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Konzernzahlen im Uberblick

01.01.-30.09.2012 01.01.-30.09.2011 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Gewinn- und Verlustrechnung
Betriebsergebnis 130 138 -8
Jahrestberschuss nach Anteilen Dritter 82 85 -3
Kennzahlen
Cost Income Ratio in % " 43,2 43,9
Ergebnis je Aktie in € 1,38 1,68
RoE vor Steuern in %2 7,1 8,3
RoE nach Steuern in %? 5,1 5,7
30.09.2012 31.12.2011 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. €
Bestandszahlen
Immobilienfinanzierungen 22.995 23.986 -991
davon international 19.721 20.425 -704
Immobilienfinanzierungen under Management @ 23.195 24.239 -1.044
davon international 19.721 20.425 -704
Eigenkapital 2.326 2.169 157
Bilanzsumme 45.042 41.814 3.228
in % in %
Aufsichtsrechtliche Kennziffern
Kernkapitalquote nach AIRBA 4 16,8 16,3
Gesamtkennziffer nach AIRBA“ 20,0 19,5

30.09.2012 31.12.2011

Rating

Fitch Ratings, London

langfristig A- A-
kurzfristig F1 F1

' Nur Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

9 Immobilienfinanzierungen under Management beinhalten das flir die Deutsche Pfandbriefbank AG verwaltete Immobilienfinanzierungsvolumen

)
2 Auf das Jahr hochgerechnet
)
)

4 Advanced Internal Ratings-Based Approach (AIRBA)
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Aktionarsbrief

Sebr geehrte Abtonale
ube @den&) wm litarbefer,

auch im dritten Quartal des Geschiftsjahres 2012 blieb das Umfeld fiir die Aareal Bank Gruppe und

die Bankenbranche insgesamt sehr herausfordernd. Es war von weiterhin hoher Volatilitit an den Finanz-
und Kapitalmérkten und der anhaltenden Sorge um eine mogliche Eskalation der europdischen Schulden-
krise geprégt. Die betréchtlichen Risiken im Finanzsystem bleiben damit nach wie vor bestehen, auch
wenn jingste Entwicklungen im Rahmen des Krisenmanagements in Europa Anlass zu einer gewissen
Zuversicht geben und zu einer vorsichtigen Entspannung an den Mirkten geftihrt haben. Die Sorge hin-
sichtlich einer rezessiven konjunkturellen Entwicklung in der Eurozone und insbesondere in Stideuropa
hélt allerdings an.

Nachdem im zweiten Quartal eine weitere Verschérfung der européischen Staatsschuldenkrise mit den
entsprechenden Folgen fur die Situation an den Finanz- und Kapitalméarkten zu beobachten war, zeigte
sich in den vergangenen Monaten eine gewisse Beruhigung der Lage — wenn auch noch keine durch-
greifende Stabilisierung. Ein Grund fiir die Entspannung war das von der Europiischen Zentralbank (EZB)
im September angekiindigte Ankaufprogramm fr Staatsanleihen. Ebenfalls entspannend wirkte die
anhaltend expansiv ausgerichtete Geldpolitik der Zentralbanken. Fiir eine Entwarnung ist es jedoch bei
Weitem noch zu frih.

Die globale Konjunktur entwickelte sich im dritten Quartal nur leicht positiv. Eine Ursache daftir war die
Verunsicherung von Unternehmen und privaten Haushalten im Zusammenhang mit der europdischen
Staatschuldenkrise, die Gber die Verflechtungen im internationalen Handel auch in anderen Weltregionen
in zunehmendem MaRe dampfend wirkt. Die fir die laufende Haushaltskonsolidierung notwendige
restriktive Finanzpolitik in einigen Staaten bremste die gesamtwirtschaftliche Dynamik ebenso wie der
emeute Anstieg des Olpreises. Wihrend die Wirtschaftsleistung innerhalb der Eurozone schrumpfte, legte
Nordamerika im dritten Quartal erneut zu, wenn auch mit verhaltener Dynamik. Die Volkswirtschaften
Asiens blieben bei ihrem moderaten Aufwirtstrend.

Nach wie vor sieht sich die Bankenbranche zahlreichen Reformvorhaben und RegulierungsmaRnahmen
gegeniber. Viele MaRnahmen sind bereits beschlossen, andere sind weiterhin in der Diskussion bzw. in
Vorbereitung. Die Frage nach den kumulierten Auswirkungen auf Banken und Realwirtschaft bleibt nach
wie vor unbeantwortet. Auch der Aspekt einer international einheitlichen Umsetzung der Regulierungs-
vorhaben, um Wettbewerbsnachteile fuir die europdischen und insbesondere die deutschen Banken zu
vermeiden, kommt zu kurz. Negative Folgen fir die volkswirtschaftliche Rolle der Banken als Finanzier
von Wachstum und Innovation sind vor allem in Europa bereits spirbar.
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Vor dem Hintergrund des weiterhin anspruchsvollen Markt- und Branchenumfelds hat die Aareal Bank
auch das dritte Quartal des laufenden Geschiftsjahres mit einem zufriedenstellenden Ergebnis abge-
schlossen. Das Konzernbetriebsergebnis lag bei 42 Millionen Euro und damit zwar unter dem guten Vor-
jahreswert von 47 Millionen Euro, aber auf einem sehr soliden Niveau. Griinde fur den Ergebnisriickgang
waren ein geringerer Zinstberschuss, der unserer weiterhin vorsichtigen Liquiditits- und Anlagestrategie
Rechnung trigt, sowie die Tatsache, dass wir uns im ersten Halbjahr vor allem auf die Emissionstatigkeit
fokussiert und das Neugeschift erst im Jahresverlauf verstéarkt haben.

In der gewerblichen Immobilienfinanzierung setzten sich die Trends aus dem ersten Halbjahr fort. Die
meisten Mdrkte blieben weiterhin nahezu stabil, die Fokussierung vieler Kreditinstitute auf ihren Heimat-
markt hielt an. Bereits vor Jahresfrist hatten wir vor einer moglichen Kreditklemme fiir groBvolumige
Finanzierungen in Europa gewarnt. Die vornehmlich durch die Unsicherheiten im regulatorischen Umfeld
getriebene stirkere Zurlickhaltung von Banken in ihrer Rolle als Finanzierungspartner macht sich nun
zunehmend bemerkbar — ein Trend, der in den USA und Asien tibrigens so nicht zu beobachten ist.

Die Aareal Bank als einer der wenigen verbliebenen, international voll handlungsfihigen Anbieter in der
gewerblichen Immobilienfinanzierung hat vor diesem Hintergrund ihre zentralen Wettbewerbsvorteile —
Kundennidhe und Internationalitdt, hohe Immobilien- und Sektor-Expertise und die Flexibilitdt durch

ihre mittelstindische Struktur — genutzt und ihre Marktposition weiter gefestigt.

Das Neugeschift im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen konnten wir im Berichtszeitraum
gegeniliber dem Vorquartal leicht auf 1,3 Milliarden Euro steigern. Nachdem wir uns im ersten Quartal
zunichst auf unsere Emissionstatigkeit konzentriert hatten, haben wir im zweiten Quartal begonnen,
Marktopportunitdten im Kreditneugeschift verstarkt zu nutzen. Im dritten Quartal haben wir diese
Geschiftspolitik konsequent fortgesetzt. Unsere Deal-Pipeline ist — auch tber das Jahresende hinaus —
gut geftllt. Auf dieser Basis sind wir nach wie vor zuversichtlich, unser kommuniziertes Neugeschifts-
ziel von 4,5 Milliarden Euro bis 5,5 Milliarden Euro im aktuellen Geschiftsjahr zu erreichen. Wir sehen
nach derzeitigem Stand gute Chancen, am oberen Ende dieser Spanne auszulaufen.

Mit Blick auf die beschriebenen Unsicherheiten durch die europdische Staatsschuldenkrise und die in
vielen Fallen noch unklaren regulatorischen Vorgaben haben wir auch im dritten Quartal unsere vorsichtige
Liquiditats- und Anlagestrategie fortgesetzt. Dementsprechend halten wir weiterhin liquide Mittel in
groRerem Umfang bei der EZB und bei der Bundesbank. Die damit verbundene Belastung des Zinstiber-
schusses nehmen wir fir die gewonnene Sicherheit im aktuellen Umfeld in Kauf. Solange wir davon aus-
gehen missen, dass die Situation an den Finanz- und Kapitalmirkten schwierig bleibt und die Volatilitat
an den Markten anhilt, werden wir an unserer vorsichtigen Strategie festhalten. Gleichwohl haben wir
einen Teil der liquiden Mittel zwischenzeitlich dafur verwendet, Neugeschift auszuzahlen bzw. féllige
Emissionen zurtickzuftihren. Dartiber hinaus haben wir auch in geringerem Umfang wieder in hochklassige
und hochliquide Wertpapiere investiert.

Die Risikovorsorge lag im dritten Quartal mit 30 Millionen Euro innerhalb der erwarteten Schwankungs-
breite. Sie ist erneut ein Beleg fiir den hohen Qualititsanspruch, den wir an unser Immobilienfinanzierungs-
portfolio stellen und den wir durch ein aktives Management unserer Kreditengagements erfolgreich
umsetzen.
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Im Segment Consulting/ Dienstleistungen hat sich unsere Tochtergesellschaft Aareon AG planmiRig
entwickelt. Die Produktlinie Wodis Sigma wird mittlerweile von 416 Immobilienkunden aller Gr6f3enord-
nungen genutzt. Auch mit ihrem internationalen Geschift sind wir nach wie vor sehr zufrieden.

Das Bankgeschift des Segments hingegen war auch im dritten Quartal von zwei Entwicklungen gepragt.
Einerseits entwickelte sich das durchschnittliche Einlagenvolumen von Kunden aus der institutionellen
Wohnungswirtschaft weiter sehr positiv: Wir konnten das bereits hohe Niveau des Vorquartals von durch-
schnittlich 5,5 Milliarden Euro noch einmal auf 5,8 Milliarden Euro steigern. Entscheidende Erfolgsfak-
toren sind dabei unsere langjdhrige Erfahrung als Hausbank der institutionellen Wohnungswirtschaft, aber
auch unsere hohe Marktabdeckung und das umfangreiche Leistungspaket fur unsere Kunden. Anderer-
seits aber belastete das anhaltend niedrige Zinsniveau auch in diesem Quartal das Ergebnis aus dem
Einlagengeschift und damit das Segmentergebnis. Die bisherige Zinspolitik der Europdischen Zentralbank
in diesem Jahr ldsst keine zeitnahe positive Verdnderung des Zinsniveaus erwarten. Wir gehen deshalb
auf Gesamtjahressicht von einer stirkeren Belastung des Segmentergebnisses aus, als noch zu Jahres-
beginn angenommen.

Die Bedeutung des Einlagengeschiifts im Segment Consulting/ Dienstleistungen geht allerdings weit
Gber die aus den Einlagen generierte, im aktuellen Marktumfeld unter Druck stehende Zinsmarge hinaus.
Die Einlagen der Wohnungswirtschaft sind fiir die Aareal Bank eine strategisch wichtige, zusitzliche
Refinanzierungsquelle fur das Kreditgeschift, die von den Kapitalmarkten weitgehend unabhingig ist.
Neben dem deutschen Pfandbrief und ungedeckten Bankanleihen stellen sie eine wichtige Saule im
langfristigen Refinanzierungsmix der Bank dar. Gerade im aktuellen Kapitalmarktumfeld betrachtet die
Aareal Bank dieses Geschéft deshalb als einen besonderen Wettbewerbsvorteil.

Unsere Refinanzierungsaktivitdten verliefen auch im dritten Quartal erfolgreich. Mit insgesamt 3,9 Milliarden
Euro an langfristigen Refinanzierungsmitteln, die wir im aktuellen Geschiftsjahr bislang aufgenommen
haben, liegen wir tiber dem Vorjahreswert. Besonders zu erwidhnen sind dabei drei Benchmarkanleihen
mit je 500 Millionen Euro, die zusammen mit zahlreichen Privatplatzierungen unsere sehr solide Liquidi-
tatssituation sichern.

Die Aareal Bank ist weiterhin auch im Branchenvergleich sehr solide kapitalisiert. Per 30. September 2012
lag die Kernkapitalquote bei auch im internationalen Vergleich komfortablen 16,8 Prozent. Die harte
Kernkapitalquote lag bei 11,6 Prozent. Die anspruchsvollen Kapital- und Liquiditdtsanforderungen nach
Basel Ill, die bis Ende 2018 sukzessive eingeftuhrt werden, erfillt die Aareal Bank bereits heute.

