |3.401.632,46
2010 500.000,00 - - 25.260,61 525.260,61
Dirk Grofle Wordemann 2011 650.000,00 446.625,00 446.625,00 27.060,92 |1.570.310,92
2010 83.333,30 - - 3.063,62 86.396,92
Hermann J. Merkens 2011 650.000,00 1.137.500,00 562.500,00 55.309,91 |2.405.309,91
2010 500.000,00 - - 48.965,16 548.965,16
Thomas Ortmanns 2011 650.000,00 937.500,00 562.500,00 38.042,53 |2.188.042,53
2010 500.000,00 - - 27.187,71 527.187,71
Gesamt 2011 | 2.750.000,00 4.534.125,00 2.134.125,00 147.045,82 |9.565.295,82
2010 | 1.583.333,30 - - 104.477,10 |1.687.810,40

! Mit Zahlung der Cash-Komponente werden gleichzeitig Phantomaktien, die die Herren Dr. Schumacher, Merkens
und Ortmanns in friheren Jahren erhalten haben und Uber die sie bereits frei verfligen kénnen, wieder mit einer
zweijahrigen Haltefrist versehen und fur diesen Zeitraum gesperrt, und zwar bei Herrn Dr. Schumacher im Wert von
300.000 €, bei Herrn Merkens im Wert von 240.000 € und bei Herrn Ortmanns im Wert von 180.000 €.

% In der Sonstigen Vergiitung sind Zahlungen insbesondere fiir die zur Verfiigung gestellten Dienstwagen in Hohe
von 78.817,13 € fur 2011 (Vorjahr: 61.229,76 €) sowie Zuschisse zur Sozialversicherung in Héhe von 44.974,08 €
fur 2011 (Vorjahr: 33.239,16 €) enthalten.

In den Dienstvertragen der Vorstande wurden die folgenden Richtwerte fur die variable Vergutung im Falle der
100 %igen Erfullung der jahrlich mit dem Aufsichtsrat vereinbarten Ziele festgelegt:

Richtwerte fiir Richtwerte fiir
variable Vergiitung variable Vergiitung
2011 2010
€
Dr. Wolf Schumacher 1.400.000,00 1.400.000,00
Dirk GroRe Woérdemann 794.000,00 794.000,00
Hermann J. Merkens 800.000,00 800.000,00
Thomas Ortmanns 800.000,00 800.000,00
Gesamt 3.794.000,00 3.794.000,00

Von Dritten wurden dem einzelnen Vorstandsmitglied im Hinblick auf seine Téatigkeit als Vorstandsmitglied im
Geschéftsjahr keine Leistungen gewéhrt.
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Die folgende Ubersicht zeigt den Anteil der Langfristkomponente, der auf anteilsbasierte Vergitungs-
vereinbarungen entfallt und die entsprechende Anzahl (Stiick) an gewahrten virtuellen Aktien:

Anteilsbhasierte Vergiitung

Jah Wert Anzahl

anr (€) (Stiick)’

Dr. Wolf Schumacher 2011 562.500,00 40.221,67
2010 - -

Dirk GroRe Wdrdemann 2011 446.625,00 31.936,00
2010 - -

Hermann J. Merkens 2011 562.500,00 40.221,67
2010 - -

Thomas Ortmanns 2011 562.500,00 40.221,67
2010 - -

! Die angegebene Anzahl an gewahrten virtuellen Aktien ist vorlaufig auf Basis des Aktienkurses der
Aareal Bank AG vom 31. Dezember 2011 von 13,985 €. Der endgultige Umrechnungskurs kann erst nach
Veroffentlichung des Geschaftsberichts 2011 ermittelt werden.

Pensionen, Versorgungsleistungen und Abfindungen

Fur die Mitglieder des Vorstands der Aareal Bank AG gelten die in den Dienstvertrdgen vereinbarten
Versorgungsregelungen. Danach haben diese Anspruch auf Pensionszahlungen ab der Vollendung des

60. Lebensjahres. Im Falle der andauernden Dienstunféhigkeit entsteht der Anspruch auch vor Vollendung des
60. Lebensjahres.

Die Pensionsanspriiche der Mitglieder des Vorstands, die vor dem 1. November 2010 eingetreten sind, sind
unverfallbar. Vorstandsmitglieder, die vor dem 1. Januar 2005 eingetreten sind, haben aufgrund vertraglicher
Regelungen nach einer funfjahrigen Dienstzeit Anspruch auf Ruhegehaltszahlungen in Hohe von 72.000 € p.a.
vor dem 60. Lebensjahr, wenn die Bank die Verlangerung des Anstellungsvertrags ablehnt.

Die folgende Ubersicht zeigt die Pensionsanspriiche der Mitglieder des Vorstands sowie den Stand und die
Veranderung der entsprechenden Pensionsriickstellungen im Berichtszeitraum:

2011 2010
_ Bestand der Erhohung der . Bestand der Erhohung der
Pensions- . : Pensions- . .
M Pensions- Pensions- . Pensions- Pensions-
anspriche . .. anspriche . ..
ruckstellungen ruckstellungen ruckstellungen ruckstellungen
P8 1zum 31.12.2011 in 2011 P8 1zum 31122010 in 2010
Tsd. €
Dr. Wolf Schumacher 350 2.404 443 350 1.961 1.108
Dirk GroRe Woérdemann 200 226 198 200 28 28
Hermann J. Merkens 200 1.126 129 200 997 558
Thomas Ortmanns 200 1.081 210 200 871 493
Gesamt 950 4.837 980 950 3.857 2.187

Auf die Pensionsanspriche wird ab Beginn der Ruhegehaltszahlungen die Tarifentwicklung des privaten Bank-
gewerbes angewendet.

Die Witwenpension betragt jeweils 60 % der Pension des Mitglieds des Vorstands, die Halbwaisenpension
10 % und die Vollwaisenpension 20 %.
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Der im Geschéftsjahr 2011 in Bezug auf die Pensionsanspriiche der Vorstande angefallene Dienstzeitaufwand
beléauft sich auf insgesamt 0,8 Mio. € (Vorjahr: 2,5 Mio. €).

Die Pensionsriickstellungen fir die Mitglieder des Vorstands, ehemalige Vorstandsmitglieder bzw. deren
Hinterbliebene erhdhen sich im aktuellen Geschéftsjahr insgesamt um 0,3 Mio. € (Vorjahr: 4,1 Mio. €). Die
gesamten Pensionsriickstellungen betragen 18,7 Mio. € (Vorjahr: 18,4 Mio. €). Davon entfallen auf ehemalige
Mitglieder des Vorstands bzw. deren Hinterbliebene 14,1 Mio. € (Vorjahr: 14,4 Mio. €). An ehemalige
Mitglieder des Vorstands bzw. deren Hinterbliebene wurden in der Berichtsperiode insgesamt 0,6 Mio. €
(Vorjahr: 0,6 Mio. €) gezahlt.

In Erg&nzung der bestehenden Dienstvertrage wurden mit den Vorstandsmitgliedern Dr. Schumacher,
Merkens und Ortmanns mit Wirkung zum 1. Januar 2012 eine zuséatzliche Alters- und Hinterbliebenenversor-
gung sowie eine Versorgung bei dauernder Arbeitsunfahigkeit vereinbart. Die Bank stellt hierzu den Vor-
standsmitgliedern fur die Zeit ihrer Bestellung zum Vorstandsmitglied jahrlich Versorgungsbeitrdge zur Ver-
figung, langstens jedoch fur Herrn Dr. Schumacher und Herrn Ortmanns bis zu Vollendung des 60. Lebens-
jahres und fur Herrn Merkens langstens bis einschlief3lich Juli 2020. Die Summe der Versorgungsbeitrage und
gegebenenfalls umgewandelter Entgeltbestandteile bilden das Versorgungskapital fir die zusatzliche Alters-
und Hinterbliebenenversorgung und fur die Versorgung bei dauernder Arbeitsunféhigkeit in Form einer monat-
lichen Rente oder Einmalzahlung. Der Anspruch auf Pensionszahlungen besteht ab dem 60. Lebensjahr,
wobei im Fall einer andauernden Dienstunféhigkeit der Anspruch auch vor der Vollendung des 60. Lebens-
jahres entsteht. Die Verrentung erfolgt auf der Grundlage der biometrischen Rechnungsgrundlagen und einer
Verzinsung von 4 % jahrlich. Die Hohe der tatsachlichen Versorgungsleistung ist abhéngig von der Dauer

der Tatigkeit fir die Bank sowie dem tatsachlichen Eintrittszeitpunkt des Versorgungsfalls. Die laufenden
Versorgungsleistungen werden jeweils zum 1. Januar eines Jahres um 1,0 % angepasst. Die Witwenpension
betragt 60 % der Pension des Mitglied des Vorstands, die Halbwaisenpension 10 % und die Vollwaisen-
pension 25 %. Die erworbenen Anwartschaften werden sofort unverfallbar.

Die Vorstandsvertrage enthalten keine Abfindungszusage fir den Fall einer vorzeitigen Beendigung des
Dienstverhaltnisses. Eine Abfindung kann sich aber aus einer individuell getroffenen Aufhebungsvereinbarung
ergeben.

Fur den Fall des Ausscheidens aufgrund eines Change of Control-Falls erhalten die hiervon betroffenen Mit-
glieder des Vorstands zur Abgeltung der Gesamtbezuge eine in den Dienstvertrdgen vereinbarte monatliche
Zahlung sowie eine vertraglich festgesetzte einmalige Zahlung. Je nach Konstellation des Change of Control —
Beendigung durch die Gesellschaft oder Beendigung durch das jeweilige Vorstandsmitglied selbst — stellen
sich die vereinbarten Leistungen wie folgt dar:

Beendigung durch
[T Y- [Nl das Vorstandsmitglied
€
Dr. Wolf Schumacher p.M der Vertragslaufzeit ’ 141.667,00 70.833,00
Einmalige Zahlung 350.000,00 225.000,00
Dirk GroRe Wérdemann 2 p.M der Vertragslaufzeit ’ 0,00
Einmalige Zahlung 0,00
Hermann J. Merkens p.M der Vertragslaufzeit ’ 120.833,00 54167,00
Einmalige Zahlung 225.000,00 162.500,00
Thomas Ortmanns p.M der Vertragslaufzeit ’ 120.833,00 54167,00
Einmalige Zahlung 225.000,00 162.500,00

! Die Auszahlung ist auf Wunsch des Vorstandsmitglieds als Einmalbetrag moglich. In diesem Fall erfolgt eine
Abzinsung gemaR dem Zinssatz der EZB fur einjahrige Einlagen der Privathaushalte im Monat der Auszahlung.

% Die Regelungen zum Change of Control fiir Dirk GroRe Wérdemann sind gemaR Dienstvertrag fir die Dauer der
Einlage durch den SoFFin ausgesetzt.
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Vergutung des Aufsichtsrats

Die Vergutung des Aufsichtsrats ist in § 9 der Satzung der Aareal Bank AG geregelt. Die Hauptversammlung
am 18. Mai 2011 hat eine Anpassung der Vergltungssystematik des Aufsichtsrats an die aktuelle Diskussion
hinsichtlich einer unter Corporate Governance-Aspekten angebrachten Vergutungssystematik beschlossen.
Damit weicht die Aareal Bank AG zwar von den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
ab, folgt jedoch dem aktuellen Stand der Diskussion Uber die sachgerechte Ausgestaltung von Vergutungs-
systemen fir Aufsichtsrate. In diesem Diskurs wird zur Zeit eine Vergltung des Aufsichtsrats ausschlieR3lich
auf Basis einer Fixvergutung préaferiert.

Die Anderung der Vergiitungssystematik fiir den Aufsichtsrat ist mit Beschlussfassung durch die Haupt-
versammlung in Kraft getreten. Aus diesem Grund erfolgt die Vergiitung des Aufsichtsrats bis zum Tag der
Hauptversammlung nach der alten Systematik.

Das bis zum 18. Mai 2011 glltige Vergutungssystem sah folgende Komponenten vor:

Die Gesamtvergutung des Aufsichtsrats unterteilt sich in eine feste und eine variable Vergltungskomponente.
Die erfolgsorientierte variable Vergutung besteht aus einer kurzfristigen und einer langfristigen Komponente.

Die feste Grundvergitung betragt 20.000 € p.a. je Aufsichtsratsmitglied. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats
erhalt das Doppelte und der stellvertretende Vorsitzende das Eineinhalbfache dieses Betrags. Die feste
Vergitung erhéht sich fur jede Mitgliedschaft in einem Ausschuss (ausgenommen sind der Eilausschuss als
Teil des Risikoausschusses und der Nominierungsausschuss als ausschlie3lich beratender Ausschuss) um
10.000 € p.a. Fur den Vorsitz in einem Ausschuss (auch hiervon sind der Eilausschuss als Teil des Risiko-
ausschusses und der Nominierungsausschuss als ausschlief3lich beratender Ausschuss ausgenommen)
erhoht sich die feste Vergutung stattdessen um 20.000 € p.a. Die feste Vergltung eines Aufsichtsratsmit-
glieds, inklusive der Vergltung fur den Vorsitz in einem Ausschuss, bildet die Bemessungsgrundlage fir die
erfolgsorientierte Vergiltung.

Die erfolgsorientierte Vergutung wird nur dann wirksam, wenn fir das betreffende Geschéftsjahr eine
Dividende gezahlt wird, die mindestens 0,20 € je Aktie Uberschreitet.

Die kurzfristige erfolgsorientierte Vergitung betragt 12,5 % der individuellen Bemessungsgrundlage fur jeweils
volle 50 Mio. € des in der Konzerngewinn- und -verlustrechnung ausgewiesenen, den Gesellschaftern der
Aareal Bank AG zugeordneten Konzernjahresiiberschusses, héchstens jedoch 50 % der individuellen Bemes-
sungsgrundlage.

Die langfristige erfolgsorientierte Vergitung eines Aufsichtsratsmitglieds betragt 12,5 % der individuellen
Bemessungsgrundlage fir jeweils 10 % Anstieg des in der Konzerngewinn- und -verlustrechnung ausge-
wiesenen, den Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneten Konzernjahresiiberschusses gegenuber
dem ungewichteten Durchschnitt des den Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneten Konzern-
jahresuberschusses der drei vorhergehenden vollen Geschéftsjahre. Sofern der ermittelte Durchschnittswert
negativ ist, entfallt die langfristige erfolgsorientierte Vergitung.

Die maximale H6he der langfristigen erfolgsorientierten Vergiitung ist auf 50 % der individuellen Bemessungs-
grundlage begrenzt, sodass die gesamte variable Vergiitung in Summe maximal 100 % der festen Vergltung
betragen kann.

Die feste Vergutung wird zum Ende eines Geschéftsjahres féllig, die variable Vergutung nach der Haupt-
versammlung, in der Uber die Verwendung des Jahresuberschusses des betreffenden Geschéftsjahres
beschlossen wird. Die auf die Vergltung zu zahlende Umsatzsteuer wird von der Bank erstattet.

Das neue Vergutungssystem des Aufsichtsrats besteht ausschlieBlich aus einer fixen Gesamtvergttung,
erganzt um ein Sitzungsgeld. AuRerdem werden dem Aufsichtsrat seine Auslagen ersetzt. Soweit ein Mitglied
dem Aufsichtsrat nicht das ganze Geschéftsjahr angehdrt, wird die Vergutung pro rata temporis gezahlt.

Zu den erstattungsfahigen Auslagen gehdért auch die in Rechnung gestellte Umsatzsteuer.

Die feste Vergutung betragt 30.000 € p.a. je Aufsichtsratsmitglied. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt
das Zweieinhalbfache, stellvertretende Vorsitzende das Eineinhalbfache dieses Betrags. Die feste Vergitung
erhoht sich fir jede Mitgliedschaft in einem Ausschuss (mit Ausnahme des Nominierungsausschusses als
ausschlieRlich beratendem Ausschuss sowie des Eilausschusses als Teil des Risikoausschusses) um
15.000 € p.a. Fiur den Vorsitz in einem Ausschuss (mit Ausnahme des Nominierungsausschusses sowie des
Eilausschusses) erhdht sich die feste Vergutung um 30.000 € p.a.