Angesichts der eingangs beschriebenen Entwicklungen erwarten wir fir den restlichen Verlauf des
Geschiftsjahres keine durchgreifende Verbesserung der Rahmenbedingungen fir die Bankenbranche. So
wird auch die europdische Staatsschuldenkrise das zentrale Thema fiir die Finanz- und Kapitalméarkte
bleiben. Die Unsicherheiten und Volatilititen auf den Finanz- und Kapitalmirkten durften daher anhalten,
die bestehenden Risiken werden uns also weiter beschiftigen. Es wird mehr denn je darauf ankommen,
die geldpolitischen MaRnahmen mit glaubwurdigen, konsequenten und nachhaltigen Strukturreformen

in den Krisenldndern und auf der Ebene der europdischen Institutionen zu flankieren. Dazu bedarf es
einer konzertierten Anstrengung aller Akteure, sowohl aus der Politik als auch auf Seiten der Finanzwirt-
schaft und der Investoren.
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Trotz der erheblichen Herausforderungen sehen wir insgesamt fiir das laufende Jahr weiterhin gute Chancen,
ein Konzernbetriebsergebnis zu erzielen, das nur leicht unter dem sehr guten Ergebnis des Jahres 2011
liegen durfte. Opportunititen im Neugeschift werden wir weiterhin nutzen und dabei den Anteil der Erst-
kreditvergabe am Neugeschidft im Schlussquartal 2012 weiter erh6hen. Wir setzen auf unser tragfihiges
und stimmiges Geschiftsmodell und halten bis auf Weiteres an unserer vorsichtigen Liquiditdts- und
Anlagestrategie fest, um den vorhandenen Unwigbarkeiten umfassend Rechnung zu tragen. Wir sind
nach wie vor fest von der positiven Zukunft der gewerblichen Immobilienfinanzierung tiberzeugt — wenn
man sie, wie wir, vorausschauend und mit Augenmaf} betreibt.

Fiir den Vorstand

-{{tre(('ohd/ [he- ﬁ]o&/ %C\(Ar/\/

Dr. Wolf Schumacher
Vorsitzender



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 111/2012 | Konzernlagebericht

Konzernlagebericht

Geschaft und Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen
wurden auch im dritten Quartal 2012 durch die
Auswirkungen der europdischen Staatschuldenkrise
gepragt. Diese belasteten weiterhin die konjunk-
turelle Entwicklung, insbesondere in Europa.
Nordamerika und Asien verzeichneten demgegen-
Gber moderat wachsende Wirtschaftsleistungen.
Insgesamt entwickelte sich die Weltkonjunktur nur
leicht positiv.

Konjunktur

Eine wesentliche Ursache dafur war die Verunsiche-
rung der Unternehmen und privaten Haushalte

im Zusammenhang mit der europdischen Staats-
schuldenkrise, die tiber die Verflechtungen im
internationalen Handel auch in anderen Regionen
ddmpfend wirkte. Dartiber hinaus bremste die res-
triktive Finanzpolitik zur Haushaltskonsolidierung
in zahlreichen Landern die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage. In einer Reihe von Lindern wurde die
Nachfrage ebenfalls dadurch geddmpft, dass auch
die privaten Haushalte bestrebt waren, ihre Verschul-
dung abzubauen. Daneben belastete ein erneuter
deutlicher Anstieg des Olpreises die Konjunktur.

Verschiedene Indikatoren wie Produktionskenn-
ziffern oder Stimmungsindikatoren deuten darauf
hin, dass die Wirtschaftsleistung innerhalb der
Eurozone im abgelaufenen Quartal nach einer be-
reits rtckldufigen Entwicklung im Vorquartal weiter
schrumpfte. Damit befand sich die Wirtschaft der
Eurozone in einer Rezession. Deutlich ausgepragt
war die Konjunkturschwiche insbesondere in

den stdlichen Mitgliedsldndern wie Griechenland,
Portugal, Italien und Spanien. Die Konjunktur
wurde in diesen Landern neben der Verunsicherung
der Unternehmen und privaten Haushalte auch
durch eine restriktive Kreditvergabe der Banken und
die dort besonders kriftig ausgeprigte restriktive
Finanzpolitik belastet. Aber auch die tibrigen
Staaten der Eurozone wiesen eine riickldufige oder
nur noch sehr verhalten wachsende Wirtschafts-

leistung auf. Ein dhnliches Bild war auch in den
meisten europdischen Staaten auf3erhalb der Euro-
zone zu beobachten. Beispiele fiir Linder mit einer
schwachen konjunkturellen Entwicklung waren
Dinemark und die Tschechische Republik. Die
konjunkturelle Lage in Polen und Schweden stellte
sich dagegen weiterhin vergleichsweise positiv dar.
GroRbritanniens Wirtschaft profitierte im dritten
Quartal von einigen Sonderfaktoren wie den Olym-
pischen Spielen und konnte somit wachsen.

Die Wirtschaft Nordamerikas wuchs im dritten
Quartal erneut, allerdings bei geringer Geschwin-
digkeit. An einer kraftigen Wirtschaftsdynamik
fehlte es nach wie vor.

Auch in Asien ging die Wirtschaftsdynamik zuriick.
Die Wirtschaft Chinas wies im internationalen Ver-
gleich weiterhin hohe Wachstumsraten auf, jedoch
hat das Tempo der Expansion gegentiber dem
Vorjahr spurbar abgenommen. Fur Japan zeichnete
sich eine leicht riicklaufige Wirtschaftsentwicklung
im dritten Quartal ab.

Die Arbeitsmirkte wurden weiterhin von der
schwachen Konjunkturentwicklung geprégt.

In Europa verdnderte sich die Arbeitslosenquote in
den meisten Landern nur wenig. Hohe Arbeitslosen-
quoten wiesen insbesondere die Linder an der
Peripherie der Eurozone auf, wiahrend Deutschland,
Luxemburg, die Niederlande und Osterreich die
niedrigsten Quoten innerhalb der EU hatten. In
den USA hingegen sank die Arbeitslosenquote im
dritten Quartal.

Schuldenkrise der Staaten

Die europidische Staatsschuldenkrise stand auch
im dritten Quartal 2012 im Zentrum der wirt-
schaftspolitischen Diskussion und der gesamtwirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen. Hierbei spielten
die Wirtschaftssituation und Reformvorhaben
Griechenlands und Spaniens eine bedeutende
Rolle.

Mit Blick auf die anhaltend hohen Zinsen bei
Staatsanleihen von Lindern an der Peripherie der
Eurozone beschloss die Europdische Zentralbank
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(EZB) ein Programm zum Ankauf von Staats-
anleihen. Am 6. September gab die EZB die
Modalitdten zu diesen als Outright Monetary Trans-
actions (OMT) bezeichneten Transaktionen be-
kannt. Danach ist die EZB bereit, Staatsanleihen
von Lindern am Sekundédrmarkt zu kaufen, sofern
diese Lander ein angemessenes Programm aus
den UnterstiitzungsmaRnahmen des EFSF (Euro-
pean Financial Stability Facility) bzw. des ESM
(Europiischer Stabilisierungsmechanismus) in
Anspruch nehmen. Ein solches Programm muss
entweder mit der Konditionalitdt eines vollstandigen
Anpassungsprogramms ausgestattet sein oder es
muss sich um ein vorbeugendes Programm han-
deln, das die Moglichkeit einschlief3t, Anleihen des
jeweiligen Staates am Primdrmarkt zu erwerben.
Die von der EZB zu erwerbenden Staatsanleihen
sollen eine Laufzeit von einem bis zu drei Jahren
haben. Der Umfang des Programms wurde nicht
begrenzt. Es soll auch fir den Ankauf von Staats-
anleihen aus den Ldndern genutzt werden, die sich
derzeit in einem Anpassungsprogramm befinden,
wenn diese wieder Zugang zum Wertpapiermarkt
erlangen. Mit dem Beschluss des OMT wurde

das bisherige Programm der EZB zum Ankauf von
Wertpapieren aufgekindigt.

Mit der Ankiindigung dieses Programms gingen
die Risikoaufschlige fur italienische und spanische
Staatsanleihen drastisch zuriick. Auch die Borsen
reagierten positiv mit Kursgewinnen bei den Aktien
auf diese Ankiindigung.

Im September lehnte das Bundesverfassungsgericht
Eilantrdge gegen die Zustimmungsgesetze zum
ESM und zum Fiskalpakt ab. Die Ratifizierung des
ESM-Vertrags hat das Bundesverfassungsgericht
unter die Auflage gestellt, dass samtliche Zahlungs-
verpflichtungen Deutschlands, die sich aus diesem
Vertrag ergeben, auf seinen Anteil am genehmigten
Stammkapital des ESM (rd. 190 Mrd. €) begrenzt
werden und ohne Zustimmung des deutschen
Vertreters in den Gremien des ESM nicht erh6ht
werden kdnnen.

) SWAP (10 Jahre) vs. 6-Monats-EURIBOR

Finanz- und Kapitalméarkte, Geldpolitik und
Inflation

In den letzten Monaten war auf den Finanz- und
Kapitalmarkten eine gewisse Entspannung zu be-
obachten. Hierzu durften die angektindigten Mal3-
nahmen der EZB zum Ankauf von Staatsanleihen
beigetragen haben. Dennoch blieb die Situation
auf den Finanz- und Kapitalméarkten weiterhin von
Unsicherheiten und Volatilititen gepragt.

Der AuRenwert des Euros stand auch zu Beginn
des dritten Quartals unter Abwertungsdruck. Bis
Anfang August verlor er gegentiber den weitaus
meisten bedeutenden Wihrungen, in denen wir
tatig sind, zundchst weiter an Wert. Danach konnte
er wieder an Wert zulegen. Gegentiber dem
US-Dollar lag der Wert des Euros zum Ende des
dritten Quartals sogar etwas hoher als zum Quar-
talsbeginn. Gegentiber dem Britischen Pfund und
dem Japanischen Yen erreichte der Wert des Euros
zum Quartalsende ein zum Quartalsbeginn ver-
gleichbares Niveau, wihrend er gegentiber dem
Kanadischen Dollar und der Schwedischen Krone
den Wert nicht wieder vollstindig aufholen konnte.
Nahezu konstant blieb der Wechselkurs des Euro
gegeniiber der Dédnischen Krone und dem Schwei-
zer Franken. Dabei ist zu berticksichtigen, dass
Dénemark einen weitgehend stabilen Wechselkurs
zum Euro anstrebt und dass die Schweizer Noten-
bank seit September 2011 kein Unterschreiten

des EUR/ CHF-Wechselkurses von 1,20 zulisst.
Knapp oberhalb dieser Marke verblieb der Wechsel-
kurs in diesem Quartal.

Auch im dritten Quartal waren die Finanz- und
Kapitalmarkte der Eurozone weiterhin stark nach
den verschiedenen Lindern segmentiert. Es be-
standen hohe Risikoaufschldge fiir Staaten an der
Peripherie der Eurozone, wenngleich diese im
dritten Quartal nach der MaRnahmenankiindigung
der EZB drastisch sanken. Zum Ende des Quartals
stiegen jedoch die Renditen der spanischen
Staatsanleihen wieder an. Die Segmentierung der
Finanz- und Kapitalmarkte ist bei der Zinsent-
wicklung zu berticksichtigen. Gemessen an den
SWAP-Sidtzen waren die langfristigen Zinsen"

in den Wahrungen, in denen wir aktiv sind, rtick-



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11172012 | Konzernlagebericht

ldufig, so u.a. auch bei dem Euro, dem US-Dollar
und dem Britischem Pfund. Die kurzfristigen
Zinsen" gingen ebenfalls tiberwiegend zurtick.
Ganz besonders stark war der Riickgang beim Euro
ausgepragt. Abweichend davon zeigten die kurz-
fristigen Zinsen bei dem Japanischen Yen, dem
Kanadischen Dollar und dem Schweizer Franken
kaum Bewegung.

Die Geldpolitik der Zentralbanken war weiterhin
expansiv ausgerichtet. Die EZB beschloss das
oben beschriebene Programm zum Ankauf von
Staatsleihen. Die Liquidititseffekte hieraus sollen
jedoch neutralisiert werden. Des Weiteren beschloss
die EZB Anfang September, die Anforderungen

fur Sicherheiten, die von den Geschiftsbanken bei
der EZB im Rahmen von Refinanzierungsgeschiften
eingereicht werden kénnen, zu verdndern. Dem-
nach wurde die Anwendung des Bonititsschwellen-
werts fir marktgingige Schuldverschreibungen,

die von Zentralstaaten begeben oder garantiert
werden, und fur Kreditforderungen gegenuber diesen
ausgesetzt. Voraussetzung hierfur ist, dass diese
Staaten fur die OMT-Geschifte zugelassen sind.
Ausgenommen sind von dieser Regelung jedoch
Staatsanleihen Griechenlands. Die US-amerikanische
Zentralbank (Fed) hat Mitte September ein weiteres
Programm im Zuge der quantitativen Lockerung
beschlossen. Sie beabsichtigt bis auf Weiteres
jeden Monat fir 40 Mrd. US-Dollar hypotheken-
besicherte Anleihen zu kaufen.