Das Sitzungsgeld betragt 1.000,00 € je Sitzung (mit Ausnahme der Sitzungen des Nominierungsausschusses
sowie der Sitzungen des Eilausschusses).
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Die Vergutung fir ein Geschéftsjahr wird einen Monat nach Ablauf des jeweiligen Geschéftsjahres fallig.

Die individuelle Hohe der Vergltung fir den Aufsichtsrat ist in der nachfolgenden Tabelle angegeben. Die

Werte in der Tabelle enthalten die Erstattung der gesetzlichen Umsatzsteuer in H6he von 19 %.

Fixe Vergiitung Sitzungsgeld | Gesamtvergiitung

€
Hans W. Reich, Vorsitzender 2011 151.130,00 14.280,00 165.410,00
2010 107.100,00 - 107.100,00
Erwin Flieger. stv. Vorsitzender 2011 77.84584 10.710,00 88.555,84
2010 59.500,00 - 59.500,00
York-Detlef Blilow, stv. Vorsitzender 2011 77.845 84 10.710,00 88.555,84
2010 59.500,00 - 59.500,00
Dieter Kirsch 2011 46.707,50 5.950,00 52.657,50
2010 21.915,83 - 21.915,83
Thomas Hawel 2011 31.138,34 3.570,00 34.708,34
2010 23.800,00 - 23.800,00
Helmut Wagner 2011 31.138,34 3.570,00 34.708,34
2010 23.800,00 - 23.800,00
Christian Graf von Bassewitz 2011 62.276,66 9.520,00 71.796,66
2010 47.600,00 - 47.600,00
Manfred Behrens 2011 31.138,34 2.380,00 33.518,34
2010 23.800,00 - 23.800,00
Joachim Neupel 2011 77.84584 10.710,00 88.555,84
2010 59.500,00 - 59.500,00
Dr. Herbert Lohnei3 2011 46.707,50 7.140,00 53.847,50
2010 35.700,00 - 35.700,00
Prof. Dr. Stephan Schiller 2011 62.276,66 9.520,00 71.796,66
2010 47.600,00 - 47.600,00
Wolf R. Thiel 2011 46.707,50 7.140,00 53.847,50
2010 35.700,00 - 35.700,00
Gesamt 2011 742.758,36 95.200,00 837.958,36
2010 545.515,83 - 545.515,83
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Durch Mitglieder des Aufsichtsrats wurden im Jahr 2011 keine Beratungs- und Vermittlungsleistungen sowie
andere personliche Leistungen erbracht. Daher wurden auch keine zusétzlichen Vergltungen gewahrt.

Anteilsbasierte Vergltungsvereinbarungen mit Barausgleich

a) Beschreibung der anteilsbasierten Vergltungvereinbarungen mit
Barausgleich

In der Aareal Bank AG bestehen verschiedene Formen von anteilsbasierten Vergutungsvereinbarungen. Sie
unterscheiden sich unter anderem hinsichtlich ihrer Laufzeit und den Austibungsbedingungen sowie in Bezug
auf die Gruppe der Bezugsberechtigten.
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Phantom-Aktien-Plan?)

Beim Phantom-Aktien-Plan wird ein Teil der variablen Vergitung in eine aquivalente Anzahl von virtuellen
Aktien umgerechnet. Die Umrechnung erfolgt zum gewichteten XETRA-Durchschnittskurs der Aktie der Aareal
Bank AG an den finf auf die Ver6ffentlichung (ad hoc-Mitteilung) des durch den Aufsichtsrat festgestellten

Jahresabschlusses. Der Anspruch auf die Vergutung bzw. die Zuteilung entsteht nach der Ausiibung des dem
Aufsichtsrat hinsichtlich der H6he der variablen Vergiitung im Rahmen einer Bandbreite zustehenden
Ermessens. Pro Jahr entsteht ein Ausiibungsrecht fur ein Viertel der zugeteilten virtuellen Aktien. Dies gilt
auch fur das Jahr der Zuteilung. In einem Jahr nicht ausgeubte virtuelle Aktien werden kumuliert. Eine
Ausubung ist jeweils innerhalb von funf Werktagen nach Bekanntgabe eines Quartalsberichts ganz oder
teilweise méglich. MaRRgeblicher Kurs im Rahmen der Ausiibung ist der gewichtete Durchschnittskurs geman
Bloomberg am Tag der Auslbung.

Es bestehen keine Ausiibungshirden in Form eines Mindeststeigerungsziels des Aktienkurses oder von
sonstigen markt- oder performance-abhéngigen Bedingungen. Noch nicht ausgelbte virtuelle Aktien sind voll
dividendenberechtigt, d.h. die Bezugsberechtigten erhalten eine Barzahlung in Hohe der beschlossenen
Dividende fur jede noch nicht ausgeubte virtuelle Aktie. Die Laufzeit des Plans ist nicht begrenzt.

Aktien-Bonus-Plan

Beim Aktien-Bonus-Plan wird ein Teil der variablen Vergutung in eine &quivalente Anzahl von virtuellen Aktien
umgerechnet. Die Umrechnung erfolgt zum gewichteten XETRA-Durchschnittskurs der Aktie der Aareal Bank
AG geméal Bloomberg an den finf auf die Verdffentlichung des Geschéftsberichts fiir den Bemessungszeit-
raum folgenden Handelstagen. Der Anspruch auf die Vergltung entsteht am Ende des Bemessungszeit-
raums. Die Auszahlung des Aktien-Bonus erfolgt friihestens nach Ablauf einer zweijahrigen Haltefrist ab dem
Zeitpunkt der Entstehung des Anspruchs. Der Auszahlungsbetrag ergibt sich aus der Multiplikation der Zahl
der zugeteilten virtuellen Aktien mit dem Ausschittungskurs. Der Ausschittungskurs entspricht dem ge-
wichteten XETRA-Durchschnittskurs der Aktie der Aareal Bank AG gemal Bloomberg fur die funf auf den Tag
der Veréffentlichung des Geschéftsberichts fir das der Auszahlung vorangegangene Geschéftsjahr folgenden
Handelstage. Der tatsachliche Auszahlungstermin fir den Aktien-Bonus kann gemaR einem Optionsrecht
selbst festgelegt werden. Hierzu muss der Anspruchsberechtigte bis zum zehnten Tag nach der Veroffent-
lichung des Geschéaftsberichts fur das dem planméafRigen Auszahlungstermin vorangegangenen Geschéaftsjahr
der Bank mitteilen, ob das Optionsrecht genutzt wird. Das Optionsrecht besteht maximal bis zum Ablauf von
drei Jahren, gerechnet ab dem Ende des Kalendervierteljahres, in das der friheste Auszahlungstermin fallt.
Die Austbung des Optionsrechts kann jeweils nur zum 31. Méarz, 30. Juni oder 30. September eines Kalender-
jahres erfolgen und es ist der Bank bis zum zehnten Tag nach der Verotffentlichung des Quartalsergebnisses
mitzuteilen. Die Umrechnung der virtuellen Aktien zur Ermittlung des Auszahlungsbetrags erfolgt jeweils zum
gewichteten XETRA-Durchschnittskurs gemaR Bloomberg fur die finf auf den Tag der Veréffentlichung des
letzten Quartalsergebnisses fir den gewéahlten Optionstermin folgenden Handelstage.

Es bestehen keine Ausiibungshirden in Form eines Mindeststeigerungsziels des Aktienkurses oder von
sonstigen markt- oder performance-abhéngigen Bedingungen. Die virtuellen Aktien sind voll dividenden-
berechtigt, d.h. die Bezugsberechtigten erhalten eine Barzahlung in Héhe der beschlossenen Dividende fur
jede noch nicht ausgedbte virtuelle Aktie. Die maximale Laufzeit des Plans betragt drei Jahre (mit Optierung
auf spéatere Auszahlung sechs Jahre) bezogen auf den Zeitpunkt der Gewé&hrung.

Restricted Virtual Share Award

Beim Restricted Virtual Share Award (RVSA) wird ein Teil der variablen Vergiitung in eine aquivalente Anzahl
von virtuellen Aktien umgerechnet. Die Umrechnung erfolgt zum gewichteten XETRA-Durchschnittskurs der
Aktie der Aareal Bank AG gemaR Bloomberg an den funf auf die Veroffentlichung des Geschaftsberichts fur
den Bemessungszeitraum folgenden Handelstagen. Der im Rahmen des RVSA zugesagte Betrag wird
zundachst nur in Aussicht gestellt. Der Anspruch auf den RVSA entsteht Uber einen Zeitraum von drei Jahren
jeweils zu einem Drittel beginnend ein Jahr nach dem Ende des Bemessungszeitraums und vorbehaltlich der
Einhaltung bestimmter Bedingungen (Malus-Regelung). Die Auszahlung des RVSA erfolgt jeweils nach einer
Haltefrist von einem Jahr ab dem Zeitpunkt der Entstehung des Anspruchs. Nach Ablauf der Haltefrist hat der

Y Die Bezeichung des Plans wurde geéandert (vorher: ,Phantomaktienplan fur Vorstandsmitglieder der Aareal Bank AG/
Langfristkomponente®). Darliber hinaus wurde im Vergleich zum Vorjahr in der Beschreibung des Plans der Begriff
.Phantomaktien* durch den Begriff ,Virtuelle Aktien* ersetzt. Die Anderungen erfolgten lediglich aus redaktionellen Griinden.
Inhaltliche Anderungen in Bezug auf die Ausgestaltung des Plan ergaben sich nicht.
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Anspruchsberechtigte ein Optionsrecht, wonach er die Auszahlung des RVSA um maximal drei Jahre ver-
schieben kann. Die Auszahlung kann jeweils nur zum 31. Méarz, 30. Juni oder 30. September eines Kalender-
jahres erfolgen und ist der Bank bis zum zehnten Tag nach der Verdéffentlichung des Quartalsergebnisses
mitzuteilen.

Die Hohe des Auszahlungsbetrags ergibt sich durch Multiplikation der Anzahl der ausgelbten virtuellen Aktien
mit dem gewichteten XETRA-Durchschnittskurs der Aktie der Aareal Bank AG gemaf Bloomberg fur die fiinf
auf den Tag der Veroéffentlichung des Quartalsergebnisses folgenden Handelstage.

Gemal der Malus-Regelung ist die Bank berechtigt, die Hohe desjenigen Teils des RVSA, fur den noch kein
Anspruch entstanden ist, angemessen, ggf. bis auf Null, zu reduzieren. Griunde fur eine Reduzierung des
RVSA sind die in § 45 Kreditwesengesetz (KWG) geregelten Félle, wenn bis zum jeweiligen Auszahlungs-
termin die Eigenkapitalmittel der Aareal Bank nicht den Anforderungen des § 10 Abs. 1 und Abs. 1b oder des
§ 45b Abs. 1 KWG oder die Anlage ihrer Mittel nicht den Anforderungen des § 11 Abs. 1 KWG entsprechen
oder die Vermdgens-, Ertrags- oder Finanzentwicklung der Aareal Bank AG die Annahme rechtfertigt, dass
sie diese Anforderungen nicht dauerhaft erflllen kénnen wird. Griinde fur eine Reduzierung des RVSA liegen
auch dann vor, wenn bis zur Anspruchsentstehung des RVSA bzw. von Teilen des RVSA im Nachhinein
gravierende individuelle Verfehlungen festgestellt werden. Beispiele hierfir sind ein Fehlverhalten, das zu
einer auBerordentlichen Kiindigung des Dienstverhaltnisses berechtigt, ein VerstoR gegen das Verbot von
Absicherungsgeschéften, auch nach Beendigung des Dienstverhéltnisses, sowie ein wesentlicher Verstol3
gegen interne Richtlinien (z.B. Code of Conduct oder Compliance-Richtlinien).

Dariiber hinaus kann sich die Héhe des RVSA, fur den noch kein Anspruch entstanden ist, reduzieren, wenn
der sogenannte ,Erfolgsfaktor” zur Ermittlung des Bonus-Pools fir die variable Vergiitung der Mitarbeiter der
Aareal Bank AG unter Null liegt. Der Erfolgsfaktor wird auf der Grundlage des geplanten und zwischen dem
Vorstand und dem Aufsichtsrat der Aareal Bank AG abgestimmten Zielwerts fir den den Gesellschaftern der
Aareal Bank AG zugeordneten (Konzern-) Jahresiiberschuss/-fehlbetrag nach Bereinigung von Einmaleffekten
ermittelt. Basis fur die Festlegung des Zielwerts ist die mittelfristige Planung der Bank unter Beriicksichtigung
des eingesetzten Eigenkapitals. Der Erfolgsfaktor kann zwischen -0,7 und +2,0 variieren.

Neben der Malus-Reglung bestehen keine weiteren Ausiibungshirden in Form eines Mindeststeigerungsziels
des Aktienkurses oder von sonstigen markt- oder performance-abhéngigen Bedingungen. Die virtuellen Aktien
sind voll dividendenberechtigt, d. h. die Bezugsberechtigten erhalten eine Barzahlung in Hohe der beschlos-
senen Dividende fir jede noch nicht ausgelbte virtuelle Aktie. Die maximale Laufzeit des Plans betragt funf
Jahre (mit Optierung auf spatere Auszahlung acht Jahre) bezogen auf den Zeitpunkt der Gewahrung.

Virtuelle-Aktien-Pland

Beim Virtuelle-Aktien-Plan wird ein Teil der variablen Vergitung in eine &quivalente Anzahl von virtuellen
Aktien umgerechnet. Der Umrechnungskurs entspricht dem gewichteten XETRA-Durchschnittskurs der Aktie
der Aareal Bank AG gemal Bloomberg an den vier auf die Verotffentlichung des Geschéaftsberichts fir den
jeweiligen Bemessungszeitraum folgenden Handelstage.

Die virtuellen Aktien werden in den auf das Bemessungsjahr folgenden drei Jahren automatisch zu je einem
Drittel ausgeubt. Die Auslibung erfolgt zum gewichteten XETRA-Durchschnittskurs der Aktie der Aareal Bank
AG geméal Bloomberg am Tage der Verdffentlichung des Geschéftsberichts fur das der Austbung voran-
gegangene Geschéftsjahr und der folgenden vier Handelstage. Fiir die ab dem 1. Januar 2011 gewé&hrten
virtuellen Aktien hat der Anspruchsberechtigte ein Optionsrecht, wonach er die Auszahlung der virtuellen
Aktien um maximal drei Jahre verschieben kann. Die Auszahlung kann jeweils nur zum 31. Méarz, 30. Juni
oder 30. September eines Kalenderjahres erfolgen und ist der Bank bis zum zehnten Tag nach der Veroffent-
lichung des Quartalsergebnisses mitzuteilen.

Es bestehen keine Auslibungshirden in Form eines Mindeststeigerungsziels des Aktienkurses oder sonstigen
markt- oder performance-abhangigen Bedingungen. Hinsichtlich noch nicht ausgedlbter virtueller Aktien er-
halten die Bezugsberechtigten eine Barzahlung in Hohe der beschlossenen Dividende fur jede virtuelle Aktie.
Die maximale Laufzeit des Plans betragt vier Jahre (mit Optierung auf spatere Auszahlung sieben Jahre)
bezogen auf den Zeitpunkt der Gewéahrung.

Y Die Bezeichnung des Plans wurde geéndert (vorher: ,Plan zur Vergabe virtueller Aktien fir die Mitglieder des
Managements in Schlisselpositionen*). Die Anderungen erfolgten lediglich aus redaktionellen Griinden. In Bezug auf die
inhaltichen Anderungen bei der Ausgestaltung des Plans verweisen wir auf die Ausfiihrungen im Unterkapitel
,Bewertungsmodell und Bewertungsannahmen* in diesem Vergltungsbericht.
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b) Bewertungsmodell und Bewertungsannahmen

Die Anspriuche aus der anteilsbasierten Vergltungsvereinbarung ,Virtuelle Aktien Plan* waren bis zum Ende
der Berichtsperiode nahezu vollstandig erdient. Die Plane wurden daher in der Form angepasst, dass die
jeweiligen Anspriiche sowie auch die zukiinftigen aus diesen Planen resultierenden Anspriiche bereits am
Ende der Periode, in der sie gewahrt werden, nunmehr als vollstandig verdient anzusehen sind.

Die sich aus samtlichen beschriebenen anteilsbasierten Vergitungsvereinbarungen zum Bilanzstichtag
ergebenden Verpflichtungen entsprechen der gewéhrten Vergutung jeweils abgezinst auf den Bilanzstichtag.
Der Abzinsungszeitraum entspricht dem Zeitraum vom Bilanzstichtag bis zum jeweils frihestmdglichen
Austbungs- bzw. Auszahlungszeitpunkt pro Plan und pro Tranche. Die Abzinsung erfolgt mit dem zum
Bilanzstichtag je nach Laufzeit glltigen Euribor-Swap-Satz.

c) Umfang der anteilsbasierten Vergitungstransaktionen mit Barausgleich

Der Gesamtbestand an ausstehenden virtuellen Aktien aus den zuvor beschriebenen anteilsbasierten
Vergutungsvereinbarungen hat sich wie folgt entwickelt:

Anzahl (Stlck)

Bestand per 01.01. 572.352 831.404

gewahrt 61.535 41.693
davon mit Anspruch 61.535 41.693
davon in Aussicht gestellt - -

verfallen - -

ausgeubt 227.456 300.745

Bestand per 31.12. 406.431 572.352
davon: ausubbar 208.978 265.404

d) Auswirkungen auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage

Im Geschéftsjahr 2011 ergab sich ein Gesamtaufwand aus anteilsbasierten Vergutungstransaktionen in
Hbéhe von 6,4 Mio. € (Vorjahr: 11,6 Mio. €). Der auf die Mitglieder des Vorstands entfallende Anteil am
Gesamtaufwand belauft sich auf 2,0 Mio. € (Vorjahr: 7,2 Mio. €, inklusive des Aufwands fur in 2010
ausgeschiedene Vorstandsmitglieder) und gliedert sich auf die einzelnen Vorstandsmitglieder wie folgt auf:

BT 700

in€

Dr. Wolf Schumacher 443525 1.786.199
Dirk Groze Wérdemann 446.625 -
Hermann J. Merkens 484.831 1.854.944
Thomas Ortmanns 665.188 1.495.867

Die Verpflichtung aus anteilsbasierten Vergutungstransaktionen belduft sich zum 31. Dezember 2011 auf
5,8 Mio. € (Vorjahr: 13,8 Mio. €). Sie wird in der Bilanz unter der Position Riickstellungen ausgewiesen.
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Sonstige Angaben

Angaben gemal Pfandbriefgesetz (§ 28 PfandBG)

Gesamtbetrag und entsprechende Deckungsmassen zu im Umlauf befindlichen

Hypotheken- und Offentlichen Pfandbriefen

Deckungs- Pfandbriefe im Uberdeckung
masse Umlauf

Mio. €
31.12.2011
Hypothekenpfandbriefe
Nennwert 10.7161 8.872,0 1.8441
Barwert 11.4158 9.248,2 2.167,6
Offentliche Pfandbriefe
Nennwert 3.336,9 3.006,2 330,7
Barwert 3.820,7 3.541,5 279,2
Deckungs- Pfandbriefe im Uberdeckung
masse Umlauf
Mio. €
31.12.2010
Hypothekenpfandbriefe
Nennwert 9.503,9 8.237,4 1.266,5
Barwert 10.090,1 8.370,7 1.719,4
Offentliche Pfandbriefe
Nennwert 3.374,7 3.009,7 365,0
Barwert 3.672,2 3.356,3 315,9
LUCTIDEYE GG Anteil Derivate an Anteil Derivate Anteil Derivate
Deckungsmasse Deckungsmasse an Pfandbriefe an Pfandbriefe
2011 2010 2011 2010
Mio. €
Nennwert
Hypothekenpfandbriefe 131 421 176,8 1459
Offentliche Pfandbriefe 0,0 0,0 0,0 0,0
Barwert
Hypothekenpfandbriefe 46,2 12,7 0,0 0,0
Offentliche Pfandbriefe 104,6 80,1 0,0 0,0

Anteil von weiteren

Anteil von weiteren

Deckungswerten Deckungswerten
2011 2010

Mio. €
Hypothekenpfandbriefe 497.9 9729
Offentliche Pfandbriefe 0,0 0,0

87



Geschaftsbericht Aareal Bank AG 2011 | Jahresabschluss | Anhang

Deckungs- Pfandbriefe im Uberdeckung
masse Umlauf
Mio. €
31.12.2011
Risikobarwert
Hypothekenpfandbriefe 11.481,5 9.661,4 1.820,1
Offentliche Pfandbriefe 41835 3.9251 258,4
Deckungs- Pfandbriefe im Uberdeckung
masse Umlauf
Mio. €
31.12.2010
Risikobarwert
Hypothekenpfandbriefe 10.175,0 8.670,5 1.504,5
Offentliche Pfandbriefe 4.034,8 3.772,3 262,5
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Laufzeitstruktur sowie Zinsbindungsfristen der entsprechenden Deckungsmasse

Deckungs- Pfandbriefe
masse im Umlauf
Mio. €
31.12.2011
Hypothekenpfandbriefe
bis 1 Jahr 1.781,5 1.473,6
mehr als 1 Jahr bis 2 Jahre 1.750,2 1.843,7
mehr als 2 Jahr bis 3 Jahre 2178,4 1.490,5
mehr als 3 Jahr bis 4 Jahre 1.358,0 972,8
mehr als 4 Jahr bis 5 Jahre 1.693,9 636,9
mehr als 5 Jahre bis 10 Jahre 1.900,6 1.9955
mehr als 10 Jahre 53,5 459,0
Total 10.716,1 8.872,0
Offentliche Pfandbriefe
bis 1 Jahr 188,0 156,6
mehr als 1 Jahr bis 2 Jahre 597.,6 635,3
mehr als 2 Jahr bis 3 Jahre 2446 210,6
mehr als 3 Jahr bis 4 Jahre 148,7 721
mehr als 4 Jahr bis 5 Jahre 162,4 97,2
mehr als 5 Jahre bis 10 Jahre 806,0 841,8
mehr als 10 Jahre 1.189,6 992,6
Total 3.336,9 3.006,2
Deckungs- Pfandbriefe
masse im Umlauf
Mio. €
31.12.2010
Hypothekenpfandbriefe
bis 1 Jahr 1.911,7 1.721,8
mehr als 1 Jahr bis 2 Jahre 1.3141 1.344,7
mehr als 2 Jahr bis 3 Jahre 1.886,1 1.475,4
mehr als 3 Jahr bis 4 Jahre 1.5231 813,7
mehr als 4 Jahr bis 5 Jahre 1.063,8 889,5
mehr als 5 Jahre bis 10 Jahre 1.516,9 1.586,2
mehr als 10 Jahre 288,2 4061
Total 9.503,9 8.237,4
Offentliche Pfandbriefe
bis 1 Jahr 1379 80,7
mehr als 1 Jahr bis 2 Jahre 169,9 105,56
mehr als 2 Jahr bis 3 Jahre 4941 662,3
mehr als 3 Jahr bis 4 Jahre 219,3 209,0
mehr als 4 Jahr bis 5 Jahre 91,6 70,4
mehr als 5 Jahre bis 10 Jahre 778,1 875,7
mehr als 10 Jahre 1.483,8 1.006,1
Total 3.374,7 3.009,7
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Zur Deckung von Hypothekenpfandbriefen verwendete Forderungen

90

Deckungs- Deckungs-

masse 2011 masse 2010
Mio. €
Verteilung der nennwertig als Deckung in Ansatz gebrachten
Betrage in Stufen
bis 300 Tsd. EUR 15,7 14,7
mehr als 300 Tsd. EUR bis 5 Mio. EUR 7425 7561
Uber 5 Mio. EUR 9.446,9 7.718,0
Total 10.205,1 8.488,8

In den zur Beleihung von Hypothekenpfandbriefen verwendeten Forderungen waren zum Abschlussstichtag
rickstéandige Leistungen von mindestens 90 Tagen in Hohe von 1,8 Mio. € (Vorjahr: 0,9 Mio. €), davon

0,3 Mio. € in Belgien, 0,0 Mio. € in Deutschland, 0,5 Mio. € in Danemark, 0,5 Mio. € in Frankreich und

0,5 Mio. € in Italien. Fur den vergleichbaren Vorjahreszeitraum waren riickstandige Leistungen von
mindestens 90 Tagen in Hohe von 0,2 Mio. € in Ddnemark, 0,4 Mio. € in Frankreich, 0,1 Mio. € in Italien

und 0,2 Mio. € in Spanien.
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Verteilung der nennwertig als Deckung fur Hypothekenpfandbriefe in Ansatz gebrachten
Betrage, gegliedert nach Staaten, in denen die Grundstiickssicherheiten liegen:

Gewerbeimmobilien Wo hnimmobilien
Nicht Gesamt-
reine Nichtertrag. Biro- . . reine Ein- Mehr-
Bauplitze Neubauten gebiude Wencd] — leuse - Sonsien Vol | |gapmiies Neu::z’f:n' familienh. familienh. Vohnungen
Mio. €
31.12.2011
Belgien 3.4 187,6 56,8 9,0 358 2926 292,6
Danemark 3,7 11,4 82,3 223 73 67,6 194,6 10,4 15,4 0,6 42 30,6 2252
Deutschland 313,7 58,2 4357 242,5 [1.050,1 0,8 4,7 669,6 0,9 676,0 1.726,1
Estland 2,3 26,8 29,1 29,1
Finnland 333 220,8 54 20,5 280,0 280,0
Frankreich 10,0 5448 747 209,4 317,4 |1.156,3 10,1 10,1 1.166,4
Grossbritannien 234,9 203,5 1457 2255 809,6 809,6
Italien 74,5 9,0 758,4 353,8 53,9 92,8 [1.342,4 84,2 84,2 1.426,6
Japan - 64,1 64,1 64,1
Kanada 80,2 117,0 197,2 197,2
Luxemburg 4,5 4,5 4,5
Niederlande 210,1 41,2 168,0 169,9 589,2 100,0 100,0 689,2
Norwegen - 11,4 6,9 - 18,3 18,3
Polen 208,2 246,3 82,0 536,5 536,5
Schweden 368,9 130,5 238,2 353 7729 57,8 57,8 830,7
Schweiz 40,5 4116 3,6 183,9 269,6 269,6
Slowakei 6,6 6,6 6,6
Spanien 20,6 40,0 417,6 211 49,8 549,1 5491
Tschechische Republik 3,8 99,7 10,0 15,7 62,3 1915 1915
USA 178,6 2215 2842 21,8 64,8 770,9 121,3 121,3 892,2
Total 92,0 223,0 |3.430,9 |[2.199,7 [ 1.430,3 [1.749,2 |9.125,1 11,2 15,4 53 [1.043,0 51 1.080,0 10.205,1
Gewerbeimmobilien Wo hnimmobilien
A . - Nicht . Gesamt-
reine Nichtertrag Biiro- reine Ein- Mehr-
Bauplitze Neubauten| gebiude  H2ndel Industie  Sonstige Tot auplatze 39" familienh. familienh. "O""UN9E" Total deckungss
Mio. €
31.12.2010
Belgien 3,4 182,0 26,7 9,0 36,2 257,3 257,3
Danemark 53 11,4 77,2 273 13,4 70,0 204,6 2,7 2,7 207,3
Deutschland 10,8 184,4 84,0 2251 188,9 693,2 53 0,9 7383 7445 1.437,7
Estland 23 273 29,6 29,6
Finnland 33,7 222,2 54 20,5 281,8 281,8
Frankreich 0,9 438,3 37,7 193,6 102,2 772,7 772,7
Grossbritannien 104,7 199,4 87,8 2255 617,4 617,4
talien 71,0 592,4 3541 57,5 89,9 [1.164,9 11,8 83,3 951 1.260,0
Kanada 80,2 126,8 207,0 207,0
Luxemburg 45 4,5 45
Niederlande 196,4 41,2 160,6 1253 523,5 16,4 16,4 539,9
Norwegen 14,8 6,8 21,6 21,6
Polen 166,1 2433 41,7 4511 451 1
Schweden 312,2 741 2447 27,2 658,2 82,5 825 740,7
Schweiz 56,5 100,2 40,5 3,7 70,1 271,0 271,0
Slowakei 6,6 6,6 6,6
Spanien 1033 2958 55 55,4 460,0 460,0
Tschechische Republik 338 124,4 10,3 15,7 18,2 172,4 172,4
USA 188,7 104,4 2521 31,6 1111 687,9 62,3 62,3 750,2
Total 81,0 3741 |2.703,4 [1.950,8 [ 1.108,7 [1.267,3 |7.485,3 0,0 11,8 53 0,9 985,5 1.003,5 8.488,8

Im Geschéftsjahr 2011 wurden von der Bank keine Objekte zur Vermeidung von Verlusten ilbernommen
(Vorjahr: keine).

Zum 31. Dezember 2011 gibt es ruckstandige Zinsen fir Gewerbeimmobilien in H6he von 6,4 Mio. € (Vorjahr:
4,3 Mio. €) und fir Wohnimmobilien in Héhe von 0,1 Mio. € (Vorjahr: 0,2 Mio. €).

Per 31. Dezember 2011 waren keine Zwangsversteigerungsverfahren und auch keine Zwangsverwaltungs-
verfahren anhangig.
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Verteilung der nennwertig als Deckung fiir Offentliche Pfandbriefe verwendeten Forderungen
auf die einzelnen Staaten, in denen der Schuldner bzw. die gewéahrleistende Stelle ihren Sitz

hat:
Gebietskorperschaften
Mio. €
31.12.2011
Deutschland 12,2 1.774,0 28,9 668,7 2.483,8
EU-Institutionen - - - 118,9 118,9
Frankreich - - - 100,0 100,0
[talien 114,0 - - - 1140
Japan - - 20,0 50,0 70,0
Osterreich 1252 25,0 - 80,0 230,2
Polen 50,0 - - - 50,0
Portugal - 30,0 - 25,0 55,0
Spanien - 115,0 - - 115,0
Total 301,4 1.944,0 48,9 1.042,6 3.336,9
Gebietskorperschaften

Staat regionale ortliche |[Sonstige Gesamt
Mio. €
31.12.2010
Deutschland 23,0 1.867,5 29,5 571,6 2.491,6
Frankreich 25,0 75,0 100,0
GroRbritannien 7.5 7,5
[talien 134,0 134,0
Japan 20,0 50,0 70,0
Litauen 25,0 25,0
Luxemburg 31,4 31,4
Niederlande 25,0 25,0
Osterreich 1252 25,0 70,0 220,2
Polen 50,0 50,0
Portugal 30,0 25,0 55,0
Spanien 140,0 140,0
Ungarn 25,0 25,0
Total 407,2 2.062,5 49,5 855,5 3.374,7
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In den zur Beleihung von Offentlichen Pfandbriefen verwendeten Forderungen waren zum Abschluss-
stichtag und auch fir den vergleichbaren Vorjahreszeitraum keine mit riickstandigen Leistungen von
mindestens 90 Tagen enthalten.
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Haftungsverhéaltnisse

Die Aareal Bank AG stellt durch Patronatserklarungen fir die Deutsche Structured Finance GmbH, Frankfurt,
DSF Beteiligungsgesellschaft mbH, Frankfurt, die DSF Zwélfte Verwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt und
die Aareal Bank Capital Funding LLC, Wilmington, sicher, dass diese ihre vertraglichen Verpflichtungen
erfullen kbénnen.

Gegenilber der Monetary Authority of Singapore hat sich die Aareal Bank AG durch eine Patronatserklarung
verpflichtet, dafir Sorge zu tragen, dass die Aareal Bank Asia Ltd. jederzeitig ihre Verpflichtungen erfullen
wird.

Aufgrund ihrer Beteiligung von nominal 1 Mio. € an der Liquiditats-Konsortialbank GmbH, Frankfurt am Main,
besteht fur die Aareal Bank AG eine Nachschussverpflichtung bis zu 6 Mio. €. Daruber hinaus haftet die
Aareal Bank AG anteilig bei Nichterflllung der Nachschusspflicht durch andere Mitgesellschafter, von denen
Anteile von zusammen 63 Mio. € gehalten werden, wie ein selbstschuldnerischer Birge.