Die Leitzinsen der Zentralbanken waren weiterhin
auf einem historisch niedrigen Niveau. Die EZB
senkte ihren Leitzins Anfang Juli um 0,25 Prozent-
punkte auf 0,75 %. Gleichzeitig wurde der Zinssatz
fur die Einlagefazilitat auf 0,0 % gesenkt. Auch die
Zentralbanken Didnemarks und Schwedens senkten
ihre Leitzinsen im dritten Quartal weiter auf 0,20 %
bzw. 1,25 %. Die chinesische Zentralbank setzte
den Kurs der geldpolitischen Lockerung fort und
senkte den Leitzins im dritten Quartal weiter ab.
Lediglich die Zentralbank Russlands verfolgte einen
gegenldufigen Kurs und setzte den Leitzins leicht
herauf.

" Gemessen anhand des 3-Monats-EURIBOR/-LIBOR bzw.
je nach Wahrung vergleichbaren Satzen

Die Entwicklung des Olpreises hat sich im Sommer
gedreht. Nach der Abschwéchung im zweiten
Quartal zog der Olpreis im Berichtszeitraum wieder
kriftig an. Damit nahm auch der Inflationsdruck
wieder zu. Die jihrliche Inflationsrate innerhalb
der Eurozone stieg leicht auf durchschnittlich 2,5 %.
In den USA zeigte die Inflationsrate in den beiden
letzten Monaten des Quartals einen spirbaren
Aufwirtstrend. In Japan war die jahrliche Inflations-
rate leicht negativ. Insbesondere aufgrund eines
schwicheren Anstiegs der Nahrungsmittelpreise war
in China die Inflation, gerade im Vergleich zum
Vorjahr, sptirbar gesunken.

Regulatorisches Umfeld und Wettbewerb

Die Bankenbranche sieht sich weiterhin zahlreichen
Reformvorhaben zur Regulierung des Finanzsektors
gegeniber. Dabei sind Fragen nach den kumulier-
ten Auswirkungen auf Banken und Realwirtschaft
sowie nach der Gewdhrleistung einer international
einheitlichen Umsetzung zur Verhinderung von
Wettbewerbsverzerrungen nach wie vor unbeant-
wortet.

Hinsichtlich der Wettbewerbssituation auf den
Mirkten zur Finanzierung von Gewerbeimmobilien
ist anzumerken, dass sich im dritten Quartal 2012
bei groRvolumigen Finanzierungen in Europa,
insbesondere in Stideuropa — aber auch fir
Objekte in zweiten Lagen anderer europdischer
Ldnder oder Finanzierungen mit einem hohen
Beleihungsauslauf — eine deutliche Zurtickhaltung
der Banken als Finanzierungspartner zeigte. In
den USA hingegen war eine Intensivierung des
Wettbewerbs in der Gewerbeimmobilienfinanzierung
zu verzeichnen. Dies beruhte auf den Aktivitdten
der Banken und Lebensversicherungen, die in den
USA in diesem Segment schon seit vielen Jahren
tatig sind, sowie auf eine Belebung des Markts

fur CMBS (Commercial Mortgage Backed Securi-
ties). Auch in Asien ist der Finanzierungsmarkt ftr
Gewerbeimmobilien als wettbewerbsintensiv zu
bezeichnen.
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Branchen- und Geschéftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Die risikobewusste Kreditvergabepolitik sowie
das konsequente Management unseres Kredit-
bestands haben wir auch im dritten Quartal 2012
fortgesetzt.

Das Neugeschift konnten wir im Berichtszeit-
raum gegentiber dem Vorquartal steigern. Es belief
sich auf 1,3 Mrd. € (Vorjahr: 3,0 Mrd. €) im drit-
ten Quartal und damit auf 3,0 Mrd. € (Vorjahr:
6,2 Mrd. €) in den ersten drei Quartalen 2012.
Nachdem wir uns im ersten Halbjahr zunéchst auf
unsere Emissionstatigkeit konzentriert hatten, haben
wir im Verlauf des zweiten Quartals begonnen,
Marktopportunititen im Kreditneugeschift verstarkt
zu nutzen. Dies haben wir im dritten Quartal fort-
gesetzt. Hinsichtlich des Vorjahresvergleichs ist zu
berticksichtigen, dass unser Neugeschift im Vorjahr
von der im zweiten Quartal 2011 durchgefiihrten
Kapitalerhohung profitierte.

Im dritten Quartal 2012 haben wir unsere Erstkredit-
vergabe gegentber den ersten beiden Quartalen
dieses Jahres ausgeweitet. Jedoch lag der Anteil der
Erstkreditvergabe am gesamten Neugeschift in den
ersten drei Quartalen 2012 weiterhin unterhalb
des Anteils des entsprechenden Vorjahreszeitraums.

Den grofdten Anteil unseres Neugeschifts erzielten
wir in den ersten drei Quartalen 2012 mit 73,6 %
in Europa, gefolgt von Nordamerika mit 24,0 %. In
Asien schlossen wir nur ein geringes Neugeschifts-
volumen mit einem Anteil von 2,4% ab."

Im dritten Quartal verhielten sich die Mieten und
Renditeanforderungen von Investoren auf den
Mirkten fur erstklassige Gewerbeimmobilien weit-
gehend stabil. Mieten und Werte von Objekten in
Nebenlagen oder mit geringerer Qualitdt standen

" 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 Uber das Sitzland des Kreditnehmers.

Neugeschaft 01.01.-30.09.2012
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nach Regionen, in %

Asien 2,4 %

Sideuropa 8,2 %

Osteuropa 9,7 %

Nordeuropa 10,2 %

Nordamerika 24,0 %

Gesamtvolumen: 3,0 Mrd. €

Westeuropa 45,5 %

hingegen unter Druck. Das weltweite Trans-
aktionsvolumen ging gegentiber dem dritten Quartal
2011 zurtick. Die Nachfrage der Investoren
konzentrierte sich auf hochwertige Immobilien in
entsprechenden Lagen.

Auch im dritten Quartal blieben die Mieten ftir
erstklassige Gewerbeimmobilien in den weitaus
meisten europdischen Wirtschaftszentren gegentiber
dem Vorquartal nahezu stabil. Es waren nur in
wenigen Mirkten sinkende Mieten im Premium-
Segment zu beobachten. Hierzu zihlten z.B. die
Buromarkte in Den Haag, Rom und Zirich sowie
der Logistikmarkt in Amsterdam. Steigende Mieten
wurden im Premium-Segment ebenfalls nur auf
wenigen Mirkten registriert, z.B. auf dem Baro-
markt in Miinchen sowie den Einzelhandels-
markten in Amsterdam, Berlin und Rotterdam. Die
Tendenz der konstanten Mieten fur erstklassige
Gewerbeimmobilien galt sowohl ftir die Biro- und
Einzelhandels- als auch ftr die Logistikimmobilien-
markte. Bei Gewerbeimmobilien, die nicht dem
erstklassigen Segment zuzuordnen sind, standen
die Mieten tendenziell unter Druck.

Die Hotelmirkte der bedeutenden europdischen
Metropolen entwickelten sich im dritten Quartal
2012 uneinheitlich, wobei jedoch ein positiver
Trend tiberwog. Auf verschiedenen Mirkten wie in
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Berlin, London, Moskau, Minchen, Paris und

Prag stieg die fur die Hotels wichtige Kennzahl
der durchschnittlichen Ertrdge pro verfigbarem
Hotelzimmer gegentiber dem entsprechenden
Vorjahreszeitraum teilweise sogar recht deutlich.
Demgegeniber waren jedoch auf einigen anderen
Mirkten zum Teil recht deutliche Riickginge dieser
Kennzahl festzustellen, so z.B. in Amsterdam
Airport, Madrid und Rotterdam.

Das Transaktionsvolumen an Gewerbeimmobilien
ging in Europa gegentiber dem dritten Quartal
2011 zurtick. Besonders stark fiel der Riickgang in
Siid- und Osteuropa aus. Auch in Nordeuropa,
den Benelux-Staaten, Deutschland und Frankreich
war das Transaktionsvolumen zwar auch riickliufig,
jedoch mit einer deutlich geringeren Rate. Fur
Deutschland war fur den Ruckgang in erster Linie
das begrenzte Angebot an Premium-Immobilien
verantwortlich. Einen starken Zuwachs hingegen
erfuhr der Markt Grof3britanniens bei einer Konzen-
tration auf London. Im Fokus der Investoren standen
im dritten Quartal unverdndert die erstklassigen
Immobilien, die dem Investor einen sicheren Cash-
flow bieten. Die Renditeanforderungen der Inves-
toren” an neu erworbene Immobilien blieben in
diesem hochwertigen Segment in den weitaus
meisten europdischen Wirtschaftszentren gegentiber
dem Vorquartal stabil. Nur auf wenigen Markten
stellten sich im erstklassigen Segment steigende
Renditeanforderungen ein. Betroffen waren bei-
spielsweise die Buromarkte einiger stideuropdischer
Zentren oder die Logistikmairkte verschiedener
britischer Standorte. Auch sinkende Renditeanfor-
derungen waren im Premium-Segment nur ver-
einzelt festzustellen, z.B. auf den Biro- und Einzel-
handelsimmobilienmarkten in Paris und Zrich.

Objekte, die hinsichtlich der wertbestimmenden
Faktoren nicht dem Premium-Segment zuzuordnen
sind, standen nicht im Mittelpunkt des Investoren-
interesses. In der Wertentwicklung standen sie den
hochwertigen Immobilien bzw. solchen mit einem
stabilen Cashflow nach. Hier war ein Druck auf die
Wertentwicklung auszumachen.

In Europa erzielten wir im dritten Quartal 2012
ein Neugeschiftsvolumen in Hohe von 1,0 Mrd. €.

Damit belief sich unser Neugeschift in Europa

in den ersten drei Quartalen 2012 auf insgesamt
2,2 Mrd. €. Der weitaus grofte Neugeschiftsanteil
in den ersten drei Quartalen entfiel auf Westeuropa,
gefolgt von Nordeuropa, knapp vor Osteuropa
und Sudeuropa.

Das Mietniveau fir Gewerbeimmobilien stieg im
nationalen Durchschnitt der USA im Verlauf des
dritten Quartals 2012 gegentiber dem Vorquartal
geringfiigig an. Dies galt im nationalen Durchschnitt
sowohl fiir die Buro- und Einzelhandels- als auch
fur die Logistikimmobilienmarkte. Abweichend vom
allgemeinen Trend verzeichnete der Biromarkt von
San Francisco deutliche Mietanstiege. Die Biiro-
mirkte in Boston, Chicago, Los Angeles und New
York erzielten nur geringfligige Mietsteigerungen,
die Mieten in Washington D.C. blieben nahezu
konstant. Mit dem geringfligigen Mietanstieg in den
USA gingen die Leerstandsquoten im nationalen
Durchschnitt bei den verschiedenen Gewerbeimmo-
bilienarten in geringem Umfang zurtick.

In den USA setzte der Hotelsektor seinen Auf-
wartstrend aus den vorhergehenden Quartalen fort.
Die Ertrage pro verfigbarem Hotelzimmer stiegen
im dritten Quartal gegentiber dem entsprechenden
Vorjahreszeitraum im nationalen Durchschnitt an.
In Mexiko legten die durchschnittlichen Ertrage
pro verfligbarem Hotelzimmer deutlich zu, wihrend
sie in Kanada nur leicht wuchsen.

In Nordamerika stieg das Transaktionsvolumen an
Gewerbeimmobilien gegenliber dem dritten Quartal
2011 an. Auch hier standen hochwertige Gewerbe-
immobilien im Mittelpunkt des Investoreninteresses,
allerdings gab es auch ein deutliches Interesse an
Immobilien aufRerhalb des Premium-Segments. Im
nationalen Durchschnitt der USA waren die Rendite-
anforderungen fur die verschiedenen Gewerbe-
immobilienarten nahezu konstant bis leicht sinkend.

Y Sinkende Renditeanforderungen fuhren unter sonst gleichen
Bedingungen zu steigenden Immobilienwerten, wahrend steigende
Renditeanforderungen entsprechend zu sinkenden Werten fihren.
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In Nordamerika titigten wir im dritten Quartal
2012 Neugeschift in Hohe von 0,3 Mrd. €. Damit
erreichten wir im Verlauf der ersten drei Quartale
ein Neugeschiftsvolumen von 0,7 Mrd. € in
Nordamerika. Der hochste Anteil entfiel hiervon
auf die USA.

Die Mietentwicklung in den asiatischen Metropolen
verlief uneinheitlich. Die Mieten fir erstklassige
Biroobjekte in Peking und Schanghai stiegen
gegentiber dem Vorquartal an. Auf einigen lokalen
Teilméarkten waren aber gleichbleibende bzw.
sinkende Mietniveaus auszumachen. Eine Stabili-
sierung der Mieten zeichnete sich im hochwertigen
Segment des Tokioter Buromarkts ab, der lange
Zeit durch sinkende Mieten belastetet wurde. Spar-
bar rickldufig waren hingegen die Mieten auf dem
Buaromarkt Singapurs. Die Mieten im Spitzensegment
der Einzelhandelsimmobilien blieben in Peking,
Schanghai, Singapur und Tokio nahezu stabil. In
Peking war jedoch zu beobachten, dass die Eigen-
timer von neuen Shoppingcentern Mieten redu-
zierten, um neue Mieter anzuziehen, sodass die
durchschnittliche Miete leicht sank. Die Mieten der
Spitzenimmobilien im Logistikbereich stiegen in den
vier genannten asiatischen Metropolen leicht an.