Konzernabschluss

Die Aareal Bank AG in Wiesbaden stellt als Obergesellschaft des Konzerns einen Konzernabschluss auf.
Der Konzernabschluss ist beim Handelsregister des Amtsgerichts Wiesbaden zu HRB 13 184 hinterlegt sowie
bei der Aareal Bank AG in Wiesbaden erhaltlich.

Kredite an Organe der Aareal Bank

Die Bank hat im Geschéaftsjahr 2011 die meldepflichtigen Erwerbs- und VerduRerungsgeschéafte im Sinne
von Ziffer 6.6 des Deutschen Corporate Governance Kodex sowie § 15a WpHG unverziiglich an die BaFin
gemeldet und auf ihrer Internetseite veroffentlicht. Die Aareal Bank AG hat sich gemaf ihrem Kodex dariiber
hinaus verpflichtet, jeden gemeldeten Kauf und Verkauf durch Vorstands- oder Aufsichtsratsmitglieder
unverziglich auf ihrer Internetseite zu veréffentlichen.

Die folgende Ubersicht zeigt die bestehenden Kredite an nahe stehende Personen:

31.12.2011 31.12.2010

Mio. €

Vorstand - -
Aufsichtsrat 0,9 1,2
Sonstige nahe stehende Personen 1,7 1,7
Gesamt 2,6 29

Die an die Aufsichtsrate begebenen Kredite haben in der Regel eine Laufzeit zwischen zehn und 18 Jahren
sowie Zinssatze (nominal) zwischen 5,12 % und 5,66 %. Die Besicherung erfolgt im marktiblichen Rahmen.
Im Berichtszeitraum ergaben sich Riuckzahlungen in Héhe von 0,3 Mio. €.

Die an die sonstigen nahe stehenden Personen begebenen Kredite haben in der Regel eine Laufzeit zwischen
14 und 16 Jahren sowie Zinssatze (nominal) zwischen 2,65 % und 3,65 %. Die Besicherung erfolgt ebenfalls
im markttublichen Rahmen. Im Berichtszeitraum ergaben sich Ruckzahlungen in Héhe von 0,1 Mio. €.

Beschaftigte

Der durchschnittliche Personalbestand betrug:

01.01.- 01.01.-
31.12.2011 31.12.2010

Jahresdurchschnitt

Angestellte 932 959
Leitende Angestellte 32 32
Insgesamt 964 991

davon: Teilzeitbeschaftigte 174 164
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Abschlusspriuferhonorar

Das fur das Geschéftsjahr berechnete Gesamthonorar des Abschlussprufers betréagt:

Tsd. €

Kategorie

Abschlussprifungungsleistungen 2.380,5
andere Bestatigungsleistungen 33,7
Steuerberatungsleistungen 90,8
Sonstige Leistungen 1.081,6
Gesamt 3.586,6

Mitteilungen Uber Veranderungen des Stimmrechtsanteils gemafR 8§ 21 ff. WpHG

Nach dem Wertpapierhandelsgesetz muss jeder Anleger, der durch Erwerb, VerduRerung oder auf sonstige
Weise bestimmte Anteile an Stimmrechten erreicht, Uberschreitet oder unterschreitet, dies der Gesellschaft
und der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht anzeigen. Der niedrigste Schwellenwert flr diese
Anzeigepflicht betragt 3 %. Die Aktien der Aareal Bank AG befinden sich zu 71,1 % in Streubesitz. Die Aareal
Holding Verwaltungsgesellschaft mbH ist mit 28,9 % der gréf3te Aktionar der Gesellschaft.

Am 16. November 2011 hat uns die die FIL Limited, Hamilton HMCX, Bermuda,
gemal 8§ 21 Abs. 1 WpHG folgendes mitgeteilt:

In the name of and on behalf of FIL Investments International, Hildenborough, Kent, England, UK, we hereby
notify you pursuant to section 21(1) WpHG of the following:

On 16 November 2011 FIL Investments International fell below the threshold of 3 % of the voting rights in
Aareal Bank AG, Wiesbaden, Germany. On that date, FIL Investments International held 2.91 % of the voting
rights In Aareal Bank AG arising from 1,743,179 voting rights. All voting rights in Aareal Bank AG were
attributed to FIL Investments International pursuant to section 22(1) sent 1 no.6 WpHG.

In the name of and on behalf of FIL Holdings Limited, Hildenborough, Kent, England, UK, we hereby notify you
pursuant to section 21(1) WpHG of the following:

On 16 November 2011 FIL Holdings Limited fell below the threshold of 3 % of the voting rights in Aareal Bank
AG, Wiesbaden, Germany. On that dale, FIL Holdings Limited held 2.91 % of the voting rights in Aareal Bank
AG arising from 1,743,179 voting rights. All voting rights n Aareal Bank AG were attributed to FIL Holdings
Limited pursuant to sec. 22 para 1 sent 1 no. 6 WpHG in connection with sent. 2 WpHG.

In the name of and on behalf of FIL Limited, Hamilton HMCX, Bermuda, we hereby notify you pursuant to
section 21 (1) WpHG of the following:

On 16 November 2011 FIL Limited fell below the threshold of 3 % of the voting rights in Aareal Bank AG,
Wiesbaden, Germany. On that date, FIL Limited held 2.91 % of the voting rights in Aareal Bank AG arising
from 1,743,179 voting rights. All voting rights in Aareal Bank AG were attributed to FIL Limited pursuant to
sec. 22 para. 1 sent 1 no. 6 WpHG.

Am 3. November 2011 hat uns die Universal-Investment-Gesellschaft mbH,

Frankfurt am Main, Deutschland, gemal 8 21 Abs. 1, 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG
folgendes mitgeteilt:

Hiermit teilen wir Thnen gemafn § 21 Abs. 1, 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG mit, dass unser Stimmrechtsanteil

an der Aareal Bank AG, Wiesbaden, Deutschland, am 02.11.2011 die Schwelle von 3 % tberschritten hat und
seit diesem Zeitpunkt 4,12 % betragt (2.463.675 Stimmrechte).

Wir halten 0,48 % direkt und nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG (Spezialfonds) werden uns 3,64 %
zugerechnet (2.179.060 Stimmrechte)
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Am 4. Oktober 2011 hat uns die Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft
mbH, Frankfurt am Main, Deutschland, gemal § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG
folgendes mitgeteilt:

Hiermit teilen wir Thnen geméan § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG mit, dass unser Stimmrechtsanteil an der Aareal
Bank AG, Wiesbaden, Deutschland, am 29.09.2011 die Schwelle von 3 % uberschritten hat und per diesem
Datum 3,01 % der Gesamtmenge der Stimmrechte der genannten Gesellschaft (dies entspricht 1.802.441 von
insgesamt 59.857.221 Stimmrechten) betragt.

Von unserem Stimmrechtsanteil sind uns 0,60 % der Gesamtmenge der Stimmrechte (dies entspricht
357.102 von insgesamt 59.857.221 Stimmrechten) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Es wurden keine Stimmrechte im Sinne von § 17 Abs. 1 Nr. 7 WpAIV erlangt.

Am 30. September 2011 hat uns die Allianz Global Investors Kapitalanlagegesell-
schaft mbH, Frankfurt am Main, Deutschland, gemalR § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG
folgendes mitgeteilt:

Hiermit teilen wir Thnen geméaR § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG mit, dass unser Stimmrechtsanteil an der Aareal
Bank AG, Wiesbaden, Deutschland, am 27.09.2011 die Schwelle von 3 % unterschritten hat und per diesem
Datum 2,96 % der Gesamtmenge der Stimmrechte der genannten Gesellschaft (dies entspricht 1.772.441
von insgesamt 59.857.221 Stimmrechten) betrégt.

Von unserem Stimmrechtsanteil sind uns 0,60 % der Gesamtmenge der Stimmrechte (dies entspricht 357.102
von insgesamt 59.857.221 Stimmrechten) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Es wurden keine Stimmrechte im Sinne von § 17 Abs. 1 Nr. 7 WpAIV erlangt.

Am 27. September 2011 hat uns die FIL Limited, Hamilton HMCX, Bermuda,
folgendes mitgeteilt:

In the name of and on behalf of FIL Investments International, Hildenborough, Kent England, UK, we hereby
notify you pursuant to section 21(1) WpHG of the following:

On 26 September 2011 FIL Investments International crossed above the threshold of 3 % of the voting rights
in Aareal Bank AG, Wiesbaden, Germany. On that date, FIL Investments International held 3.10 % of the
voting rights in Aareal Bank AG arising from 1,853,331 voting rights. All voting rights in Aareal Bank AG were
attributed to FIL Investments International pursuant to section 22 (1) sent. 1 no. 6 WpHG.

In the name of and on behalf of FIL Holdings Limited, Hildenborough, Kent, England, UK, we hereby notify
you pursuant to section 21(1) WpHG of the following:

On 26 September 2011 FIL Holdings Limited crossed above the threshold of 3 % of the voting rights in Aareal
Bank AG, Wiesbaden, Germany. On that dale, FIL Holdings Limited held 3.10 % of the voting rights in Aareal
Bank AG arising from 1,853,331 voting rights. All voting rights in Aareal Bank AG were attributed to FIL
Holdings Limited pursuant to sec. 22 para 1 sent 1 no. 6 WpHG in connection with sent. 2 WpHG.

In the name of and on behalf of FIL Limited, Hamilton HMCX, Bermuda, we hereby notify you pursuant to
section 21 (1) WpHG of the following:

On 26 September 2011 FIL Limited crossed above the threshold of 3 % of the voting rights in Aareal Bank AG,
Wiesbaden, Germany. On that date, FIL Limited held 3.10 % of the voting rights in Aareal Bank AG arising
from 1,853,331 voting rights. All voting rights in Aareal Bank AG were attributed to FIL Limited pursuant to
sec. 22 para. 1 sent 1 no. 6 WpHG.

Am 22. September 2011 hat uns die FIL Limited, Hamilton HMCX, Bermuda,
folgendes mitgeteilt:

In the name of and on behalf of FIL Investments International, Hildenborough, Kent, England, UK, we hereby
notify you pursuant to section 21(1) WpHG of the following:

On 21 September 2011 FIL Investments International fell below the threshold of 3 % of the voting rights in
Aareal Bank AG, Wiesbaden, Germany. On that date, FIL Investments International held 2.98 % of the voting
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rights In Aareal Bank AG arising from 1,785,915 voting rights. All voting rights in Aareal Bank AG were
attributed to FIL Investments International pursuant to section 22(1) sent 1 no.6 WpHG.

In the name of and on behalf of FIL Holdings Limited, Hildenborough, Kent, England, UK, we hereby notify you
pursuant to section 21(1) WpHG of the following:

On 21 September 2011 FIL Holdings Limited fell below the threshold of 3 % of the voting rights in Aareal Bank
AG, Wiesbaden, Germany. On that dale, FIL Holdings Limited held 2.98 % of the voting rights in Aareal Bank
AG arising from 1,785,915 voting rights. All voting rights n Aareal Bank AG were attributed to FIL Holdings
Limited pursuant to sec. 22 para 1 sent 1 no. 6 WpHG in connection with sent. 2 WpHG.

In the name of and on behalf of FIL Limited, Hamilton HMCX, Bermuda, we hereby notify you pursuant to
section 21 (1) WpHG of the following:

On 21 September 2011 FIL Limited fell below the threshold of 3 % of the voting rights in Aareal Bank AG,
Wiesbaden, Germany. On that date, FIL Limited held 2.98 % of the voting rights in Aareal Bank AG arising
from 1,785,915 voting rights. All voting rights in Aareal Bank AG were attributed to FIL Limited pursuant to
sec. 22 para. 1 sent 1 no. 6 WpHG.

Am 21. September 2011 hat uns die FIL Limited, Hamilton HMCX, Bermuda,
folgendes mitgeteilt:

In the name of and on behalf of FIL Investments International, Hildenborough, Kent England, UK, we hereby
notify you pursuant to section 21(1) WpHG of the following:

On 20 September 2011 FIL Investments International crossed above the threshold of 3 % of the voting rights
in Aareal Bank AG, Wiesbaden, Germany. On that date, FIL Investments International held 3.02 % of the
voting rights in Aareal Bank AG arising from 1,807,372 voting rights. All young rights in Aareal Bank AG were
attributed to FIL Investments International pursuant to section 22 (1) sent. 1 no. 6 WpHG.

In the name of and on behalf of FIL Holdings Limited, Hildenborough, Kent, England, UK, we hereby notify
you pursuant to section 21(1) WpHG of the following:

On 20 September 2011 FIL Holdings Limited crossed above the threshold of 3 % of the voting rights in
Aareal Bank AG, Wiesbaden, Germany. On that dale, FIL Holdings Limited held 3.02 % of the voting rights in
Aareal Bank AG arising from 1,807,372 voting rights. All voting rights n Aareal Bank AG were attributed to
FIL Holdings Limited pursuant to sec. 22 para 1 sent 1 no. 6 WpHG in connection with sent. 2 WpHG.

In the name of and on behalf of FIL Limited, Hamilton HMCX, Bermuda, we hereby notify you pursuant to
section 21 (1) WpHG of the following:

On 20 September 2011 FIL Limited crossed above the threshold of 3 % of the voting rights in Aareal Bank AG,
Wiesbaden, Germany. On that date, FIL Limited held 3.02 % of the voting rights in Aareal Bank AG arising
from 1,807,372 voting rights. All voting rights in Aareal Bank AG were attributed to FIL Limited pursuant to
sec. 22 para. 1 sent 1 no. 6 WpHG.

Am 31. August 2011 hat uns die Deutsche Bank AG, London, GroRbritannien,
gemal 8§ 21 Abs. 1 WpHG folgendes mitgeteilt:

Pursuant to sections 21 (1), 24 WpHG (‘German Securities Trading Act') in conjunction with section 32 (2)
InvG (‘German Investment Act'), we hereby notify that the percentage of voting rights of our subsidiary
DWS Investment GmbH, Frankfurt, Germany, in Aareal Bank AG, Wiesbaden, Germany, crossed above the
threshold of 3 % on 29 August 2011 and amounts to 3.436 % (2,056,484 voting rights) as per this date

Am 10. August 2011 hat uns die Deutsche Bank AG, London, GroRRbritannien,
gemal 8 21 Abs. 1 WpHG folgendes mitgeteilt:

Pursuant to sections 21 (1), 24 WpHG (‘German Securities Trading Act') in conjunction with section 32 (2)
InvG (‘German Investment Act'), we hereby notify that the percentage of voting rights of our subsidiary
DWS Investment GmbH, Frankfurt, Germany, in Aareal Bank AG, Wiesbaden, Germany, crossed below the
threshold of 3 % on 09 August 2011 and amounts to 2.772 % (1,659,484 voting rights) as per this date.
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Am 4. Mai 2011 hat uns die Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft mbH,
Frankfurt am Main, Deutschland, gemaR 8 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG folgendes
mitgeteilt:

Hiermit teilen wir Thnen geméaR § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG mit, dass unser Stimmrechtsanteil an der Aareal
Bank AG, Wiesbaden, Deutschland, am 29.4.2011 die Schwelle von 3 % uberschritten hat und per diesem
Datum 3,29 % der Gesamtmenge der Stimmrechte der genannten Gesellschaft (dies entspricht 1.968.863 von
insgesamt 59.857.221 Stimmrechten) betragt.

Von unserem Stimmrechtsanteil sind uns 0,30 % der Gesamtmenge der Stimmrechte (dies entspricht 177.851
von insgesamt 59.857.221 Stimmrechten) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Es wurden keine Stimmrechte im Sinne von § 17 Abs. 1 Nr. 7 WpAIV erlangt.

Die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, Deutschland, hat uns geman
8§ 21 Abs. 1 WpHG am 4. Mai 2011 folgendes mitgeteilt:

Hiermit teilen wir Thnen gemaf § 21 Abs. 1 WpHG mit, dass unser Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG,
Wiesbaden, Deutschland, am 3. Mai 2011 die Schwellen von 10 %, 5 % und 3 % unterschritten hat und an
diesem Tag 0,00 % betrug (dies entspricht null Stimmrechten).

Die Mitteilungspflicht nach § 21 Abs. 1 WpHG ist auf unsere Mit-Konsortialfuhrung im Rahmen einer am
18. April 2011 ins Handelsregister eingetragenen Kapitalerhdhung der Aareal Bank AG zurtickzufuhren.

Die HSBC Holdings plc., London, GroRRbritannien, hat uns am 4. Mai 2011 geman
8§ 21 Abs. 1 WpHG folgendes mitgeteilt:

Hiermit teilen wir lhnen geman 88 21 Abs. 1, 24 WpHG stellvertretend fir die HSBC Trinkaus & Burkhardt AG,
Disseldorf, Deutschland, mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG, Wiesbaden, Deutschland,
am 03.05.2011 die Meldeschwellen von 10 %, 5 % und 3 % unterschritten hat und zu diesem Tag 0,00 %
betragen hat (dies entspricht null Stimmrechten).

Sodann teilen wir Ihnen geman §§ 21 Abs. 1, 22, 24 WpHG stellvertretend fur die HSBC Germany Holdings
GmbH, Dusseldorf, Deutschland, mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG, Wiesbaden,
Deutschland, am 03.05.2011 die Meldeschwellen von 10 %, 5 % und 3 % unterschritten hat und zu diesem
Tag 0,00 % betragen hat (das entspricht null Stimmrechten). Die vorgenannten Stimmrechte gehdren der
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Dusseldorf, und sind der HSBC Germany Holdings GmbH, Disseldorf,
gemal § 22 Absatz 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Des Weiteren teilen wir Ihnen gem&fR 88 21 Abs. 1, 22, 24 WpHG fur unser Tochterunternehmen, die HSBC
Bank plc, London, GroRbritannien, mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG, Wiesbaden,
Deutschland, am 03.05.2011 die Meldeschwellen von 10 %, 5 % und 3 % unterschritten hat und zu diesem
Tag 0,00 % betragen hat (dies entspricht null Stimmrechten). Die vorgenannten Stimmrechte gehéren der
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Dusseldorf, und sind der HSBC Bank plc, London, tUber die HSBC Germany
Holdings GmbH, Diisseldorf, gem&R § 22 Absatz 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Zuletzt teilen wir ihnen gemal 88 21 Abs. 1, 22 Absatz 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG mit, dass der Stimmrechtsanteil
der HSBC Holdings plc, London, GroRbritannien, an der Aareal Bank AG, Wiesbaden, Deutschland, am
03.05.2011 die Meldeschwellen von 10 %, 5 % und 3 % unterschritten hat und zu diesem Tag 0,00 %
betragen hat (dies entspricht null Stimmrechten). Die vorgenannten Stimmrechte gehdren der HSBC Trinkaus
& Burkhardt AG, Diisseldorf, und sind der HSBC Holdings plc, London, Uber die HSBC Germany Holdings
GmbH, Disseldorf, und die HSBC Bank plc, London, gemaR § 22 Absatz 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die Mitteilungspflicht nach § 21 Abs. 1 WpHG ist auf die Mit-Konsortialfihrung von HSBC Trinkaus &
Burkhardt AG im Rahmen einer am 18. April 2011 ins Handelsregister eingetragenen Kapitalerhéhung der
Aareal Bank AG zurlckzufuhren.

Veroffentlichung nach §26a WpHG Uber die Gesamtzahl der Stimmrechte per
Ende April 2011

Hiermit teilt die Aareal Bank AG mit, dass die Gesamtzahl der Stimmrechte am Ende des Monats April 2011
insgesamt 59.857.221 Stimmrechte betragt.

Die Veranderung der Gesamtzahl der Stimmrechte ist seit dem 18.04.2011 wirksam.
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Am 27. April 2011 hat uns die Deutsche Bank AG, London, GroRRbritannien,
folgendes mitgeteilt:

Pursuant to sections 21 (1), 24 WpHG (‘German Securities Trading Act') in conjunction with section 32 (2)
InvG (‘German Investment Act'), we hereby notify that the percentage of voting rights of our subsidiary
DWS Investment GmbH, Frankfurt, Germany, in Aareal Bank AG, Wiesbaden, Germany, crossed above the
threshold of 3 % on 20 April 2011 and amounts to 3.285 % (1,966,271 voting rights) as per this date.

HSBC Bank plc, London, Grof3britannien, Korrektur der Meldung nach 8§21 WpHG
vom 21.04.2011

Korrektur der Meldung nach 821 WpHG vom 21.04.2011 hinsichtlich der
HSBC Bank plc, London, Grof3britannien

Die HSBC Holdings plc., London, GroRBbritannien, hat uns geman 8 21 Abs. 1 WpHG
am 21. April 2011 folgendes mitgeteilt:

Stimmrechtsmitteilung nach § 21 Abs. 1 WpHG

Hiermit teilen wir Thnen gemaf 88 21 Abs. 1, 24 WpHG stellvertretend fir die HSBC Trinkaus & Burkhardt AG,
Disseldorf, Deutschland, mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG, Wiesbaden, Deutsch-
land, am 18.04.2011 die Meldeschwellen von 3 %, 5 % und 10 % Uberschritten hat und zu diesem Tag

14,33 % betragen hat (das entspricht 8.579.968 Stimmrechten).

DEPFA Holding Verwaltungsgesellschaft mbH, Dusseldorf, Deutschland,
Korrektur der Meldung nach 821 und 822 WpHG vom 21.04.2011

Die DEPFA Holding Verwaltungsgesellschaft mbH, Dusseldorf, Deutschland, hat uns
gemal 8 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG am 26. April 2011 folgendes mitgeteilt:

Korrektur der Stimmrechtsmitteilung geméaf § 21 Abs. 1 WpHG in Verbindung mit § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG vom 21. April 2011

Die DEPFA Holding Verwaltungsgesellschaft mbH, Disseldorf, Deutschland, teilt Ihnen gemaR § 21 Abs. 1
Satz 1 WpHG mit, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG (ISIN DE0005408116), Wiesbaden,
Deutschland, am 18. April 2011 die Schwelle von 30 % unterschritten hat und an diesem Tag 26,59 % betrug
und dies 15.916.881 Stimmrechten der Aareal Bank AG entspricht.

Dieser Stimmrechtsanteil von 26,59 %, der 15.916.881 Stimmrechten an der Aareal Bank AG entspricht, ist
Uber die Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH der DEPFA Holding Verwaltungsgesellschaft mbH,
Disseldorf, Deutschland, gemaR § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die Unterschreitung der Schwelle von 30 % ist auf die am 18. April 2011 erfolgte Eintragung der Durchfuhrung
der Kapitalerhéhung der Aareal Bank AG und dadurch eingetretene Anderung der Gesamtzahl der
Stimmrechte zurlckzufuhren.

Die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, Deutschland, hat uns geman 8 21 Abs. 1
WpHG am 21. April 2011 folgendes mitgeteilt:

Hiermit teilen wir Thnen gemaf § 21 Abs. 1 WpHG mit, dass unser Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG,
Wiesbaden, Deutschland, am 18. April 2011 die Schwellen von 3 %, 5 %, 10 % und 15 % Uberschritten hat
und an diesem Tag 15,24 % betrug. Dies entsprach 9.122.419 auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne
Nennbetrag (Stuckaktien). Die Mitteilungspflicht nach § 21 Abs. 1 WpHG ist auf unsere Mit-Konsortialfiihrung
im Rahmen einer am 18. April 2011 ins Handelsregister eingetragenen Kapitalerh6hung der Aareal Bank AG
zuriickzufuhren. Gleichzeitig teilen wir Thnen gemaR § 21 Abs. 1 WpHG mit, dass wir am 20. April 2011 die
Schwelle von 15 % der Stimmrechte an der Aareal Bank AG unterschritten haben und nunmehr einen Stimm-
rechtsanteil von 11,31 % halten. Dies entspricht 6.771.387 auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne
Nennbetrag (Stickaktien).
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Die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, Deutschland, hat uns gemaR 8 27a WpHG
am 21. April 2011 folgendes mitgeteilt:

Mit Schreiben vom 21. April 2011 hat Sie die Deutsche Bank AG gemaf 8 21 WpHG dariber informiert, dass
sie die Meldegrenze von 10 % der Stimmrechte der Aareal Bank AG im Zusammenhang mit der Abwicklung
der kirzlich durchgefuhrten Kapitalerhhung tUberschritten hat. Im Nachgang zu dieser Mitteilung teilt Ihnen
die Deutsche Bank AG, Frankfurt, Deutschland, (“Deutsche Bank”), hiermit gemaR § 27a WpHG mit, dass:

der zur Uberschreitung der Meldegrenze von 10 % fiihrende Erwerb von Stimmrechten der Aareal Bank AG
nicht der Umsetzung strategischer Ziele und nicht zur Erzielung von Handelsgewinnen dient, sondern die
Uberschreitung ausschlieRlich aus der technischen Abwicklung der Kapitalerhéhung der Aareal Bank AG
resultiert,

sie nicht beabsichtigt, innerhalb der nachsten zwdlf Monate weitere Stimmrechte der Aareal Bank AG durch
Erwerb oder auf sonstige Weise zu erlangen, ausgenommen im Falle von Handelsgeschaften im Rahmen der
Ublichen Geschéaftstatigkeit,

sie nicht anstrebt, auf die Besetzung von Vorstand, Aufsichtsrat oder eines anderen Verwaltungs-, Leitungs-
oder Aufsichtsorgans der Aareal Bank AG Einfluss zu nehmen und

sie keine wesentliche Anderung der Kapitalstruktur der Aareal Bank AG anstrebt, insbesondere auch nicht im
Hinblick auf das Verhaltnis von Eigen- und Fremdfinanzierung oder die Dividendenpolitik.

Der Erwerb der Stimmrechte erfolgte unter Einsatz eigener Mittel.

Die HSBC Holdings plc., London, GroRBbritannien, hat uns geman 8 21 Abs. 1 WpHG
am 21. April 2011 folgendes mitgeteilt:

Hiermit teilen wir Thnen gemaf 88§ 21 Abs. 1, 24 WpHG stellvertretend fir die HSBC Trinkaus & Burkhardt AG,
Disseldorf, Deutschland, mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG, Wiesbaden, Deutsch-
land, am 18.04.2011 die Meldeschwellen von 3 %, 5 % und 10 % Uberschritten hat und zu diesem Tag

14,33 % betragen hat (das entspricht 8.579.966 Stimmrechten).

Sodann teilen wir Innen geman §§ 21 Absatz 1, 22, 24 WpHG stellvertretend fur - die HSBC Germany
Holdings GmbH, Diisseldorf, Deutschland, mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG, Wies-
baden, Deutschland, am 18.04.2011 die Meldeschwellen von 3 %, 5 % und 10 % Uberschritten hat und zu
diesem Tag 14,33 % betragen hat (das entspricht 8,579.968 Stimmrechten). Die vorgenannten Stimmrechte
gehoren der HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Dusseldorf, Deutschland, und sind der HSBC Germany Holdings
GmbH, Disseldorf, Deutschland, gemaR § 22 Absatz 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Des Weiteren teilen wir Ihnen gemafR 88 21 Abs. 1, 22, 24 WpHG fur unser Tochterunternehmen, die HSBC
Bank plc, London, Grof3britannien, mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG, Wiesbaden,
Deutschland, am 18.04.2011 die Meldeschwellen von 3 %, 5 % und 10 % Uberschritten hat und zu diesem Tag
14,33 % betragen hat (das entspricht 8.579.968 Stimmrechten). Die vorgenannten Stimmrechte gehdren der
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Dusseldorf, Deutschland, und sind der HSBC Bank plc, London, Grof3-
britannien, tber die HSBC Germany Holdings GmbH, Disseldorf, Deutschland, geméafl § 22 Absatz 1 Satz 1
Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Zuletzt teilen wir Ihnen gemar 88 21 Abs. 1, 22 Absatz 1, Satz 1 Nr. 1 WpHG mit, dass der Stimmrechtsanteil
der HSBC Holdings plc, London, GroRbritannien, an der Aareal Bank AG, Wiesbaden, Deutschland, am
18.04.2011 die Meldeschwelle von 3 %, 5 % und 10 % Uberschritten hat und zu diesem Tag 14,33 % betragen
hat (das entspricht 8.579.968 Stimmrechten). Die vorgenannten Stimmrechte gehoren der HSBC Trinkaus &
Burkhardt AG, Disseldorf, Deutschland, und sind der HSBC Holdings plc, London, GroRbritannien, tber die
HSBC Germany Holdings GmbH,Dusseldorf, Deutschland, und die HSBC Bank plc, London, GrofR3britannien,
gemal § 22 Absatz 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG zuzurechnen. Die Mitteilungspflicht nach § 21 Abs. 1 WpHG ist auf
die Mit-Konsortialfuhrung von HSBC Trinkaus & Burkhardt AG im Rahmen einer am 18. April 2011 ins
Handelsregister eingetragenen Kapitalerh6hung der Aareal Bank AG zurtckzufuhren.

Die HSBC Holdings plc., London, GroBbritannien, hat uns geman 8 27a WpHG
am 21. April 2011 folgendes mitgeteilt:

Mit Schreiben vom 21. April 2011 hat Sie die HSBC Holdings plc gemaf 88 21 Abs. 1, 24 WpHG stell-
vertretend fir HSBC Trinkaus & Burkhardt AG daruber informiert, dass sie die Meldegrenze von 10 % der
Stimmrechte der Aareal Bank AG im Zusammenhang mit der Abwicklung der kirzlich durchgefuhrten
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Kapitalerh6hung tberschritten hat. Im Nachgang zu dieser Mitteilung teilt Ihnen die HSBC Holdings plc,
London, GroRbritannien, hiermit geman § 27a WpHG mit dass:

der zur Uberschreitung der Meldegrenze von 10 % fiihrende Erwerb von Stimmrechten der Aareal Bank AG
nicht der Umsetzung strategischer Ziele und nicht zur Erzielung von Handelsgewinnen dient, sondern die
Uberschreitung ausschlieRlich aus der technischen Abwicklung der Kapitalerhéhung der Aareal Bank AG
resultiert,

sie nicht beabsichtigt, innerhalb der nachsten zwdlf Monate weitere Stimmrechte der Aareal Bank AG durch
Erwerb oder auf sonstige Weise zu erlangen, ausgenommen im Falle von Handelsgeschéaften im Rahmen der
Ublichen Geschéaftstatigkeit,

sie nicht anstrebt, auf die Besetzung von Vorstand, Aufsichtsrat oder eines anderen Verwaltungs-, Leitungs-
oder Aufsichtsorgans der Aareal Bank AG Einfluss zu nehmen und

sie keine wesentliche Anderung der Kapitalstruktur der Aareal Bank AG anstrebt, insbesondere auch nicht im
Hinblick auf das Verhaltnis von Eigen- und Fremdfinanzierung oder die Dividendenpolitik

Der Erwerb der Stimmrechte erfolgte unter Einsatz eigener Mittel.

Die Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH, Dusseldorf, Deutschland, hat uns
gemal 8§ 21 Absatz 1 Satz 1 WpHG am 21. April 2011 folgendes mitgeteilt:

Hiermit teilen wir lhnen gemaR § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG mit, dass der Stimmrechtsanteil der Aareal Holding
Verwaltungsgesellschaft mbH, Dusseldorf, Deutschland, an der Aareal Bank AG (ISIN DE0005408116),
Wiesbaden, Deutschland, am 18. April 2011 die Schwelle von 30 % unterschritten hat und an diesem Tag
26,59 % betrug. Dies entspricht 15.916.881 Stimmrechten der Aareal Bank AG.

Die Unterschreitung der Schwelle von 30 % ist auf die am 18. April 2011 erfolgte Eintragung der Durchfiihrung
der Kapitalerhhung der Aareal Bank AG und die dadurch eingetretene Anderung der Gesamtzahl der
Stimmrechte zurlckzufuhren.