Auf dem Tokioter Hotelmarkt setzte sich im dritten
Quartal die Erholung von der Erdbebenkatas-
trophe fort und die durchschnittlichen Ertrage pro
verfligbarem Hotelzimmer stiegen gegentiber dem
entsprechenden Vorjahreszeitraum an. Auch in
Peking, Schanghai und Singapur weiteten sich die
durchschnittlichen Ertriage pro verfligbarem Hotel-
zimmer aus.

In Asien nahm das Transaktionsvolumen gegentiber
dem Vorjahr leicht ab. Hinsichtlich der Rendite-
anforderungen der Investoren an neu erworbene
Gewerbeimmobilien deutete sich in den oben
genannten asiatischen Metropolen eine Gberwie-
gend stabile Entwicklung ab.

Im dritten Quartal 2012 haben wir in Asien nur in
geringem Umfang Neugeschift abgeschlossen.

In den ersten drei Quartalen 2012 lag unser Neu-
geschift in Asien bei 0,1 Mrd. €.

Segment Consulting/Dienstleistungen

Die institutionelle Wohnungswirtschaft in Deutsch-
land erwies sich auch im dritten Quartal unver-
andert als stabile Branche. Dies zeigte sich insbe-
sondere an den weitgehend konstanten Mietertrdgen
und an den langfristigen Finanzierungsstrukturen.
Die Branche setzte weiterhin insbesondere auf
eine nachhaltige Bestandshaltung und -entwicklung
mit starkem Fokus auf die Erhohung der Energie-
effizienz.

Auf dem Wohnungsmarkt in Deutschland hielt
die stabile Entwicklung an. Im August 2012 lagen
die Angebotsmieten rund 0,8 % hoher als im
ersten Quartal 2012. Dabei stiegen die Mieten in
den Landkreisen um 0,6 % und in den kreisfreien
Stadten um 1% an.

Nach wie vor zeigten sich Unterschiede im Miet-
niveau bei Wachstums- und Schrumpfungsregionen.
Wihrend landliche Regionen hohere Leerstinde
verzeichneten, nahm die Wohnungsnachfrage in
vielen deutschen Wirtschaftszentren zu. Besonders
Ballungszentren profitierten von einer gestiegenen
Nachfrage auf dem Mietwohnungsmarkt.

Aufgrund der anhaltenden Volatilitdt der Finanz-
und Kapitalméarkte hielt die Nachfrage nach
deutschen Wohnimmobilienportfolios vor allem
in regionalen Ballungszentren an. Als Anleger
waren weiterhin vor allem deutsche institutionelle
Investoren aktiv. Aber auch private Investoren
interessierten sich zunehmend fiir Wohnimmo-
bilien zur Vermogenssicherung.

Unsere Kunden aus dem Bankbereich Wohnungs-
wirtschaft nutzen weiterhin in hohem Male die
Angebotskombination aus spezialisierten Dienst-
leistungen im Zusammenhang mit der automa-
tisierten Abwicklung des Massenzahlungsverkehrs
und der entsprechenden Beratung mit Geldanlage-
produkten. So kénnen wir uns im Markt trotz eines
hohen Wettbewerbsdrucks gut positionieren. Von
den in den ersten neun Monaten des laufenden
Jahres neu hinzugewonnen Geschiftspartnern
werden derzeit tiber 80.000 Einheiten verwaltet.

13
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Der Bankbereich Wohnungswirtschaft konnte das
Einlagenvolumen im abgelaufenen Quartal noch
einmal deutlich steigern. Es lag bei durchschnittlich
5,8 Mrd. € (Q2/2012: 5,5 Mrd. €).

Andererseits belastete das anhaltend niedrige Zins-
niveau auch im abgelaufenen Quartal das Ergebnis
aus dem Einlagengeschift und damit das Segment-
ergebnis. Die Bedeutung des Einlagengeschifts

im Segment Consulting/ Dienstleistungen geht
allerdings weit tiber die aus den Einlagen generierte,
im aktuellen Marktumfeld unter Druck stehende
Zinsmarge hinaus. Die Einlagen der Wohnungs-
wirtschaft sind fur die Aareal Bank eine strategisch
wichtige, zusitzliche Refinanzierungsquelle ftr

das Kreditgeschift, die von den Kapitalméarkten
weitgehend unabhidngig ist. Neben dem deutschen
Pfandbrief und ungedeckten Bankanleihen stellen
sie eine wichtige Saule im langfristigen Refinanzie-
rungsmix der Bank dar. Gerade im aktuellen Kapital-
marktumfeld betrachtet die Aareal Bank dieses
Geschift deshalb als einen besonderen Wettbe-
werbsvorteil.

Das Cloud Computing — einer der wichtigsten IT-
Trends — gewinnt auf dem Markt ftir immobilien-
wirtschaftliche Software weiter an Bedeutung und
wird zunehmend nachgefragt. Mit Cloud Computing
konnen Unternehmen IT-Losungen Gber ein Netz-
werk von IT-Dienstleistungsunternehmen beziehen.
Dies ermoglicht es, Investitionen in die IT effizient
einzusetzen und Administrationsaufwendungen
gering zu halten. Die Aareon AG verfligt Uiber die
Voraussetzungen, von diesem neuen Trend nach-
haltig zu profitieren. Sie hat jahrzehntelange Er-
fahrung als Betreiber eines Rechenzentrums und
als Anbieter des ASP-Systems (Application Service
Providing) GES, das als eine Vorstufe des heutigen
modernen Cloud Computings gesehen werden
kann. Nachdem die Aareon im vierten Quartal 2011
das Wodis Sigma Release 3.0 auch als Service aus
der exklusiven Aareon Cloud eingefthrt hat, fiel
die Resonanz auf diese Betriebsart sehr positiv
aus. Beim Aareon Cloud Computing befinden sich
die Daten im zertifizierten Rechenzentrum der
Aareon in Mainz, das Datensicherheit und -schutz
auf hohem Niveau gewdhrleistet. Bereits 48 Kunden

nutzen das Produkt Wodis Sigma als Service aus
der exklusiven Aareon Cloud. Als weiterer wichtiger
Trend in der Wohnungswirtschaft kristallisiert sich
die mobile Nutzung von Software-Losungen und
Prozessen heraus — z.B. durch den Einsatz von
Smartphones und anderen mobilen Endgeriten.
Dadurch erdffnen sich hinsichtlich des Informations-
flusses zwischen Wohnungsunternehmen und
Mietern Optimierungspotenziale, die den Mieter-
service fur beide Seiten untersttitzen.

Das ERP-Produkt Wodis Sigma wird weiterhin

gut vom Markt angenommen. Bis Ende des dritten
Quartals 2012 verzeichnete die Aareon 41 Vertrags-
unterzeichnungen. Insgesamt haben sich bislang
416 Kunden fiir dieses System entschieden. Die
Entwicklung des Wodis Sigma Release 4.0 verlduft
planmiRig. Die Markteinfiihrung wird im vierten
Quartal auf dem Wodis Sigma Forum in Bochum
erfolgen. Hier werden die neuen Funktionalititen
und die Integration der aktuellen gesetzlichen An-
forderungen prisentiert.

In der Produktlinie SAP®-Losungen und Blue
Eagle wurden bei insgesamt verhaltener Nachfrage
insbesondere die SAP®-Beraterlosungen sowie
Consulting-Leistungen der Aareon nachgefragt.
Die Entwicklung des neuen Blue Eagle Release 6.3
verlduft planmaBig.

Das Geschiftsvolumen mit dem Bestandssystem
GES bewegte sich auf einem stabilen Niveau.
Insbesondere verzeichnete die Aareon eine erh6hte
Kundennachfrage im Bereich E-Bilanz. Diese
Funktion wurde mit der GES-Versionierung 05/2012
im zweiten Quartal eingefiihrt.

In der Produktlinie Integrierte Services werden
weiterhin vor allem das Service-Portal Mareon,

die Versicherungsldsungen von BauSecura sowie
der Aareon Rechnungsservice nachgefragt. Unter
anderem hat sich RWE - einer der bekanntesten
deutschen Strom- und Gasanbieter — fir den Aareon
Rechnungsservice entschieden. Dieser Service
ermdglicht den papierlosen Rechnungsaustausch
zwischen Geschiftspartnern und die rein digitale
Rechnungsbearbeitung. Das zum 1. April erworbene
neue Produkt Aareon immoblue+ dient der Opti-
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mierung von Vermietungsprozessen. Es wurde in
das Angebotsportfolio zum Customer Relationship
Management integriert und wird aus der exklusiven
Aareon Cloud angeboten. Es ist geplant, dieses
Themenfeld zukiinftig weiter auszubauen.

Die Aareon bietet Datenschutz auf hohem Niveau.
Dies bestitigte das DQS-Giitesiegel-Datenschutz
2012, das der Aareon und ihren inldndischen
Tochtergesellschaften im August bereits zum dritten
Mal verliehen wurde.

In dem von der europdischen Union gef6rderten
Projekt ,I-stay@home* (,Ich bleibe zu Hause®) ist
die Aareon der leitende IT-Partner. Fir das Projekt
haben sich mehrere europdische Unternehmen
der Wohnungswirtschaft zusammengetan und den
Zuschlag erhalten. Darunter sind Wohnungsunter-
nehmen in Deutschland, Frankreich, Belgien und
den Niederlanden sowie Forschungs- und Techno-
logieunternehmen. Das Projekt verfolgt das Ziel,
dass dltere Menschen moglichst lange in ihren
eigenen vier Wénden wohnen bleiben konnen. Dies
gewinnt in Anbetracht der demografischen Ent-
wicklung gesellschaftlich und wirtschaftlich zuneh-
mend an Bedeutung. Daher entwickeln die Projekt-
Partner eine IT-basierte Plattform als Zugang zu
héduslichen Assistenzdiensten.

In Frankreich hat sich Loire Habitat, ein alteinge-
sessenes Wohnungsunternehmen mit 11.000 Miet-
einheiten im Departement Loire, fir SIG Habitat
der Aareon France entschieden. SIG Habitat ist ein
geografisch orientiertes Informationssystem, das
sowohl allgemeine Informationen (Kaufkraft,
Nahverkehr) als auch individuelle Informationen
(Leerstinde, Ruickstinde) geografisch abbildet und
visualisiert und von der Aareon France im ersten
Quartal zur Erweiterung des Angebots erworben
wurde. Auf dem wettbewerbsintensiven britischen
Markt fir immobilienwirtschaftliche Software konnte
die Aareon UK ihre fithrende Position nutzen und
sich bei einigen Ausschreibungen durchsetzen.
Als bedeutender neuer Kunde wurde Powys CC,
Llandridod Wells, Wales mit 6.000 Mieteinheiten
gewonnen. Ein weiterer Schritt in der internatio-
nalen Wachstumsstrategie der Aareon war die
hundertprozentige Ubernahme des britischen

Unternehmens Ist Touch Ltd., Southampton mit
Wirkung zum I. Juli 2012. Ist Touch ist der fiihrende
Anbieter von mobilen Software-Losungen ftir die
Wohnungswirtschaft in GroRbritannien. Das Unter-
nehmen ist unter dem Dach der Aareon AG am
bisherigen Standort Southampton mit dem beste-
henden Management und einem eigensténdigen
Marktauftritt aktiv.

Die ERP-Produktgeneration SGltobias®* der nieder-
lindischen SGlautomatisering st6f3t weiterhin auf
positive Resonanz am Markt. Als bedeutendes
Wohnungsunternehmen hat sich im abgelaufenen
Quartal De Key, Amsterdam mit 35.700 Miet-
einheiten fur SGltobias™ financials and projects
entschieden.

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

Ertragslage
Konzern

Das Konzernbetriebsergebnis in den ersten neun

Monaten des Geschiftsjahres 2012 belief sich auf
130 Mio. € gegeniiber 138 Mio. € im Vorjahres-
zeitraum.

Der Zinsuberschuss in Hohe von 370 Mio. € lag
um 31 Mio. € unter dem Vorjahreswert (401 Mio. €).
Das Zinsergebnis wurde durch die sehr vorsichtige
Liquiditats- und Anlagestrategie belastet.

Die Risikovorsorge belief sich in den ersten neun
Monaten des Geschiftsjahres auf 67 Mio. €
(Vorjahr: 78 Mio. €). Sie lag damit unterhalb der
anteiligen fur das Geschiftsjahr prognostizierten
Bandbreite von 110 bis 140 Mio. €, aber innerhalb
der erwarteten Schwankungsbreite.