Die DEPFA Holding Verwaltungsgesellschaft mbH, Dusseldorf, Deutschland, hat uns
gemal 8 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG am 21. April 2011 folgendes mitgeteilt:

Die Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH, Dusseldorf, Deutschland, hat Ihnen heute gemaR § 21 Abs.
1 Satz 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG (ISIN DE0005408116),
Wiesbaden, Deutschland, am 18. April 2011 die Schwelle von 30 % unterschritten hat und an diesem Tag
26,59 % betrug und dies 15.916.881 Stimmrechten der Aareal Bank AG entspricht.

Hiermit teilen wir Thnen gemaR § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG mit, dass dieser Stimmrechtsanteil von
26,59 % der 15.916.881 Stimmrechten an der Aareal Bank AG entspricht, tber die Aareal Holding
Verwaltungsgesellschaft mbH der DEPFA Holding Verwaltungsgesellschaft mbH, Dusseldorf, Deutschland,
zuzurechnen ist.

Die Unterschreitung der Schwelle von 30 % ist auf die am 18. April 2011 erfolgte Eintragung der Durchfuhrung
der Kapitalerhéhung der Aareal Bank AG und dadurch eingetretene Anderung der Gesamtzahl der
Stimmrechte zurlckzufuhren.

Der Finanzmarktstabilisierungsfonds, vertreten durch die Bundesanstalt
fur Finanzmarktstabilisierung, Frankfurt am Main, Deutschland, hat uns am
21. April 2011 geméan § 21 Abs. 1, § 22 Abs. 2 WpHG folgendes mitgeteilt:

Mitteilungspflichtige:
Bundesrepublik Deutschland, handelnd durch den Finanzmarktstabilisierungsfonds,

Frankfurt am Main, Deutschland, dieser vertreten durch die Bundesanstalt fir Finanzmarktstabilisierung,
Frankfurt am Main, Deutschland,

Emittent:

Aareal Bank AG, Wiesbaden, Deutschland
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Hiermit teilen wir Ihnen mit, dass der Stimmrechtsanteil der Bundesrepublik Deutschland am 18. April 2011 die
Schwelle von 30 % unterschritten hat und zu diesem Tag 26,59 % (15.916.881 Stimmrechte) betrug.

Davon sind der Bundesrepublik Deutschland samtliche Stimmrechte aufgrund einer im Umfang vertraglich
festgelegten Stimmrechtsvereinbarung mit der Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH, Dusseldorf,
Deutschland, nach § 22 Abs. 2 WpHG zuzurechnen, Unmittelbar hélt die Bundesrepublik Deutschland keiner-
lei Aktien und Stimmrechte an der Aareal Bank AG.

Am 16. Marz 2011 hat uns die Deutsche Bank AG, London, GroRRbritannien,
folgendes mitgeteilt:

Pursuant to sections 21 (1), 24 WpHG (“German Securities Trading Act”) in conjunction with section 32 (2)
InvG (“German Investment Act”), we hereby notify that the percentage of voting rights of our subsidiary DWS
Investment GmbH, Frankfurt, Germany, in Aareal Bank AG, Wiesbaden, Germany, fell below the threshold of
3 % on 10 march 2011 and amounts to 2.952 % (1,262,000 voting rights) as per this date.

Corporate Governance Kodex

Die nach 8 161 AktG vorgeschriebene Erklarung zum Corporate Governance Kodex wurde abgegeben und ist
auf unserer Internetseite http://www.aareal-bank.com/investor-relations/corporate-
governance/entsprechenserklaerung-gemaess-161-aktg/ veréffentlicht.

Gewinnverwendungsvorschlag

Der Vorstand schlagt der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn des Geschéftsjahres 2011 in Héhe von
10.000.000,00 € in die anderen Gewinnriicklagen einzustellen. Wir halten diese MalRnahme aus Griinden
kaufméannischer Vorsicht vor allem vor dem Hintergrund fir notwendig, die Stellung der Aareal Bank
angesichts gesamtwirtschaftlich steigender Risiken, schwacher Wachstumsanreize und des Risikos weiterer
Stérungen der Markte und des Finanzsystems auch im Vergleich zu anderen Unternehmen fur die nédhere
Zukunft zu sichern.



Geschaftsbericht Aareal Bank AG 2011 | Jahresabschluss | Anhang

Organe der Aareal Bank AG
Mandate gemaR § 285 Nr. 10 HGB i.V.m. § 125 Abs. 1 S. 5 AktG

Aufsichtsrat

102

Hans W. Reich,

Chairman Public Sector Group, Citigroup Inc.

Aareal Bank AG Vorsitzender des Aufsichtsrats

Citigroup Global Markets Deutschland AG Vorsitzender des Aufsichtsrats

HUK-COBURG Haftpflicht Unterstitzungskasse

kraftfahrender Beamter Deutschlands a. G. in Coburg Mitglied des Aufsichtsrats bis 2. Juli 2011
HUK-COBURG-Holding AG Mitglied des Aufsichtsrats bis 2. Juli 2011

Erwin Flieger, stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Vorsitzender der Aufsichtsrate der Bayerische Beamten Versicherungsgruppe

Aareal Bank AG Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Bayerische Beamten Lebensversicherung a.G. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Bayerische Beamten Versicherung AG Vorsitzender des Aufsichtsrats

BBV Holding AG Vorsitzender des Aufsichtsrats
DePfa Holding Verwaltungsgesellschaft mbH Vorsitzender des Aufsichtsrats
MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH Mitglied des Aufsichtsrats

Neue Bayerische Beamten Lebensversicherung AG Vorsitzender des Aufsichtsrats

York-Detlef Billow *, stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareal Bank AG

Aareal Bank AG Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Christian Graf von Bassewitz,
Bankier i. R. (ehemaliger Sprecher der personlich haftenden Gesellschafter der Bankhaus Lampe KQ

Aareal Bank AG Mitglied des Aufsichtsrats
Bank fur Sozialwirtschaft Aktiengesellschaft Mitglied des Aufsichtsrats
Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G. Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
OVB Holding AG Mitglied des Aufsichtsrats
OVB Vermégensberatung AG Mitglied des Aufsichtsrats
SIGNAL IDUNA Allgemeine Versicherung AG Mitglied des Aufsichtsrats
SIGNAL IDUNA Holding AG Mitglied des Aufsichtsrats
Societaet CHORVS AG Mitglied des Aufsichtsrats

* Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Aareal Bank AG
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103

Manfred Behrens
Vorstandsvorsitzender der AWD Holding AG

Aareal Bank AG

Mitglied des Aufsichtsrats

AWD Allgemeiner Wirtschaftsdienst AG

Prasident des Verwaltungsrats

tecis Finanzdienstleistungen AG

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Thomas Hawel *
Aareon Deutschland GmbH

Aareal Bank AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Aareon Deutschland GmbH

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Dieter Kirsch *
Aareal Bank AG

Aareal Bank AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Dr. Herbert LohneiB

ehem. Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der Siemens Financial Services GmbH im Ruhestand

Aareal Bank AG

Mitglied des Aufsichtsrats

UBS Global Asset Management (Deutschland) GmbH

Mitglied des Aufsichtsrats

Joachim Neupel, Vorsitzender des Bilanz- und Priifungsausschusses

Wirtschaftspriifer und Steuerberater

Aareal Bank AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Prof. Dr. Stephan Schiiller

Sprecher der personlich haftenden Gesellschafter der Bankhaus Lampe KG

Aareal Bank AG

Mitglied des Aufsichtsrats

DePfa Holding Verwaltungsgesellschaft mbH

Mitglied des Aufsichtsrats

bis 15. September 2011

DePfa Holding Verwaltungsgesellschaft mbH

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

seit 15. September 2011

hanse chemie AG

Vorsitzender des Aufsichtsrats

bis 30. Marz 2011

NANORESINS AG

Vorsitzender des Aufsichtsrats

bis 30. Marz 2011

Universal-Investment-Gesellschaft mbH

Mitglied des Aufsichtsrats

Wolf R. Thiel

Prasident und Vorsitzender des Vorstands der Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander

Aareal Bank AG

Mitglied des Aufsichtsrats

DePfa Holding Verwaltungsgesellschaft mbH

Mitglied des Aufsichtsrats

Helmut Wagner *
Aareon Deutschland GmbH

Aareal Bank AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Aareon Deutschland GmbH

Mitglied des Aufsichtsrats

* Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Aareal Bank AG
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Vorstand

104

Dr. Wolf Schumacher, Vorsitzender des Vorstands

Aareon AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Dirk GroRe Wordemann, Vorstandsmitglied

Aareal Bank Asia Limited

Mitglied des Verwaltungsrats

seit 11. Februar 2011

Aareal Bank Asia Limited

Geschaftsleiter (Vorsitzender)

seit 11. Februar 2011

Aareal Capital Corporation

Chairman of the Board of Directors

Aareal Financial Service spol. sr.0.

Mitglied des Aufsichtsrats

Aareon AG

Mitglied des Aufsichtsrats

seit 3. Februar 2011

Pacific Star Europe GmbH

Geschaftsflhrer

bis 28. Februar 2011

Deutsche Structured Finance GmbH

Mitglied des Beirats

seit 7. Marz 2011

Deutsche Structured Finance GmbH

Mitglied des Beirats

bis 1. Dezember 2011

Deutsche Bau- und Grundstiicks-Aktiengesellschaft

Mitglied des Aufsichtsrats

seit 11. November 2011

Deutsche Bau- und Grundstiicks-Aktiengesellschaft

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

seit 7. Dezember 2011

Hermann Josef Merkens, Vorstandsmitglied

Aareal Estate AG

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Aareal Bank Asia Limited

Mitglied des Verwaltungsrats

Aareal Capital Corporation

Mitglied des Board of Directors

Aareal First Financial Solutions AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Aareon AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Deutsche Bau- und Grundstiicks-Aktiengesellschaft

Vorsitzender des Aufsichtsrats

bis 11. November 2011

Deutsche Structured Finance GmbH

Mitglied des Beirats

bis 1. Dezember 2011

RMS Risk Management Solutions GmbH

Mitglied des Aufsichtsrats

Thomas Ortmanns, Vorstandsmitglied

Aareal First Financial Solutions AG

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Aareon AG

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Deutsche Bau- und Grundstticks-Aktiengesellschaft

Mitglied des Aufsichtsrats

seit 11. November 2011

Deutsche Bau- und Grundstiicks-Aktiengesellschaft

Vorsitzender des Aufsichtsrats

seit 7. Dezember 2011

HypZert GmbH

Mitglied des Aufsichtsrats

Innovative Banking Solutions AG

Mitglied des Aufsichtsrats

bis 18. Juli 2011
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Mandate von Mitarbeitern der Aareal Bank AG

gemald 8 340a Abs. 4 Nr. 1 HGB

Dr. Michael Beckers, Bankdirektor

Aareal Financial Service Polska Sp.z o.0.

Mitglied des Aufsichtsrats

bis 22. November 2011

UIf Ekelius, Bankdirektor

Aareal Financial Service spol. s r.o.

Mitglied des Aufsichtsrats

Dr. Christian Fahrner, Bankdirektor

Innovative Banking Solutions AG

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

bis 18. Juli 2011

Ralf Gandenberger, Bankdirektor

Terrain-Aktiengesellschaft Herzogpark

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

bis 22. September 2011

Uli Gilbert

Terrain-Aktiengesellschaft Herzogpark

Mitglied des Aufsichtsrats

Hans-Ulrich Kron, Bankdirektor

Aareal Estate AG

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Terrain-Aktiengesellschaft Herzogpark

Mitglied des Aufsichtsrats

seit 27. September 2011

Terrain-Aktiengesellschaft Herzogpark

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

seit 12. Dezember 2011

Dr. Stefan Lange, Bankdirektor

Aareal Estate AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Aareal First Financial Solutions AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Deutsche Bau- und Grundstiicks-Aktiengesellschaft

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

bis 11. November 2011

Terrain-Aktiengesellschaft Herzogpark

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Peter Mehta, Bankdirektor

Innovative Banking Solutions AG

Mitglied des Aufsichtsrats

bis 18. Juli 2011

Dirk Pasewald

Aareal Property Services B.V.

Mitglied des Aufsichtsrats

Markus Schmidt

Aareal Property Services B.V.

Mitglied des Aufsichtsrats

Christine Schulze Forsthovel, Bankdirektorin

Aareal Financial Service Polska Sp.z 0.0.

Mitglied des Aufsichtsrats

bis 22. November 2011

Aareal Financial Service spol. s r.0.

Mitglied des Aufsichtsrats
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Besetzung der Ausschisse des Aufsichtsrats
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Prasidialausschuss Eilausschuss
Hans W. Reich Vorsitzender Hans W. Reich Vorsitzender
Erwin Flieger Stellv. Vorsitzender Dr. Herbert Lohneil3

York-Detlef Blilow

Stellv. Vorsitzender

Christian Graf von Bassewitz

Prof. Dr. Stephan Schuller

Erwin Flieger

Wolf R. Thiel

Joachim Neupel

Bilanz- und Prifungsausschuss

Nominierungsausschuss

Joachim Neupel

Vorsitzender

Hans W. Reich

Prof. Dr. Stephan Schuller

Stellv. Vorsitzender

Erwin Flieger

Christian Graf von Bassewitz

York-Detlef Bllow

Hans W. Reich

Risikoausschuss

Hans W. Reich

Vorsitzender

Dr. Herbert Lohneil3

Stellv. Vorsitzender

Christian Graf von Bassewitz

Erwin Flieger

Dieter Kirsch

Joachim Neupel
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Erklarung geman 8§ 37y WpHG i.V.m. 8 37v Abs. 2 Nr. 3 WpHG

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaf den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen
der Jahresabschluss ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlie3lich

des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Wiesbaden, den 28. Februar 2012

oo o bl Qe

Dr. Wolf Schumacher irk GroRe Woérdemann Hermann J. Merkens Thomas Ortmanns
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriufers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang — unter
Einbeziehung der Buchfuhrung und den Lagebericht der Aareal Bank AG, Wiesbaden, fur das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011 gepruft. Die Buchfihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der
Satzung liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der
Buchfihrung und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach
ist die Prifung so zu planen und durchzufuhren, dass Unrichtigkeiten und Verstél3e, die sich auf die Darstel-
lung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmafiger Buchfuhrung und
durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschéaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen tuber mdgliche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfuihrung,
Jahresabschluss und Lagebericht tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst
die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundséatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vor-
stands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind
der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage firr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresab-
schluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergédnzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter
Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit
dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 5. Marz 2012

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtsghaftsprifungsgesellschaft

Roland Rausch pp&a. Andreas Hiilsen
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrats der Aareal Bank AG,
Wiesbaden

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionére,

im abgelaufenen Geschéftsjahr 2011 ist es der Aareal Bank AG wiederum gelungen, ein angesichts des
herausfordernden Marktumfeldes sehr gutes Ergebnis zu erzielen. Die Bank setzte ihre erfolgreiche
Geschéaftsentwicklung fort und konnte bereits mit dem Abschluss des dritten Quartals das Konzernbetriebs-
ergebnis des gesamten Vorjahres Ubertreffen.

Damit hat die Aareal Bank AG seit Beginn der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise im Jahr 2008 ausschlief3lich
positive Quartalsergebnisse erzielt. Der Aufsichtsrat sieht diese Ergebnisse der Aareal Bank AG als Beleg fir
die Tragfahigkeit des Geschaftsmodells der Unternehmensgruppe und deren operativer Starke.

Die Entwicklung an den Finanz- und Kapitalméarkten war im Jahr 2011 insbesondere geprégt von der
europaischen Schuldenkrise. Im Mittelpunkt der Diskussionen standen Uberlegungen (iber eine dauerhaft
tragfahige Losung fir die Verschuldensprobleme der betroffenen Staaten und die daraus erwachsenden
potenziellen Konsequenzen sowohl fir die europdische Wéahrung als auch fiir das européische Bankensystem.