Der Provisionstiberschuss in Hohe von 119 Mio. €
lag tiber dem Vorjahresniveau (Vorjahr: 99 Mio. €).
Im ersten Quartal 2012 fielen letztmals Kosten ftir
die seitens des SoFFin garantierten Anleihen an.

Sie beliefen sich auf 3 Mio. € (Vorjahr: 18 Mio. €).
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Konzernergebnis der Aareal Bank Gruppe

01.01.-30.09.2012 01.01.-30.09.2011

Mio. €

ZinsUberschuss 370 401
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 67 78
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 303 323
Provisionstberschuss 119 99
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -7 2
Handelsergebnis -17 14
Ergebnis aus Finanzanlagen -2 -18
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - 1
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 5 7
Verwaltungsaufwand 270 280
Sonstiges betriebliches Ergebnis -1 -10
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte - 0
Betriebsergebnis 130 138
Ertragsteuern 33 39
Jahresiiberschuss /-fehlbetrag 97 99
Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter

Jahresuberschuss/-fehlbetrag 15 14
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter

Jahrestberschuss/-fehlbetrag 82 85
Ergebnisverwendung

Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter

Jahrestberschuss/-fehlbetrag 82 85
Stille Einlage SoFFin 15 16
Konzerngewinn/-verlust 67 69

Das Handelsergebnis und das Ergebnis aus Siche-
rungszusammenhdngen in Hohe von -24 Mio. €
resultierten im Wesentlichen aus der Bewertung
von Derivaten, die der wirtschaftlichen Absicherung
von Zins- und Wihrungsrisiken dienen, sowie aus
unrealisierten Wertverdnderungen aus dem Verkauf
von Absicherungen fur ausgewdhlte EU-Staaten.

Der Verwaltungsaufwand lag mit 270 Mio. €
(Vorjahr: 280 Mio. €) unter dem Vorjahresniveau.
Der Grund liegt im Wesentlichen in den im Vor-
jahr eingeleiteten Mallnahmen zur Optimierung
von Strukturen und Prozessen.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis belief sich auf
-1 Mio. € (Vorjahr: -10 Mio. €). Im Vorjahreszeitraum
schlugen sich hier insbesondere Aufwendungen
im Zusammenhang mit einer Immobilie nieder.

Insgesamt ergab sich fur die ersten neun Monate
des laufenden Geschiéftsjahres ein Konzernbe-
triebsergebnis in Hohe von 130 Mio. € (Vorjahr:
138 Mio. €). Unter Berticksichtigung von Steuern in
Hohe von 33 Mio. € und Ergebnisanteilen Konzern-
fremder (15 Mio. €) betrug der auf die Gesellschafter
der Aareal Bank AG entfallende Jahrestiberschuss
82 Mio. €. Nach Abzug der Nettoverzinsung der
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SoFFin-Einlage verblieb ein Konzerngewinn in Hohe
von 67 Mio. € (Vorjahr: 69 Mio. €).

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Das Betriebsergebnis im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen lag im dritten Quartal
2012 bei 42 Mio. € (Q3/2011: 42 Mio. €).

Der Zinstiberschuss betrug im abgelaufenen
Quartal 114 Mio. €. Er wurde durch die vorsichtige
Liquiditdts- und Anlagestrategie belastet.

Die Risikovorsorge belief sich im dritten Quartal
2012 auf 30 Mio. € (Q3/2011: 36 Mio. €). Sie
lag damit innerhalb der erwarteten Schwankungs-
breite.

Segmentergebnis Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Das Handelsergebnis und das Ergebnis aus
Sicherungszusammenhingen in Hohe von insge-
samt 4 Mio. € resultierten im Wesentlichen aus
der Bewertung von Derivaten, die der wirtschaft-
lichen Absicherung von Zins- und Wahrungsrisiken
dienen, sowie aus unrealisierten Wertverdnde-
rungen aus dem Verkauf von Absicherungen ftr
ausgewdhlte EU-Staaten.

Mit 51 Mio. € lag der Verwaltungsaufwand im
dritten Quartal unter dem Niveau des entsprechen-
den Vorjahreswerts (Q3/2011: 54 Mio. €).

Insgesamt ergab sich im dritten Quartal fur das
Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
ein Betriebsergebnis in Hohe von 42 Mio. €
(Q3/2011: 42 Mio. €). Unter Beriicksichtigung
eines Steueraufwands in Hohe von 10 Mio. €
(Q3/2011: 12 Mio. €) lag das Segmentergebnis
bei 32 Mio. € (Q3/2011: 30 Mio. €).

3. Quartal 2012 3. Quartal 2011

Mio. €

Zinsuberschuss 114 123
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 30 36
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 84 87
ProvisionsUberschuss 6 4
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -2

Handelsergebnis 6 20
Ergebnis aus Finanzanlagen 1 -22
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - -
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 3
Verwaltungsaufwand 51 54
Sonstiges betriebliches Ergebnis -2 2
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte - 0
Betriebsergebnis 42 42
Ertragsteuern 10 12
Segmentergebnis 32 30
Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Segmentergebnis 5 4
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnetes Segmentergebnis 27 26

17
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Segment Consulting/ Dienstleistungen Im abgelaufenen Quartal belief sich der Personal-
aufwand auf 27 Mio. € und lag damit auf Vor-
Die Umsatzerlose des Segments lagen im abge- jahresniveau.

laufenen Quartal mit 44 Mio. € unter dem Niveau

des entsprechenden Vorjahreszeitraums (50 Mio. €).  Die sonstigen ErgebnisgréRen lagen insgesamt in
Der Ruckgang resultierte im Wesentlichen aus dem  etwa auf Vorjahresniveau.

Bankbereich Wohnungswirtschaft. Die aus dem

Einlagengeschift generierte, in den Umsatzerlosen  Per Saldo ergab sich ein Betriebsergebnis im Seg-
ausgewiesene Zinsmarge wurde durch das an- ments Consulting/ Dienstleistungen von 0 Mio. €
haltend niedrige Zinsniveau belastet. (Q3/2011: 5 Mio. €).

Segmentergebnis Consulting/Dienstleistungen

3. Quartal 2012 3. Quartal 2011
Mio. €

Umsatzerldse 44 50

Aktivierte Eigenleistungen

Bestandsveranderungen

Sonstige betriebliche Ertrage 1

Materialaufwand 5

Personalaufwand 27 27
Abschreibungen 3 3
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - -
Sonstige betriebliche Aufwendungen 10 12
Zinsen und ahnliche Ertrage/Aufwendungen 0 0
Betriebsergebnis 0 5
Ertragsteuern 0 1
Segmentergebnis 0 4
Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Segmentergebnis 0 1

Gesellschaftern der Aaereal Bank AG zugeordnetes Segementergebnis 0 3




Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11172012 | Konzernlagebericht 19

Vermégenslage e .
Immobilienfinanzierungsvolumen (Inanspruchnahmen)

W 30.09.2012 31.12.2011
30.09.2012: 100% = 23,0 Mrd. €

Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe belief nach Regionen, in %

sich zum 30. September 2012 auf 45,0 Mrd. € 30,0

(31. Dezember 2011: 41,8 Mrd. €). 25,0 81.12.2011:100% = 24,0 Mrd. €
20,0
Immobilienfinanzierungsportfolio 15,0
10,0
Zum 30. September 2012 lag das Volumen des 5.0
Immobilienfinanzierungsportfolios der Aareal Bank |
Gruppe bei 23,0 Mrd. €. Gegentiber dem Jahres- Deutsch-  West- Nord- Sud- Ost- Nord- Asien
land europa europa europa europa amerika

ultimo 2011 (24,0 Mrd. €) entspricht dies einem
Riickgang von 4,2 %, der im Wesentlichen darauf
zurlickzuftihren ist, dass in den vergangenen neun
Monaten die Riickzahlungen die Neuzusagen
Uberstiegen. Gegenldufig fuhrte der im Vergleich
zum 3I. Dezember 2011 schwéchere Euro zu einem
leichten Anstieg des Immobilienfinanzierungs-
volumens.

Der Anteil internationaler Finanzierungen am
Immobilienfinanzierungsvolumen stieg im dritten
Quartal leicht auf 85,8% (19,7 Mrd. €) an. Die
nebenstehende Grafik zeigt die insgesamt sehr
breite regionale Diversifikation unseres Portfolios.

Wertpapierportfolio

Die aufgrund des weiterhin volatilen Marktumfelds
bestehende komfortable Liquiditdtsreserve ist in
ein qualitativ hochwertiges Wertpapierportfolio
investiert. Das Wertpapierportfolio kann kurzfristig
zur Liquiditatsbeschaffung verwendet werden, z.B.
mittels Repo-Geschidften am Geldmarkt.

Das Wertpapierportfolio” zum 30. September 2012
umfasste ein Volumen von nominal 11,6 Mrd. €
(31. Dezember 2011: 10,5 Mrd. €). Es besteht aus
den vier Asset-Klassen Offentliche Schuldner,
Covered Bonds und Pfandbriefe, Bankschuldver-
schreibungen sowie Asset Backed Securities (ABS).

' Das bilanzielle Volumen des Wertpapierportfolios belief sich zum
30. September 2012 auf 13,4 Mrd. € (zum 31. Dezember 2011
11,8 Mrd. €).

2 Angabe auf Basis der Nominalvolumina

9 Die Rating-Angabe bezieht sich auf Composite Ratings.

Das Gesamtportfolio ist zu 97 %? in Euro deno-
miniert. 98 %? des Portfolios haben ein Investment-
grade Rating.®

Der nominelle Anstieg des Wertpapierportfolios
resultiert aus Zukdufen von Wertpapieren erst-
klassiger offentlicher Schuldner mit Schwerpunkt
Deutschland.

Finanzlage
Refinanzierung und Eigenkapital

Die Aareal Bank Gruppe hat auch im dritten Quartal
2012 ihre Refinanzierungsaktivititen erfolgreich
durchgeftihrt und sich damit ihre sehr solide Liquidi-
tatssituation bewahrt. Das Eigenkapital der Aareal
Bank Gruppe ohne Stille Einlagen und ohne Trust
Preferred Securities belief sich zum 30. September
2012 auf 1,8 Mrd. €. Die langfristigen Refinan-
zierungsmittel betrugen zum 30. September 2012
26,6 Mrd. € (3I. Dezember 2011: 25,8 Mrd. €)
und setzten sich aus Pfandbriefen, ungedecktem
und nachrangigem Fremdkapital zusammen.
Dariiber hinaus standen der Aareal Bank zum
Stichtag ein Einlagenvolumen aus dem Geschift
mit der Wohnungswirtschaft von 5,9 Mrd. €

(31. Dezember 2011: 4,8 Mrd. €) und Einlagen
institutioneller Geldmarktinvestoren in Hohe von
5,0 Mrd. € (31. Dezember 2011: 4,5 Mrd. €) zur
Verfligung,
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Am Kapitalmarkt konnten im dritten Quartal tiber
500 Mio. € an langfristigen Mitteln aufgenommen
werden. Es handelt sich dabei um Hypotheken-
pfandbriefe mit einem Volumen von ca. 200 Mio. €
und um unbesicherte Refinanzierungsmittel in
Hohe von ca. 300 Mio. €. Damit hielt die Aareal
Bank den Bestand an langfristigen Refinanzierungs-
mitteln weiterhin auf einem hohen Niveau.

Insgesamt wurden in den ersten neun Monaten
2012 langfristige Refinanzierungsmittel in Hohe
von 3,9 Mrd. € aufgenommen.

Aufgrund unserer Geschiftsaktivitdten in ver-
schiedenen Fremdwédhrungen haben wir unsere

Fremdwihrungsliquiditit durch geeignete Maf3-
nahmen langerfristig sichergestellt.

Aufsichtsrechtliche Kennziffern

Aufsichtsrechtliche Kennziffern nach AIRBA

30.09.2012 31.12.2011

Mio. €

Kernkapital 2.406 2.501
Eigenmittel gesamt 2.856 2.988
Risikoaktiva

(inkl. Marktrisiken) 14.313 15.313
in %

Kernkapitalquote 16,8 16,3
Gesamtkennziffer 20,0 19,6
Nachtragsbericht

Nach dem Ende der Zwischenberichtsperiode sind
keine wesentlichen Ereignisse eingetreten, tber die
an dieser Stelle zu berichten wére.

Risikobericht

Risikomanagement in der Aareal Bank Gruppe

Das Risikomanagement der Aareal Bank Gruppe,
die darauf ausgerichtete Aufbau- und Ablauf-
organisation im Kredit- und Handelsgeschift so-
wie die implementierten Verfahren und Methoden
der Risikomessung und -tGberwachung sind im
Geschiftsbericht 2011 umfassend dargestellt. Im
Rahmen des vorliegenden Zwischenberichts werden
die zentralen Elemente unseres Risikomanagements
nochmals kurz skizziert und wesentliche Entwick-
lungen im Berichtszeitraum dargestellt.