Das Wachstum der globalen Realwirtschaft verlor insbesondere in der zweiten Jahreshalfte an Schwung.
Wachstumsprognosen fiir wichtige Weltregionen sowie fur die Weltwirtschaft insgesamt wurden vielfach
zuriickgenommen. Das immobilienwirtschaftliche Umfeld zeigte sich gegeniiber dem Vorjahr insgesamt stabil
bis leicht verbessert. Von besonderer Bedeutung fur die Aareal Bank AG war im zurlickliegenden Geschéfts-
jahr die im April erfolgreich durchgefiihrte Kapitalerhdhung. Der Bruttoemissionserlés kommt zum einen dem
Neugeschéaft im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen zugute. Zum anderen wurde damit auch

die Kapitalausstattung gestérkt und ein Teil zur weiteren Reduzierung der Stillen Einlage des SoFFin genutzt.
Zudem hat die Aareal Bank AG im April die in den eigenen Bichern gehaltene, vom SoFFin garantierte
Anleihe in H6he von 2 Mrd. € mit Restlaufzeit bis Juni 2013 vorzeitig zuriickgegeben. Ebenso hat die Aareal
Bank mit der Teilrlickgabe der verbliebenen SoFFin-garantierten Anleihe mit Laufzeit Marz 2012 ihre
Verpflichtungen gegentber dem SoFFin weiter reduziert.

Aufgrund einer vorsichtigen und vorausschauenden Geschéaftsfihrung verfligte die Aareal Bank AG auch im
Geschéftsjahr 2011 jederzeit Uber eine ausreichende Liquiditat und eine solide Refinanzierungsbasis.

Wahrend des abgelaufenen Geschéftsjahres hat der Aufsichtsrat die Geschéftsleitung der Aareal Bank AG
laufend beraten, kontrolliert und Giberwacht. Der Aufsichtsrat wurde vom Vorstand regelmaRig, zeitnah und
umfassend in schriftlicher und mindlicher Form Uber alle wesentlichen Belange der Bank informiert. Der
Vorstand berichtete Uiber die Lage des Konzerns, die Entwicklung des Geschéfts, wichtige Finanzkennzahlen
und die Entwicklung auf den Markten. Darliber hinaus wurden dem Aufsichtsrat die jeweils aktuelle Liquidi-
tatssituation und MaRRnahmen der Liquiditatssteuerung erlautert sowie Uiber die Risikosituation, die Maf3-
nahmen des Risikocontrollings und der Risikosteuerung der Unternehmensgruppe ausfuhrlich berichtet.

Der Aufsichtsrat hat sich auch tber die Situation der Geschéaftssegmente und die operative und strategische
Planung umfassend unterrichten lassen. Er war in alle wesentlichen Entscheidungen eingebunden und
dartber informiert. Alle wichtigen Vorfalle wurden intensiv beraten und gepruft. Sofern ein Beschluss des
Aufsichtsrats notwendig war, wurden die Beschlussvorlagen dem Aufsichtsrat vorgelegt und eine Entschei-
dung getroffen. Sofern eine Beschlussfassung zwischen den Sitzungen notwendig wurde, sind die entspre-
chenden Beschliisse im schriftlichen Umlaufverfahren oder im Wege von Telefonkonferenzen gefasst worden.

Daruber hinaus berichtete der Vorsitzende des Vorstands dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats zwischen den
einzelnen Sitzungen fortlaufend und regelméaRig Uber alle wesentlichen Entwicklungen im Unternehmen in
schriftlicher und mundlicher Form. Der Vorsitzende des Vorstands stand mit dem Vorsitzenden des Aufsichts-
rats in regelméaRigem engen Kontakt, um wichtige Fragen und Entscheidungen in persdnlichen Gesprachen
Zu erortern.

Arbeit des Aufsichtsratsplenums

Wéhrend des abgelaufenen Geschéftsjahres fanden sechs Sitzungen des Aufsichtsratsplenums statt. Dabei
handelte es sich um finf ordentliche Sitzungen. Die auRerordentliche Sitzung wurde als Telefonkonferenz
abgehalten. In den Sitzungen haben die Mitglieder des Aufsichtsrats die Berichte der Vorstandsmitglieder
und deren Erlduterungen entgegengenommen und intensiv diskutiert. Einen Schwerpunkt der Arbeit und der
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Berichterstattung in allen ordentlichen Sitzungen bildete der Umgang mit den Herausforderungen infolge der
européischen Staatsschuldenkrise und der daraus resultierenden hohen Unsicherheit und Volatilitdt an den
Finanzmarkten.

Im Rahmen der Arbeit des Aufsichtsratsplenums wurde ebenso tber die Durchfiihrung der Kapitalerhéhung
der Aareal Bank AG, die weitere Teilriickzahlung der Stillen Einlage des SoFFin und die Rickfluhrung des in
Anspruch genommenen Garantierahmens beraten. Der Aufsichtsrat war in die zugehdrigen Prozesse und
Uberlegungen eingebunden und hat den MaRnahmen zugestimmt.

In den Diskussionen des Aufsichtsrats nahmen die Anderungen im regulatorischen Umfeld einen breiten Raum
ein. Hierunter fielen in diesem Jahr die Beschliisse der neu geschaffenen Europaische Bankenaufsicht (EBA)
und die Umsetzung der novellierten Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk).

Der Aufsichtsrat wurde wahrend des gesamten Geschaftsjahres in allen Sitzungen und auch dazwischen
durch den Vorstand zeitnah, ausfihrlich und nachvollziehbar Giber die Wirtschafts- und Marktentwicklung und
deren mogliche Auswirkungen auf die Aareal Bank Gruppe unterrichtet. Hierzu gehérte auch die ausfiihrliche
Erlauterung der getroffenen MaBnahmen, mit denen angemessen auf die Herausforderungen der euro-
paischen Schuldenkrise und die allgemeinen Marktentwicklungen reagiert wurde.

In den ordentlichen Sitzungen des Aufsichtsratsplenums erstattete der Vorstand dem Aufsichtsrat regelmaRig
und umfangreich Bericht, u.a. Uber die Entwicklung der Segmente Strukturierte Immobilienfinanzierungen
und Consulting/Dienstleistungen unter besonderer Berilicksichtigung der aktuellen wirtschaftlichen Entwick-
lung. Der Aufsichtsrat wurde turnusméafig tUber die Liquiditatssituation und die damit korrespondierenden
MaRnahmen des Bereichs Treasury der Bank informiert. Zudem wurde dem Aufsichtsrat jeweils anhand von
Ist-Zahlen und Hochrechnungen die Geschéftsentwicklung der gesamten Aareal Bank Gruppe erlautert.
Ferner wurde regelméfig tber die Qualitat des Immobilienkreditportfolios vor dem Hintergrund der allge-
meinen Marktentwicklung und der erwarteten Marktverdnderungen auf den verschiedenen Immobilienmarkten
berichtet.

Dartiber hinaus wurden in den einzelnen Sitzungen die nachfolgend genannten Schwerpunkte dargestelit:

Eine Sitzung im Marz hatte ausschlie3lich die strategischen Optionen der Aareal Bank und die Herausforde-
rungen im aktuellen Marktumfeld zum Inhalt. Hierzu gehérten auch die Uberlegungen zu der im April durch-
gefuihrten Kapitalerh6hung. In einer weiteren Sitzung im Méarz wurden diverse Fragestellungen im Zusammen-
hang mit der Umsetzung der Institutsvergitungsverordnung und anderen regulatorischen Vorgaben be-
sprochen. In dieser Sitzung beschéftigte sich der Aufsichtsrat zudem intensiv mit dem vorgelegten Jahresab-
schluss und Konzernabschluss fur das Geschéftsjahr 2010 sowie dem Bericht des Abschlussprifers. Die
entsprechenden Sachverhalte wurden im Vorjahresbericht des Aufsichtsrats dargestellt. Daneben wurde der
Vorschlag fir die Wahl des Abschlussprufers fir die Hauptversammlung diskutiert und dessen anschlieRend
durchzufiihrende Beauftragung. Hierunter fielen auch die Prifungsinhalte und -schwerpunkte des Aufsichts-
rats der Prifung fir das Geschéftsjahr 2011.

Zu den weiteren Themen der Sitzung im Marz gehérten die Vorbereitung der Hauptversammlung im Mai 2011,
in deren Zusammenhang auch die Fragestellung einer Neuordnung der Vergitung des Aufsichtsrats diskutiert
und beschlossen wurde, sowie die Jahresberichte der internen Revision und des Compliance-Beauftragten.

Im April fand eine auRerordentliche Sitzung des Aufsichtsrats als Telefonkonferenz statt, in der die Durch-
fuhrung der zuvor geplanten Kapitalmalinahme beschlossen wurde.

Die Sitzung des Aufsichtsrats im Mai diente der Nachbereitung der vorangegangenen Hauptversammlung

der Aareal Bank AG. Aufgrund der von der Hauptversammlung beschlossenen Umstellung des Vergutungs-
systems des Aufsichtsrats wurde die Anpassung der zu veréffentlichenden Entsprechenserklarung zum
Deutschen Corporate Governance Kodex notwendig, die dementsprechend diskutiert und beschlossen wurde.
Weitere Themen waren noch einmal die Prifungsschwerpunkte des Aufsichtsrats und eine abschlieRende
Berichterstattung des Vorstands zur durchgefiihrten Kapitalerhéhung.

In der Sitzung im September wurden Themen zur Corporate Governance und andere regulatorische Frage-
stellungen vorgestellt und diskutiert. Weiterhin befasste sich der Aufsichtsrat mit Fragen der Jahresabschluss-
prifung und den von der EU veranlassten Stresstests fiir Banken und deren Ergebnissen.

In der Sitzung im Dezember berichtete der Vorstand tber die Unternehmensplanung der Gruppe. Die Planung
wurde dem Aufsichtsrat vorgelegt und vom Vorstand ausfihrlich erlautert. Ein weiterer Diskussionspunkt
waren Themen der Corporate Governance. In diesem Zusammenhang verabschiedete der Aufsichtsrat die
turnusgemaRe Entsprechenserklarung nach 8 161 AktG, die anschlieBend im Internet veroffentlicht wurde.
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Im Rahmen einer guten Corporate Governance uberprift der Aufsichtsrat regelméafig die Effizienz der eigenen
Arbeitsweise, um mdgliches Verbesserungspotenzial zu identifizieren. Die Ergebnisse der im Geschéaftsjahr
2011 durchgefuhrten Effizienzpriufung wurden von den Mitgliedern des Aufsichtsrats ausfuhrlich erértert und
zur Kenntnis genommen. Eine konkreter Handlungsbedarf ergab sich hieraus nicht.

Turnusgemal wurden die Strategiepapiere gemaR den Mindestanforderungen an das Risikomanagement
(MaRisk) vorgelegt und diskutiert. In diesem Zusammenhang wurde Uber die Umsetzung der letzten MaRisk
Novelle berichtet. Auch das Vergitungssystem des Unternehmens wurde turnusgemaf tUberpruft und tber die
Ergebnisse im Aufsichtsrat berichtet. Der Aufsichtsrat hat festgestellt, dass das Vergutungssystem des
Unternehmens angemessen ist.

Die Vorsitzenden der Ausschiisse des Aufsichtsrats haben dem Plenum regelm&Rig und ausfihrlich Gber die
Inhalte der jeweiligen Ausschusssitzungen berichtet und alle Fragen der Mitglieder des Plenums umfassend
beantwortet.

Uber Entscheidungen des Aufsichtsrats, die im schriftlichen Umlaufverfahren getroffen wurden, ist in der
jeweils nachfolgenden Sitzung berichtet worden. Auf diese Weise wurde auch die Umsetzung der getroffenen
Entscheidungen nachvollzogen.

Im Rahmen der Vorbereitung von Entscheidungen des Aufsichtsrats wird regelmaRig tberpruft, ob mdglicher-
weise Interessenkonflikte vorliegen. Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden in diesem Zusammenhang keine
potenziellen und bei der Entscheidungsfindung zu beriicksichtigende Interessenkonflikte identifiziert. Dartuber
hinaus sind von den Mitgliedern des Aufsichtsrats im Jahr 2011 keine Interessenkonflikte gemaR Ziffer 5.5.3
des Deutschen Corporate Governance Kodex angezeigt worden.

Zuséatzlich zu den reguléren Sitzungen hat der Aufsichtsrat sich im Rahmen eines separaten Treffens von der
Wirtschaftspriifungsgesellschaft PricewaterhouseCoopers iiber aktuelle Veranderungen und Uberlegungen
im regulatorischen und juristischen Umfeld informieren lassen. In diesem Zusammenhang konnten wichtige
Themen unabhangig von der regelméaRigen Gremienarbeit vertieft und diskutiert werden.

Arbeit der Ausschisse des Aufsichtsrats

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Kontrollaufgaben hat der Aufsichtsrat fiinf Ausschiisse eingerichtet: den
Prasidialausschuss, den Risikoausschuss, den Eilausschuss, den Bilanz- und Prifungsausschuss und den
Nominierungsausschuss.

Der Prasidialausschuss des Aufsichtsrats traf sich zu sechs Sitzungen, bei drei dieser Sitzungen handelte es
sich um aulRerordentliche Sitzungen, zwei der auBerordentlichen Sitzungen wurden als Telefonkonferenzen
abgehalten. Der Prasidialausschuss hat die Sitzungen des Aufsichtsratsplenums und die darin zu treffenden
Entscheidungen vorbereitet.

In den beiden Sitzungen im April wurde die Kapitalerhdhung der Aareal Bank AG diskutiert und entsprechende
Beschlisse getroffen bzw. Beschlussempfehlungen fiir das Plenum erstellt. Die Sitzung im Oktober fand ohne
Beteiligung des Vorstands statt, da in dieser Sitzung Aspekte der Umsetzung der Institutsvergiitungsverord-
nung in den Vertrdgen des Vorstands diskutiert und Beschlussvorschlége fur das Plenum erarbeitet wurden.
Zur Umsetzung der Institutsvergitungsverordnung standen der Vorsitzende des Aufsichtsrats und der Vor-
sitzende des Vorstandes wéahrend des gesamten Geschéftsjahres in engem Kontakt, um die Vorbereitung und
Umsetzung abzustimmen und durchzufthren. Aufgrund der bisher geringen Rechtspraxis fur die Umsetzung
dieser Verordnung und der notwendigen Prifung der Marktkonformitat der Vergutung hat der Aufsichtsrat von
der Moglichkeit Gebrauch gemacht, externe Beratungsleistungen in Anspruch zu nehmen.

Dartber hinaus hat sich der Présidialausschuss in seiner Oktober- und seiner Dezembersitzung auch unter
Zuhilfenahme externer Beratungsleistungen intensiv mit der variablen Vergiitung des Vorstands fir das Jahr
2011 beschaftigt. Dabei ging es inshesondere um die Festlegung der Zielerreichung des Vorstands auch unter
Berlicksichtigung der sehr erfolgreich durchgefiihrten Kapitalerhéhung der Aareal Bank AG im Jahr 2011. In
seiner Dezembersitzung hat der Prasidialausschuss dann dem Plenum einen entsprechenden Vorschlag fir
die Ausgestaltung der variablen Vergutung 2011 fir die Vorstandsmitglieder unterbreitet, welchen das Plenum
einstimmig angenommen hat. Zu Einzelheiten hierzu sowie zu weitergehenden Angaben zur Vergutung des
Vorstands wird auf den Vergutungsbericht 2011 verwiesen.

Der Risikoausschuss kam zu vier Sitzungen zusammen. Der Vorstand hat dem Ausschuss ausfihrliche
Berichte Uber alle Méarkte vorgelegt, in denen die Bank Immobilienfinanzierungsgeschéft betreibt, sowie
ergdnzende Berichte zu Anlagen in Wertpapierportfolios. Die Berichte und Markteinschatzungen wurden von
den Mitgliedern des Ausschusses eingehend diskutiert. Der Ausschuss befasste sich mit dem Bankenumfeld
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und der Situation von Wettbewerbern. Weiterhin wurden regelmaRig zustimmungsbedirftige Kredite behandelt
und berichtspflichtige Geschéfte zur Kenntnis genommen. Dem Ausschuss wurden vom Vorstand einzelne fir
die Bank bedeutsame Engagements vorgestellt und mit ihm diskutiert. Uber die Liquiditatsversorgung und —
steuerung und die Refinanzierung wurde ebenso ausfihrlich berichtet.

Dem Ausschuss wurden regelméRig die Berichte Uber die Risikolage der Bank vorgelegt und vom Vorstand
erlautert. Die Ausschussmitglieder haben die Inhalte mit dem Vorstand diskutiert und diese zustimmend zur
Kenntnis genommen. Der Ausschuss befasste sich neben den Kredit- und Landerrisiken mit Marktrisiken,
Liquiditatsrisiken und Operationellen Risiken. Der Ausschuss diskutierte intensiv die Entwicklungen im Verlauf
der Schuldenkrise einzelner européischer Staaten und deren Implikationen fir das Geschéaftsumfeld der
Aareal Bank. In diesem Zusammenhang erfolgte auch die Unterrichtung des Ausschusses Uber die von der
Européaischen Bankenaufsicht (EBA) durchgefiihrten Stresstests flir Banken. Damit verbunden waren die
Betrachtung der Risikotragféahigkeit der Aareal Bank und die ausfuhrliche Darstellung der Kapitalquoten der
Aareal Bank sowie die Umsetzung der Anforderungen nach Basel Ill. Berichtet wurde ebenso tber die Um-
setzung der im Dezember 2010 verabschiedeten MaRisk-Novelle. Dartuber hinaus wurden alle nach Satzung
oder Geschaftsordnung fir den Vorstand zustimmungsbedurftigen Vorgange entschieden.

Der Eilausschuss ist ein Unterausschuss des Risikoausschusses. Er entscheidet im schriftlichen Umlauf-
verfahren Uber zustimmungsbeddrftige Kredite. Aus diesem Grund wurden vom Eilausschuss keine Sitzungen
abgehalten. Die Entscheidungen, die zwischen den Sitzungen des Risikoausschusses getroffen wurden,
wurden in den jeweils nachfolgenden Sitzungen des Risikoausschusses behandelt.

Der Bilanz- und Prifungsausschuss trat zu sechs Sitzungen zusammen. In seiner Sitzung im Méarz 2011 hat
der Ausschuss den Bericht des Wirtschaftsprifers Uber die Prufung fur das Geschaftsjahr 2010 entgegen-
genommen und die Ergebnisse eingehend mit dem Wirtschaftsprifer diskutiert. Die Mitglieder haben die
vorgelegten Prifungsberichte gelesen und sich auf dieser Basis sowie in ausgepréagten Diskussionen mit dem
Wirtschaftsprufer ein Bild vom Prufungsergebnis gemacht. Ebenso wurde in der Sitzung vom Bilanz- und
Prifungsausschuss entsprechend seinen satzungsméafigen Aufgaben tUber die Auswahl des Wirtschafts-
prifers und die Prufungsschwerpunkte fir 2011 beraten.

Die Sitzungen im August und November dienten u.a. der Unterrichtung des Ausschusses lber den bis dahin
erfolgten Verlauf der Prufungstéatigkeit fir das Geschaftsjahr 2011. In seiner Sitzung im Dezember wurde dem
Ausschuss, neben einem weiteren Bericht Uber den Prifungsverlauf, vom Vorstand die aktualisierte Konzern-
planung vorgelegt und erlautert. Der Ausschuss hat auRerdem die Berichte der internen Revision und des
Compliance-Beauftragten der Bank entgegengenommen und sich eingehend erldautern lassen und die Uber-
prifung des Internen Kontrollsystems entsprechend den bestehenden gesetzlichen Vorgaben diskutiert und
zur Kenntnis genommen.

Die Sitzungen im Februar, Mai, August und November 2011 dienten ferner dazu, sich entsprechend den
Vorgaben des Deutschen Corporate Governance Kodex die zu verdffentlichenden Ergebnisse der Quartale
des Geschéftsjahres bzw. das vorlaufige Gesamtjahresergebnis 2010 vom Vorstand vorstellen zu lassen und
mit diesem zu erdrtern. Entsprechend dem Vorgehen im abgelaufenen Geschéftsjahr fand im Februar 2012
eine Sitzung zur Erdrterung der vorlaufigen Geschéaftszahlen 2011 statt.

In seiner Sitzung am 21. Mé&rz 2012 hat sich der Bilanz- und Prifungsausschuss lUber die Priufung des
Geschéftsjahres 2011 und deren Ergebnisse vom Wirtschaftspriifer ausfuhrlich berichten lassen und die
Ergebnisse mit dem Wirtschaftsprifer und dem Vorstand eingehend diskutiert.

Der Nominierungsausschuss hat im Jahr 2011 keine Sitzungen abgehalten. Der Ausschuss soll die Suche
nach neuen Vertretern der Anteilseigner im Aufsichtsrat koordinieren und durchfiihren, sofern ein Vertreter der
Anteilseignerseite aus dem Aufsichtsrat ausscheidet. Im abgelaufenen Geschéftsjahr dauerte die regulare
Amtsperiode aller Aufsichtsratsmitglieder an.

Sofern Aufsichtsratsmitglieder an einer Sitzung nicht teilnehmen konnten, haben sie vorab ihre Abwesenheit
angekindigt und die Grunde dargelegt. Bei wesentlichen Entscheidungen haben diese Mitglieder des Auf-
sichtsrats eine Stimmbotschaft erteilt oder nachtraglich schriftlich ihre Entscheidung zu Protokoll gegeben. In
der angefligten Tabelle sind die Anwesenheiten dargestellt:
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Mitglied des Aufsichtsrats Anzahl Anwesenheiten / Anzahl
Sitzungen (Plenum und Ausschisse)

Hans W. Reich 22 von 22
Erwin Flieger 16 von 16
York-Detlef Bulow * 18 von 18
Christian Graf von Bassewitz 14 von 16
Manfred Behrens 4 von 6
Thomas Hawel * 6 von 6
Dieter Kirsch * 9 von 10
Dr. Herbert LohneiR3 10 von 10
Joachim Neupel 16 von 16
Prof. Dr. Stephan Schiller 16 von 16
Wolf R. Thiel 12 von 12
Helmut Wagner * 6 von 6

* von den Arbeithehmern gewahlt

Besondere Geschaftsvorfalle im Jahr 2011

In seiner Sitzung am 13. April 2011 hat der Aufsichtsrat dem Vorschlag des Vorstands zugestimmt, eine
Kapitalerh6hung gegen Bareinlage mit Bezugsrechten der Aktionédre der Gesellschaft durchzufiihren und die
erarbeiteten Rahmendaten genehmigt. Mit der Platzierung ist der Aareal Bank ein Bruttoemissionserlds vor
Kosten in H6he von rund 270 Mio. € zugeflossen. Der Aufsichtsrat hat in diesem Zusammenhang auch den
Vorschlag des Vorstands zur Verwendung dieser Mittel gebilligt.

Dieser Vorschlag sah neben der Starkung des Neugeschafts im Segment Strukturierte Immobilienfinanzie-
rungen vor, dass ein Teilbetrag von 75 Mio. € fur eine zweite Teilrickfuhrung der in Anspruch genommenen
Stillen Einlage des SoFFin verwendet wird. Die erste Teilrlickfuhrung erfolgte in Hohe von 150 Mio. € am
16. Juli 2010.

Begleitend zur Kapitalerh6hung wurde die in den eigenen Blichern gehaltene, vom SoFFin garantierte Anleihe
in H6he von 2 Mrd. € mit einer Restlaufzeit bis zum 5. Juni 2013 am 19. April 2011 vorzeitig zuriickgezahlt und
die zugehorige Garantie an den SoFFin zuriickgegeben. Die Aareal Bank hatte diese dreijahrige Anleihe im
Juni 2010 vorsorglich zur Erh6hung der Flexibilitat in der Refinanzierung emittiert, aber in der Folge aufgrund
einer sukzessiven Stabilisierung des Marktumfelds nicht im Markt platziert.

Im Juli 2011 hat die Aareal Bank den Investoren der verbliebenen vom SoFFin-garantierten Anleihe, die eine
Restlaufzeit bis zum 26. Marz 2012 aufweist, einen vorzeitigen Riickkauf der gesamten Anleihe angeboten.
Auf dieses Angebot wurden der Bank bis zum Ende der Ruckkaufsfrist Schuldverschreibungen im Volumen
von knapp 0,8 Mrd. € angedient. In diesem Umfang wurde die Anleihe eingezogen und die zugehorige
Garantie der SoFFin zuriickgegeben. Die Anleihe wurde mit Endfalligkeit vollstandig zurtickgezahlt und die
verbliebene Garantie des SoFFin ist damit erloschen.

Mit diesen MalRhahmen konnte die Aareal Bank einen wesentlichen Schritt zur Rickfuhrung des Engagements
des SoFFin durchfuhren.

113



Geschaftsbericht Aareal Bank AG 2011 | Bericht des Aufsichtsrats der Aareal Bank AG 114

Jahresabschluss und Konzernabschluss

Die von der Hauptversammlung 2011 zum Abschlussprifer gewéhlte PricewaterhouseCoopers Aktiengesell-
schaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main wurde vom Aufsichtsrat mit der Jahresabschluss-
prifung beauftragt. Der beauftragte Wirtschaftsprifer hat dem Aufsichtsrat eine Erklarung tber seine Unab-
hangigkeit vorgelegt, die vom Aufsichtsrat entgegengenommen wurde. Der Aufsichtsrat hat keinen Zweifel an
der Richtigkeit des Inhalts dieser Unabh&ngigkeitserklarung. Die PricewaterhouseCoopers Aktiengesell-
schaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft hat ihrem Prifungsauftrag entsprochen und den nach HGB erstellten
Jahresabschluss und den Lagebericht sowie den nach IFRS erstellten Konzernjahresabschluss und den
Konzernlagebericht der Aareal Bank AG geprift. Auf Basis der Ergebnisse der Prifung hat die Pricewater-
houseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprufungsgesellschaft die Jahresabschliisse mit einem uneinge-
schrankten Prufungsvermerk versehen.

Alle Mitglieder des Aufsichtsrats haben den Prifungsbericht und den Konzernprifungsbericht sowie alle
zugehdrigen Anlagen und Unterlagen rechtzeitig vor der Sitzung des Aufsichtsrats, in der Uber den Jahres-
abschluss beraten wurde, erhalten. Sie haben sich durch das Studium der Gibersandten Unterlagen uber die
Ergebnisse der Prifung informiert. Die Vertreter der Prifungsgesellschaft nahmen an der Sitzung des
Aufsichtsrats teil, in der Uber den Jahresabschluss beraten wurde, und prasentierten ausfuhrlich die Ergeb-
nisse ihrer Prifung. AnschlieRend standen die Vertreter der PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprufungsgesellschaft dem Aufsichtsrat fur Fragen und ergdnzende Erlauterungen zur Verfliigung.
Alle Fragen wurden zur Zufriedenheit des Aufsichtsrats beantwortet.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht der AG nach HGB sowie der Konzernabschluss und der Konzern-
lagebericht nach IFRS, der Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands sowie der Prifbericht wurden
ausfiuhrlich erortert. Gegen die Ergebnisse der Prifung ergaben sich keine Einwendungen. Der Aufsichtsrat
hat in seiner Sitzung vom 28. Mé&rz 2012 dem Ergebnis der Prifung zugestimmt. Damit hat der Aufsichtsrat
den Jahresabschluss und den Lagebericht der AG nach HGB und den Abschluss des Konzerns sowie den
Konzernlagebericht nach IFRS gebilligt und damit den Jahresabschluss der AG festgestellt. Der Aufsichtsrat
hat den Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands gepruft und mit diesem diskutiert. Auf der Basis der
Diskussion schlief3t sich der Aufsichtsrat dem Vorschlag des Vorstands zur Gewinnverwendung an.

Der Aufsichtsrat mdchte abschlieBend dem Vorstand und allen Mitarbeitern des Konzerns seinen Dank fir das
Engagement und die erfolgreiche Arbeit im vergangenen wiederum ereignisreichen Geschaftsjahr 2011
aussprechen. Auch in diesem Geschaftsjahr ist es dem Engagement und der Motivation der Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter der Aareal Bank Gruppe zu verdanken, dass das Unternehmen erfolgreich die
Herausforderungen der vergangenen Monate gemeistert hat.

Kronberg, im Méarz 2012

Fir den Aufsichtsrat
S

Hans W. Reich (Vorsitzender)
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Adressen

Zentrale Wiesbaden

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

Strukturierte
Immobilien-
finanzierungen

Amsterdam

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

Brissel

7, rue Guimard

B-1040 Brussel
Telefon: +32 2 5144090
Fax: +32 2 5144092

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

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

St. Kirkestreede 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

Moskau

Business Centre ,Mokhovaya“

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

Telefon: +7 499 2729002

Fax: +7 499 2729016

New York

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

Paris

29 bis, rue d'Astorg
F-75008 Paris

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

Prag

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

Véaclavské nadmesti 19

CZ-11000 Prag 1

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
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Singapur

Aareal Bank Asia Limited
3 Church Street

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

Stockholm

Hamngatan 11

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

Warschau

RONDO 1

Rondo ONZ 1

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

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

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

Aareal Valuation GmbH
Paulinenstralle 15

D-65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3482059
Fax: +49 611 3482640

Deutsche Structured
Finance GmbH
Westendstralle 24
D-60325 Frankfurt am Main
Telefon: +49 69 9714970
Fax: +49 69 971497510
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Consulting/
Dienstleistungen

Aareal Bank AG

Wohnungswirtschaft
Paulinenstralle 15
D-65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3482967
Fax: +49 611 3482499

Wohnungswirtschaft
Filiale Berlin
WallstralRe 9-13

D-10179 Berlin

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

Wohnungswirtschaft
Filiale Essen
Alfredstralle 220

D-45131 Essen

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

Wohnungswirtschaft

Filiale Hamburg
PelzerstralRe 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 Munchen
Prinzregentenstralle 22
D-80538 Miunchen
Telefon: +49 89 5127265
Fax: +49 89 51271264

Wohnungswirtschaft
Filiale Rhein-Main
Paulinenstralle 15
D-65189 Wiesbaden

Tel.-Hotline: +49 611 3482000

Fax: +49 611 3483002

Wohnungswirtschaft
Filiale Stuttgart
BiichsenstralRe 26
D-70174 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
Isaak-Fulda-Allee 6
D-55124 Mainz

Telefon: +49 6131 4864500
Fax: +49 6131 486471500

Deutsche Bau- und
Grundstiicks-
Aktiengesellschaft
Chlodwigplatz 1
D-53119 Bonn
Telefon: +49 228 5180
Fax: +49 228 518298
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Passivgeschaft

Dublin
4 Custom House Plaza - IFSC
IRL-Dublin 1

Telefon: +353 1 6369220
Fax: +353 1 6702785
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Finanzkalender
10. Mai 2012 Zwischenbericht zum 31. Marz 2012
23. Mai 2012 Hauptversammlung Kurhaus Wiesbaden

Zwischenbericht zum 30. Juni 2012

August 2012
Zwischenbericht zum 30. September 2012

November 2012
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Consulting/Dienstleistungen

Aareal Bank, Real Estate Structured Finance: Amsterdam, Briissel,
Dublin, Helsinki, Kopenhagen, Istanbul, London, Madrid, Moskau,

New York, Paris, Prag, Rom, Schanghai, Singapur, Stockholm, Warschau,
Wiesbaden | Aareal Valuation GmbH: Wiesbaden | Aareal Estate AG:
Berlin, Wiesbaden
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Aareal Bank, Institutionelle Wohnungswirtschaft: Berlin, Essen, Hamburg,
Leipzig, Miinchen, Stuttgart, Wiesbaden | Aareon AG: Berlin, Coventry,
Dortmund, Emmen, Enschede, Erfurt, Hamburg, Hiickelhoven, Leipzig,
Leusden, Mainz, Meudon-la-Forét, Miinchen, Nantes, Oberhausen, Orléans,
Son en Breugel, Stuttgart, Swansea, Toulouse | Deutsche Bau- und
Grundstiicks-AG: Berlin, Bonn, Moskau, Mtinchen | Aareal First Financial
Solutions AG: Wiesbaden



Aareal Bank AG

Investor Relations
PaulinenstraBe 15
65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 348 3009

Fax: +49 611 348 2637

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