Grundsatzlich bildet die vom Vorstand festgelegte
und vom Aufsichtsrat verabschiedete Geschifts-
strategie den Rahmen ftir das Risikomanagement
der Aareal Bank Gruppe. Darauf aufbauend werden
unter strenger Berticksichtigung der Risikotragfihig-
keit detaillierte Strategien fur das Management

der einzelnen Risikoarten formuliert. Die Risiko-
strategien wie auch die Geschiftsstrategie werden
mindestens einmal jahrlich an die verdnderten
Rahmenbedingungen angepasst und von Vorstand
und Aufsichtsrat verabschiedet. Die Umsetzung
der Strategien und die Gewahrleistung der Risiko-
tragfahigkeit werden durch geeignete Risikosteue-
rungs- und -controllingprozesse sichergestellt.

Risikotragfahigkeit und Limitierung

Die Risikotragfihigkeit stellt eine entscheidende
Determinante fur die Ausgestaltung des Risiko-
managements dar. Zur Sicherstellung der jederzei-
tigen Risikotragfihigkeit verfolgt die Aareal Bank
einen dualen Steuerungsansatz. Das Risikomanage-
ment basiert primidr auf einem Going-Concern-
Ansatz. Dieser Ansatz stellt sicher, dass Risiko-
positionen nur insoweit eingegangen werden, wie
eine dauerhafte Fortfiihrung des Instituts gewéhr-
leistet ist, auch wenn die Risiken schlagend werden.
Zusitzlich wird durch einen sekunddren Steuerungs-
kreis sichergestellt, dass Risikopositionen nur
insoweit eingegangen werden, dass auch im Liqui-
dationsfall ausreichend Risikodeckungspotenzial
vorhanden ist, um alle Verbindlichkeiten zu bedie-
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nen (Gone-Concern-Ansatz). Die nachfolgenden

Ausfihrungen beziehen sich auf den als primiren
Steuerungskreis implementierten Going-Concern-
Ansatz.

Das Risikodeckungspotenzial wird nach diesem
Ansatz auf Basis einer GuV-/bilanzorientieren
Ableitung bestimmt, die auch Grundlage fur die
Ermittlung der regulatorischen Eigenmittel ist.
Dabei werden Eigenmittel maximal in der Hohe als
Risikodeckungspotenzial angesetzt, wie sie zum
Verlustausgleich verfigbar wiren, ohne eine
Verletzung der Mindestanforderungen nach Solva-
bilitatsverordnung auszuldsen. Die Aareal Bank
hat fur sich festgelegt, nach dem Vorsichtsprinzip
deutlich Gber diese Mindestanforderung hinaus-
zugehen und dem Risikotragfahigkeitskonzept
eine Core-Tier-1-Quote nach Basel Il in Hohe von
8% zugrunde zu legen. Nur die hiertiber hinaus-
gehenden freien Eigenmittel werden als Risikode-
ckungspotenzial angesetzt. Hiervon wird nochmals
ein Anteil von 18 % als Risikopuffer zurtickbehalten.
Dieser Anteil wird nicht fur die Einrichtung von
Risiko-Limits verwendet, sondern steht fiir nicht
quantifizierbare Risikoarten (z.B. Reputationsrisiken,
strategische Risiken) zur Verfligung.

Bei der Festlegung der Risiko-Limits verfahren wir
ebenfalls konservativ. Der additiven Verkntipfung
der Einzel-Limits liegt die Annahme zugrunde,
dass zwischen den Risikoarten keine risikomin-
dernden Korrelationen wirken. Die im Rahmen der
Risikoquantifizierung eingesetzten Value-at-Risk-
Modelle basieren mit Blick auf den Vorwegabzug
der Mindest-Core-Tier-I-Quote in Hohe von 8%
auf einem Konfidenzniveau von 95% und einer
Haltedauer von einem Jahr bzw. 250 Handelstagen.
Die Auslastung der Einzel-Limits fur die wesent-
lichen Risikoarten und die Gesamtauslastung der
Limits wird monatlich an den Vorstand der Bank
berichtet. Zum Stichtag 30. September 2012 ist das
Gesamtbankrisiko in der obenstehenden Tabelle
zusammengefasst.

Risikotragfahigkeit Aareal Bank Gruppe per 30.09.2012"

- Going-Concern-Ansatz -

30.09.2012

Mio. €
Eigenmittel fur Risikodeckungspotenzial 2.359
abzgl. 8 % Mindest-Core-Tier- 1.288
Freie Eigenmittel 1.071
Auslastung der freien Eigenmittel
Kreditrisiken 239
Marktrisiken 320
Operationelle Risiken 47
Beteiligungsrisiken 26
Summe Auslastung 631
Auslastung in % der freien Eigenmittel 59%

Fur den Bereich der Liquiditatsrisiken ist das
Risikodeckungspotenzial kein geeignetes Mal3 zur
Beurteilung der Risikotragfahigkeit. Daher haben
wir zur Steuerung und Uberwachung dieser Risiko-
art spezielle Steuerungsinstrumente entwickelt,

die im Abschnitt , Liquiditétsrisiken“ ndher beschrie-
ben werden.

Kreditrisiken
Definition

Unter Kreditrisiko bzw. Adressenausfallrisiko ver-
stehen wir die Gefahr eines Verlusts, der dadurch
entsteht, dass ein Geschiftspartner seinen vertrag-
lichen Verpflichtungen nicht nachkommt, eine
Sicherheit an Wert verliert oder ein Risiko bei der
Verwertung einer gestellten Sicherheit entsteht.
Adressenausfallrisiken konnen sowohl bei Kredit-
geschiften als auch bei Handelsgeschiften ent-
stehen. Adressenausfallrisiken aus Handelsgeschiften
treten in der Form des Kontrahentenrisikos und
des Emittentenrisikos auf. Zu den Adressenausfall-
risiken rechnen wir ebenfalls das Linderrisiko.

" Vergleichszahlen fUr den Vorjahreszeitraum stehen aufgrund
methodischer Anderungen nicht zur Verfiigung.
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Risikomessung und -liberwachung

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

Der maRgebliche Grundsatz fiir die Ausgestaltung
der Prozesse im Kredit- und Handelsgeschift ist
die klare aufbauorganisatorische Trennung der
Markt- und Marktfolgebereiche bis einschlie3lich
der Ebene der Geschiftsleitung. Durch den un-
abhingigen Bereich Risk Controlling werden auf
Portfolioebene alle wesentlichen Risiken identifiziert,
quantifiziert und tiberwacht und ein zielgerichtetes
Risikoreporting sichergestellt.

Immobilienfinanzierungsvolumen (Inanspruchnahmen)

W 30.09.2012 31.12.2011
30.09.2012: 100% = 23,0 Mrd. €

nach Regionen, in %

30,0
31.12.2011: 100% = 24,0 Mrd. €
25,0
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In der Aareal Bank werden auf das jeweilige
Geschift angepasste unterschiedliche Risikoklassi-
fizierungsverfahren fir die erstmalige bzw. die
turnusméfige oder anlassbezogene Beurteilung
der Adressenausfallrisiken genutzt. Dabei werden
die verwendeten Risikoklassifizierungsverfahren
einem permanenten Uberprufungs- und Anpas-
sungsprozess unterzogen. Die Verantwortung fir
die Entwicklung, Qualitit und Uberwachung der
Anwendung der Risikoklassifizierungsverfahren liegt
auBerhalb der Marktbereiche.

Zur Messung, Steuerung und Uberwachung der
Konzentrations- und Diversifikationseffekte auf
Portfolioebene setzen wir u.a. zwei verschiedene
Kreditrisikomodelle ein. Auf Basis dieser Modelle
werden die Entscheidungstriger der Bank regel-
méfig Uber die Entwicklung und den Risikogehalt
des Immobilienfinanzierungsgeschifts und des
Geschifts mit Finanzinstituten informiert. Durch
die Nutzung entsprechender Modelle kbnnen
insbesondere auch Rating-Anderungen und
Korrelationseffekte in die Beurteilung der Risiko-
konzentrationen einbezogen werden.

Im Rahmen der prozessorientierten Einzelkredit-
Gberwachung werden verschiedene Instrumente
der laufenden Engagementbeobachtung eingesetzt.
Hierbei handelt es sich neben den bereits be-
schriebenen Instrumenten z.B. um die Rating-Kon-
trolle, die Bauphasen- und Bautrdgertiberwachung,
Rickstandskontrollen sowie um die regelmiRige
Einzelanalyse der grofRten Engagements.

In regelmdRigen Abstinden, mindestens aber
vierteljahrlich, wird ein MaRisk-konformer Kredit-
risikobericht erstellt und dem Management und
Aufsichtsrat der Bank vorgelegt. Der Bericht ent-
hilt umféngliche Informationen zur Entwicklung
des Kreditportfolios, z.B. nach Lindern, Objekt- und
Produktarten, Risikoklassen und Sicherheiten-
kategorien. Dieses erfolgt unter besonderer Bertick-
sichtigung von Risikokonzentrationen.

Handelsgeschidfte werden grundséatzlich nur mit
Kontrahenten abgeschlossen, fiir die entsprechende
Linien eingerichtet wurden. Alle Geschifte werden
unverziglich auf die kreditnehmerbezogenen
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Linien angerechnet. Die Einhaltung der Limits
wird real-time durch den Bereich Risk Controlling
tiberwacht. Die Positionsverantwortlichen werden
Gber die Limits und deren Ausnutzung regelmafiig
und zeitnah informiert.

Grundsitzlich verfolgt die Aareal Bank im Rahmen
der Kreditportfoliosteuerung eine Buy, Manage &
Hold-Strategie. Dies bedeutet, dass Kredite wah-
rend der Laufzeit nur selektiv und anteilig an Dritte
verduRRert und im Regelfall bis zur Endfilligkeit

im Bestand bleiben. Als aktives Element der Port-
foliosteuerung wird die Syndizierung von Krediten
eingesetzt.

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

Unser ganzheitlicher Ansatz im Risikomanagement
umfasst u.a. auch die Messung und Uberwachung
von Landerrisiken. Dabei definieren wir das Linder-
risiko als das Ausfallrisiko eines Staates oder
staatlicher Organe sowie als die Gefahr, dass ein
zahlungswilliger und -fahiger Kontrahent infolge
staatlicher Manahmen seinen Zahlungsverpflich-
tungen nicht nachkommen kann, da er in der
Maoglichkeit beschrankt wird, Zahlungen an den
Gldubiger zu leisten (Transferrisiko). Die Steuerung
der Linderrisiken erfolgt durch einen bereichs-
tbergreifenden Prozess. Die Hohe des jeweiligen
Landerlimits wird auf Basis einer Lianderrisiko-
einschitzung durch die Geschiftsleitung der Bank
festgelegt. Die fortlaufende Uberwachung der
Linderlimits und deren Auslastung sowie das
periodische Reporting obliegen dem Bereich Risk
Controlling.

Marktpreisrisiken
Definition

Unter Marktpreisrisiko verstehen wir allgemein

die Gefahr, aufgrund der Verdnderung von Markt-
parametern Verluste zu erleiden. Das Eingehen
von Marktpreisrisiken konzentriert sich in der Aareal
Bank vornehmlich auf den Bereich der Zinsénde-
rungsrisiken. Wéahrungsrisiken werden weitestgehend
durch Hedging-Vereinbarungen eliminiert. Der
Bereich der Rohwaren- und sonstigen Preisrisiken
hat fur unser Geschift keine Relevanz. Damit sind
die im Rahmen des Marktpreisrisikos hauptséchlich
relevanten Parameter Zinsen, Aktien- und Wechsel-
kurse sowie implizite Volatilititen. Unsere Steue-
rungs- und Uberwachungsinstrumente beziehen alle
relevanten Parameter ein.

Derivative Finanzinstrumente dienen in erster
Linie als Sicherungsinstrument. Die Spread-Risiken
werden zwischen den verschieden Zinskurven
(z.B. Government-, Pfandbrief- und Swap-Kurven)
berticksichtigt. Die Risiken bei Anleihen, die nicht
auf Marktpreis- bzw. Zinsanderungsrisiken zuriick-
zuftihren sind, werden im spezifischen Risiko
abgedeckt. Dieses bildet damit insbesondere Kredit-
und Liquiditétsrisiken im Anleihenbestand ab.

Risikomessung und -liberwachung

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

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

die wesentliche Methode zur Messung des allge-
meinen Marktpreisrisikos etabliert. Der VaR fiir
Marktpreisrisiko quantifiziert das Risiko als negative
Abweichung vom aktuellen Wert aller Finanzge-
schifte der Bank. Wortwortlich kann der Begriff als
»dem Risiko ausgesetzter Wert“ ibersetzt werden.



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11172012 | Konzernlagebericht

Diese absolute GroRe, ausgedriickt in Euro, be-
schreibt den moglichen Vermoégensverlust, bevor
Gegenmaflinahmen wirksam werden konnen.

Da es sich um ein statistisches Verfahren handelt,
gilt die Prognose der moglichen Verlustbetrige
innerhalb eines bestimmten Zeitintervalls lediglich
mit einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit.

Die Bestimmung der Value-at-Risk-Kennzahl
erfolgt konzernweit einheitlich mittels des Varianz-
Kovarianz-Ansatzes (Delta-Normal-Methode).
Unter Berticksichtigung der Korrelation zwischen
den einzelnen Risikoarten wird der VaR-Wert tig-
lich fur den Konzern und alle operativen Einheiten
bestimmt. Hierbei werden die im VaR-Modell ver-
wendeten statistischen Parameter auf Basis eines
In-house Datenpools tiber einen Zeitraum von
250 Tagen ermittelt. Mit einer Sicherheitswahr-
scheinlichkeit von 95% und einer Haltedauer von
250 Tagen wird das Verlustpotenzial bestimmt.
Die VaR-Berechnung basiert naturgemaf® auf
Annahmen uber die zuktnftige Entwicklung der
Geschifte und der damit verbundenen Cashflows.
Zu den zentralen Annahmen zihlt die Bertick-
sichtigung von Sichteinlagen, die wir in Hohe des

historisch beobachteten Bodensatzes fir einen
Zeitraum von zwei Jahren in die Berechnung ein-
beziehen. Kreditgeschifte werden mit ihrer Zins-
bindungsfrist (Festzinsgeschifte) bzw. mit dem Zeit-
raum der erwarteten Laufzeit (variable Geschifte)
berticksichtigt. Das Eigenkapital der Aareal Bank
flie3t nicht als separate Passivposition risiko-
mindernd in die VaR-Berechnung ein. Das ftihrt
tendenziell zu einem erhdhten VaR-Ausweis und
unterstreicht damit den konservativen Ansatz in
unserer Risikomessung.

Die Limitierung erfolgt auf der Ebene des Konzerns
sowie auf der Ebene der Einzelgesellschaften. Fur
die Aareal Bank AG als Handelsbuchinstitut sind
dartiber hinaus ein Limit fir das Handelsbuch und
ein separates Value-at-Risk-Limit fiir das gehaltene
Fondsvermogen festgelegt.

Bei der Interpretation der nachstehend angegebenen
VaR-Zahlen ist zu berticksichtigen, dass sich diese
auf das Gesamtbuch und damit auch auf alle Non-
Trading-Positionen nach IFRS beziehen. Somit

handelt es sich um eine auch im Branchenvergleich
sehr umfassende Darstellung der Marktpreisrisiken.

MAX MIN Mittel Limit
Mio. €
2012-Q3 (Jahresendwerte fiir 2011)
95 %, 250 Tage
Konzern Allgemein Marktpreisrisiken 216,9 (176,3) 154,9 (176,3) 179,6 (176,3) -
Konzern-Zins-VaR 236,6 (189,9) 156,3 (189,9) 189,8 (189,9) -
Konzern-FX-VaR 65,6 (64,8) 49,7 (64,8) 57,2 (64,8) -
Fonds-VaR 16,3 (11,5) 5 (11,5) 7 (11,5) 20,0 (20,0)
Handelsbuch-Gesamt-VaR
(inkl. Spez. VaR) 0 (0,0 0 (0,0) 0 (0,0) 5,0 (5,0)
Handelsbuch-Zins-VaR 0 (0,0) 0 (0,0 0 (0,0 -
Handelsbuch-FX-VaR 0 (0,0 0 (0,0) 0 (0,0) -
Aktien-VaR 0 (0,0 0 (0,0) 0 (0,0 -
Konzern-spez.VaR 254,3 (198 9) 193,2 (193 9) 230,0 (198 9) -
Konzern-Gesamt-VaR 329,2 (262,7) 256,4 (262,7) 292,3 (262,7) 400,0 (400,0)

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

die korrespondierenden Risikokennzahlen fir eine
Haltedauer von einem Tag angegeben.
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MAX MIN Mittel Limit
Mio. €
2012-Q3 (Jahresendwerte fiir 2011)
95 %, 1 Tag
Konzern Allgemein Marktpreisrisiken 13,7 (11,2) 9,8 (11,2) 11,4 (11,2) - ()
Konzern-Zins-VaR 15,0 (12,0 9,9 (12,0) 12,0 (12,0 -
Konzern-FX-VaR 41 (4,1) 3,1 (4,1) 3,6 (4,1) -
Fonds-VaR 1,0 (0,7) 0,3 (0,7) 0,6 (0,7) 1,3 (1,9
Handelsbuch-Gesamt-VaR
(inkl. Spez. VaR) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,3 (0,3
Handelsbuch-Zins-VaR 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) -
Handelsbuch-FX-VaR 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) -
Aktien-VaR 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) -
Konzern-spez.VaR 16,1 (12,3) 12,2 (12,3) 14,5 (12,3) -
Konzern-Gesamt-VaR 20,8 (16,6) 16,2 (16,6) 18,5 (16,6) 25,3 (25,3)

Die Limits wurden im abgelaufenen Quartal
unverdndert beibehalten. Es waren keine Limit-
Uberschreitungen festzustellen.

Die Prognosegiite dieses statistischen Modells
wird durch ein wochentliches Backtesting tiberprift.
Bei diesem als Binomial-Test bezeichneten Ver-
fahren werden Gewinne und Verluste aufgrund
von Marktpreisschwankungen auf tiglicher Basis
mit der zuvor fir diesen Tag prognostizierten
Verlustobergrenze (VaR) verglichen (Clean-Back-
testing). Entsprechend der gewihlten Sicherheits-
wahrscheinlichkeit von 95 % wird eine geringe
Anzahl von negativen Uberschreitungen (= 17 fiir
250 Tage) erwartet. Die Anzahl der negativen
Uberschreitungen auf Konzernebene innerhalb
der letzten 250 Handelstage betrug 11. Die hohe
Prognosegiite des von uns verwendeten VaR-
Modells wird damit bestatigt.

Im Aareal Bank Konzern besteht fiir die Aareal
Bank AG als Handelsbuchinstitut dartiber hinaus
die Moglichkeit, Handelsbuchgeschifte im Sinne
des Kreditwesengesetzes zu tdtigen. Im abge-
laufenen Quartal wurden keine Geschifte abge-
schlossen, sodass Risiken aus dem Handelsbuch
keine Rolle spielten.

Allg. Marktpreisrisiko und Spez. Risiko im Jahresverlauf 2012
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Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiko bezeichnet im engeren Sinne das
Risiko, Zahlungsverpflichtungen nicht vollstdndig
oder zeitgerecht erftillen zu konnen. Das Liquidi-
tatsrisikomanagement der Aareal Bank stellt sicher,
dass zuktinftigen Zahlungsverpflichtungen jeder-
zeit 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
-tiberwachung einbezogen werden.

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

Im Liquiditdtsreport wird die Angemessenheit der
Liquiditatsausstattung auf der Basis eines internen
Liquiditatsrisikomodells beurteilt. Dabei stellt das
Liquiditatsmodell alle moglichen kumulierten Mit-
telzuflisse und Mittelabflisse Gber einen Zeitraum
von drei Monaten dem Liquiditdtsvorrat gegentber.
Im gesamten Berichtszeitraum ergaben sich keine
Liquiditdtsengpdsse. Die fir die Liquiditdtssteuerung
relevante Liquiditdtsverordnung sowie die Limi-
tierung der Liquiditdtsablaufbilanz wurden im ver-
gangenen Quartal stets eingehalten. Im (brigen
verweisen wir auf die Ausfihrungen zur Liquiditats-
ausstattung im Abschnitt Refinanzierung und
Eigenkapital.

Operationelle Risiken

Unter Operationellen Risiken wird die Gefahr von
Verlusten verstanden, die durch die Unangemessen-
heit oder das Versagen von internen Verfahren,
Menschen und Systemen oder durch externe Ereig-
nisse ausgelost werden. Diese Definition schlie3t
Rechtsrisiken mit ein. Strategische und Reputations-
risiken sowie systematische Risiken werden auRer-
halb des Operationellen Controllings im Wesent-
lichen durch qualitative Mallnahmen gesteuert.

Der von der Aareal Bank verfolgte Ansatz zur
Risikomessung und -tberwachung der Operatio-
nellen Risiken sieht vor, dass durch eine proaktive
Herangehensweise friihzeitig eine risikomindernde
bzw. schadensbegrenzende Wirkung erreicht
wird. Die von der Bank eingesetzten Controlling-
Instrumente fir das Operationelle Risiko und die
jeweiligen Zustdndigkeiten sind im Risikobericht
des Geschiftsberichts 2011 detailliert beschrieben.

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

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

Beteiligungsrisiken

Unter Beteiligungsrisiko fassen wir die Gefahr von
unerwarteten Verlusten, die sich aus dem Verfall
des Buchwerts der Beteiligung oder dem Ausfall
von Kreditvergaben an Beteiligungen ergeben
konnen, zusammen. In das Beteiligungsrisiko mit
eingeschlossen werden zusitzlich Risiken aus
Haftungsverhiltnissen gegentiber den relevanten
Konzerngesellschaften.

Aufgrund des speziellen Charakters von Betei-
ligungsrisiken (z.B. Vermarktungsrisiken) hat die
Bank speziell hierauf zugeschnittene Methoden
und Verfahren entwickelt. Samtliche relevante
Konzerngesellschaften werden regelmifig einer
Risikotberpriifung und-bewertung unterzogen. Die
Berichterstattung tber Beteiligungsrisiken erfolgt
quartalsweise an den Vorstand der Bank. Im Be-
richtszeitraum hat sich keine signifikante Anderung
des Beteiligungsrisikos ergeben.
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Prognosebericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen
Konjunktur

Die Weltwirtschaft befindet sich nach wie vor

in einer schwierigen Lage. Das globale Wirtschafts-
klima, hat sich in jingster Zeit weiter eingetribt.

Es gibt zahlreiche Belastungsfaktoren fur die weitere
Entwicklung der Weltwirtschaft: Dies sind im
Wesentlichen die Unwégbarkeiten hinsichtlich des
Fortgangs der europdischen Staatsschuldenkrise,
die restriktive Finanzpolitik zahlreicher Staaten, die
Bemuihungen, in vielen Ldndern auf privater Seite
den Verschuldungsgrad zu senken, die vielerorts
hohe Arbeitslosigkeit sowie der erneut angestiegene
Olpreis. Eine stimulierende MaRnahme ist dem-
gegentiber die expansive Geldpolitik vieler Zentral-
banken. Vor diesem Hintergrund gehen wir davon
aus, dass die Weltwirtschaft im Schlussquartal nur
schwach wachsen wird. Fir das kommende Jahr
wird zwar eine geringftigige Verbesserung erwartet,
das Wachstum der Weltwirtschaft wird unseres
Erachtens aber nur verhalten ausfallen. Sowohl im
Schlussquartal 2012 als auch in 2013 sind spuir-
bare regionale Differenzierungen in der Wirtschafts-
entwicklung wahrscheinlich.

Das gesamtwirtschaftliche Umfeld und die kiinftige
Konjunkturentwicklung sind erheblichen Risiken
und Unsicherheiten ausgesetzt, insbesondere hin-
sichtlich der weiteren Entwicklung der europédischen
Staatsschuldenkrise. Das Risiko einer Eskalation
der Krise ist weiterhin prisent. Uber Verwerfungen
an den Finanz- und Kapitalmairkten, einer ver-
starkten Zurlickhaltung des Bankensektors bei der
Kreditvergabe sowie einer tiefen Verunsicherung
der Wirtschaftsteilnehmer bestiinde in diesem Fall
die Gefahr einer tiefgreifenden globalen Rezession.
Wenngleich wir eine solche tiefgreifende globale
Rezession nicht als die wahrscheinlichste Ent-
wicklung ansehen, so ist doch das Risiko gegeben
und die Schockanfilligkeit der Wirtschaft deutlich
ausgepragt.

ifo Weltwirtschaftsklima*
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* Arithmetisches Mittel der Bewertung der gegenwartigen Lage und der erwarteten Entwicklung,
Quelle: ifo World Economic Survey (WES) Ill/2012

Fur die Eurozone gehen wir fir das letzte Quartal
2012 von einer rtckldufigen Wirtschaftsleistung
und damit von einem Andauern der Rezession aus.
Fur das Gesamtjahr 2012 ergibt sich damit ein
leicht rtickldufiges reales Bruttoinlandsprodukt. In
den sudlichen Mitgliedsstaaten, die am stérksten
von der Staatsschuldenkrise betroffen sind, gehen
wir von dem deutlichsten Rickgang der Wirt-
schaftsleistung aus. Die tbrigen Lidnder der Euro-
zone werden voraussichtlich eine leicht sinkende
oder nahezu konstante Wirtschaftsleistung auf-
weisen. Eine vergleichbare Erwartung besteht fur
zahlreiche europdische Liander auRerhalb der
Eurozone, so z.B. fur Ddnemark, Gro3britannien
und die Tschechische Republik. Im Vergleich hierzu
leicht positiver sind die Konjunkturerwartungen

fur Polen, Schweden und die Tirkei. Auch fur das
kommende Jahr gehen wir fur die Volkswirtschaften
Europas von einer verhaltenen Konjunkturentwick-
lung aus, die nur zu einem leicht steigenden realen
Bruttoinlandsprodukt fihren wird. Fir die Euro-
zone erwarten wir, dass das reale Bruttoinlandspro-
dukt auf einem zu diesem Jahr nahezu vergleich-
baren Niveau liegen wird. In den stdlichen Landern
der Eurozone, so auch in Italien und Spanien, ist
eine spurbar ruckldufige reale Wirtschaftsleistung
in 2013 wahrscheinlich. Wihrend fiir Italien von
einem Ruckgang ausgegangen wird, der geringer
als in diesem Jahr ausfallen darfte, konnte der Ruck-
gang der Wirtschaftsleistung in Spanien in 2013
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noch etwas stédrker als in 2012 ausfallen. Einen
besonderen Belastungsfaktor stellt der hohe Anteil
an leistungsgestorten Krediten bei den spanischen
Banken dar.

In Nordamerika gehen wir flr das vierte Quartal
2012 von einer verhalten aufwirtsgerichteten Kon-
junktur aus. Fir das kommende Jahr besteht in
den USA ein Risiko darin, dass zum Jahresbeginn
eine Reihe von finanzpolitischen Stimulierungs-
mafinahmen mit betrdchtlichem Umfang auslaufen
wird. Es ist derzeit unklar, welche MaRRnahmen
verlingert werden. Wir gehen davon aus, dass die
reale Wirtschaftsleistung in den USA im nichsten
Jahr moderat und mit vergleichbaren Wachstums-
raten wie in 2012 wachsen wird. Fur Kanada und
Mexiko unterstellen wir ebenfalls Wachstumsraten,
die in etwa auf dem Niveau von 2012 liegen.

Die Konjunktur in Japan und Singapur wird im
Schlussquartal 2012 voraussichtlich verhalten, aber
positiv verlaufen. Auch fiir das kommende Jahr
erwarten wir nur eine verhalten wachsende Wirt-
schaftsleistung in Japan, wahrend die Wirtschaft

in Singapur etwas mehr an Dynamik gewinnen
konnte. Die chinesische Volkswirtschaft wird im
internationalen Vergleich weiterhin hohe Wachs-
tumsraten aufweisen, allerdings durfte die Wachs-
tumsdynamik im vierten Quartal 2012 nur ver-
héltnismdRig schwach ausgeprégt sein. In 2013
konnte die Wachstumsgeschwindigkeit wieder leicht
zulegen.

Angesichts der eingetriibten Konjunkturaussichten
gehen wir fir die meisten europdischen Linder von
einer im letzten Quartal 2012 weiterhin steigenden
Arbeitslosenquote aus. Im kommenden Jahr wird
diese voraussichtlich weiter steigen. Besonders
stark ausgeprigt dirfte der Anstieg in den Landern
an der stdlichen Peripherie der Eurozone sein.
Nahezu stabile Arbeitslosenquoten erwarten wir
nur in wenigen europédischen Lindern, so z.B. in
Deutschland oder Polen. In den USA wird ftir das
letzte Quartal 2012 eine weitgehend stagnierende
Arbeitslosigkeit erwartet, die im kommenden Jahr
langsam sinken konnte.

Finanz- und Kapitalméarkte, Geldpolitik
und Inflation

Die europidische Staatschuldenkrise und ihre
Auswirkungen werden als zentrale Themen die
Finanz- und Kapitalmairkte fur den restlichen
Verlauf dieses Jahres sowie voraussichtlich auch
im ndchsten Jahr beschéftigen. Die Unsicherheiten
und Risiken und damit auch Volatilititen auf den
Finanz- und Kapitalmarkten werden weiterhin

als hoch eingeschitzt. Die Schockanfilligkeit der
Finanz- und Kapitalmarkte ist bei einer Eskalation
der Staatsschuldenkrise weiterhin gegeben.

Hinsichtlich der Inflationserwartungen ist zu bertick-
sichtigen, dass einerseits der Aufwartsdruck auf-
grund der verhaltenen Konjunkturaussichten gering
ist, andererseits aber Unsicherheiten hinsichtlich
der Olpreisentwicklung bestehen, da diese auch
durch politische Faktoren beeinflusst wird. Es wird
angenommen, dass die Inflation sich im letzten
Quartal 2012 auf dem Niveau des Berichtsquartals
bewegen wird. Fir das kommende Jahr gehen wir
von geringfiigig niedrigeren Inflationsraten aus.

Mit Blick auf die Inflationserwartungen, die ver-
haltenen Konjunkturaussichten sowie die im Zuge
der Staatschuldenkrise entstandenen Unsicher-
heiten ist zu erwarten, dass die Geldpolitik fiir den
Rest dieses Jahres sowie im nichsten Jahr weiter-
hin expansiv ausgerichtet sein wird und die Leit-
zinsen auf niedrigem Niveau liegen werden. Damit
werden sich voraussichtlich auch die kurzfristigen
Zinsen unter den gegebenen Rahmenbedingungen
auf niedrigen Niveaus bewegen. Bei den lang-
fristigen Zinsen sind hohe Risikoaufschldge fir
Anleihen, die von den Investoren als unsicher
eingestuft werden, zu beachten. Insbesondere an
der Peripherie der Eurozone werden die Risiko-
aufschlige sowohl fiir die Staaten selbst als auch
fur die dortigen Unternehmen von hoher Bedeu-
tung sein. Dieses Bild witirde sich dndern, wenn
sich die Unsicherheiten in den Markten signifikant
verringerten. Die Zinsen in den Volkswirtschaften,
die von der Staatsschuldenkrise am stédrksten be-
troffen waren, wiirden dann zurtickgehen, wahrend
bei anderen Staaten der Eurozone, wie z.B. bei
Deutschland, ein Zinsanstieg zu erwarten wire.
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Branchen- und Geschaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Angesichts der schwachen Konjunkturaussichten
und der bestehenden erheblichen Unsicherheiten
im gesamtwirtschaftlichen Umfeld gehen wir bis
zum Jahresende 2012 in der Gberwiegenden Anzahl
der Ldnder, insbesondere aber in Europa, von im
Durchschnitt riickldufigen bis nahezu unverdnderten
Werten auf den Gewerbeimmobilienmirkten aus.”
Das niedrige Zinsniveau diirfte in gewissem Mal3e
zu einer Stutzung der Immobilienwerte beitragen.
Stabile bis riickldufige Tendenzen erwarten wir im
Durchschnitt fur die meisten Lander auch bei den
Mieten.

Angesichts der besonders schwachen Konjunktur-
aussichten in Italien und Spanien erwarten wir hier
die deutlichsten Miet- und Wertrtickrdnge unter
den fir uns relevanten Landern. Hinsichtlich der
anderen europdischen Linder, in denen wir aktiv
sind, gehen wir von im Landesdurchschnitt leicht
sinkenden bis weitgehend stabilen Mieten und
Immobilienwerten ftir den restlichen Jahresverlauf
aus.

Mit Blick auf die gtinstigeren Wirtschaftsaussichten
in Nordamerika halten wir auf den dortigen Ge-
werbeimmobilienmarkten leicht wachsende Mieten
und Werte im vierten Quartal 2012 ftir wahrschein-
lich.

Bei der Einschidtzung der Mieten und Werte in
China sind wir angesichts der nachlassenden Wirt-
schaftsdynamik vorsichtig und unterstellen eine

im Durchschnitt weitgehend stabile Entwicklung
fur den Rest des Jahres. Diese Einschdtzung teilen
wir fur Singapur. Auf den japanischen Mirkten sind
Stabilisierungstendenzen zu erkennen, die sich
weiter fortsetzen bzw. in eine leicht positive Ent-
wicklung fuhren konnten.

Im nédchsten Jahr werden sich die durchschnitt-
lichen Gewerbeimmobilienwerte der weitaus
meisten Lander aufgrund der verhaltenen Konjunk-
turaussichten sowie in Anbetracht des erwarteten

niedrigen Zinsniveaus unseres Erachtens stabil
bis leicht steigend entwickeln. Gerade in Europa
wird voraussichtlich eine stabile Wertentwicklung
tberwiegen. Hinsichtlich der Mietentwicklung

in Europa sind wir etwas skeptischer, leichte Miet-
rlickgdnge halten wir fur moglich. Abweichend
rechnen wir in Italien und Spanien noch mit wei-
teren merklichen Wert- und Mietriickgangen. In
Nordamerika konnten die Wert- und Mietentwick-
lung mit Blick auf ein moderates Wirtschaftswachs-
tum dagegen leicht positiv ausfallen. Fur Asien
gehen wir von einer weitgehend stabilen Entwick-
lung in 2013 aus.

Die beschriebenen Trends dirften unserer An-
sicht nach sowohl fiir die Buro-, Einzelhandels- als
auch fir die Logistikimmobilienmirkte gelten. Fir
Hotelimmobilien gehen wir in der Wertentwicklung
von einem vergleichbaren Trend aus.

Die Entwicklung auf den Gewerbeimmobiliemarkten
ist weiterhin deutlichen Unsicherheiten und Risiken,
insbesondere im Zusammenhang mit der Staats-
schuldenkrise ausgesetzt. Sollte die Wirtschaft in
eine tiefgreifende Rezession zuriickfallen, so sind —
mit zeitlichen Verzogerungen — sowohl bei den
Mieten als auch bei den Immobilienwerten Riick-
gange in groRerem Umfang wahrscheinlich. Einen
weiteren Risikofaktor stellt das hohe Volumen an
Finanzierungen dar, das im Verlauf dieses sowie
der ndchsten Jahre auslaufen wird. Sofern Finan-
zierungen nicht verldngert werden, kdonnten zur
Restschuldtilgung verstdrkt Verkdufe auftreten, die
die Preise belasten.

Unterstiitzung konnten die Immobilienwerte dann
erfahren, wenn Immobilien angesichts bestehender
Unsicherheiten im gesamtwirtschaftlichen Umfeld
verstdrkt als alternative Anlageform angesehen
werden. In erster Linie wirden hiervon Immobilien
aus dem hochwertigen Segment profitieren,
wihrend das Umfeld insbesondere Objekte mit
geringer Qualitit oder in Nebenlagen belastet.

'Von den hier dargelegten allgemeinen Einschatzungen flr die
Gewerbeimmobilienmérkte kdnnen Einschatzungen zu einzelnen
Teilmarkten und Objekten abweichen.
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Die Entwicklung der Immobilienmérkte findet bei
der Risikoeinschitzung und damit u.a. auch bei
der Kreditvergabe der Aareal Bank besondere
Beachtung. Das konsequente Management unseres
Kreditbestands und das aktive Portfoliomanage-
ment werden wir weiter fortsetzen. Im Neugeschift
werden wir ebenfalls an unserer risiko- und ertrags-
bewussten Kreditvergabepolitik festhalten.

Nach wie vor sind wir zuversichtlich, unser kom-
muniziertes Neugeschiftsziel von 4,5 Mrd. € bis
5,5 Mrd. € im aktuellen Geschiftsjahr zu erreichen,
wobei wir nach derzeitigem Stand gute Chancen
sehen, am oberen Ende der Spanne auszulaufen.
Unsere Deal-Pipeline ist fiir den Rest des Ge-
schiftsjahres und dartiber hinaus gut gefllt. Den
Anteil der Erstkreditvergabe am Neugeschéft werden
wir im restlichen Verlauf des laufenden Jahres
gegeniber den ersten drei Quartalen weiter er-
hohen. Bezogen auf das Gesamtjahr 2012 wird der
Anteil der Erstkreditvergabe voraussichtlich aber
unterhalb des Vorjahreswerts liegen.

Nachdem wir in den ersten drei Quartalen
Syndizierungen von Krediten erfolgreich durchge-
fuhrt haben, wollen wir auch im Schlussquartal
Syndizierungen bei sich bietenden Opportunititen
titigen. Der Syndizierungsmarkt fur Gewerbe-
immobilienfinanzierungen hat in den USA wieder
deutlich an Liquiditdt gewonnen, wdhrend in
Europa die Zahl der Teilnehmer an diesem Markt
nach wie vor gering ist.

Vorbehaltlich der Entwicklung der relevanten
Wechselkurse zum Euro gehen wir davon aus, dass
das Portfoliovolumen an Immobilienfinanzierungen
zum Jahresende 2012 leicht unterhalb des Werts
zum Jahresanfang liegen wird.

Die Prognosen setzen voraus, dass es nicht zu einer
tiefgreifenden globalen Rezession und schweren
Verwerfungen auf den Finanz- und Kapitalmirken
kommt. Andernfalls wire ggf. mit einem geringeren
Neugeschift, einer hoheren Prolongationsquote,
einer geringeren Rickzahlungsquote als derzeit
erwartet und einer Verringerung der Syndizierungs-
moglichkeiten zu rechnen.

Segment Consulting/Dienstleistungen

Auch im weiteren Jahresverlauf gehen wir von einer
anhaltend stabilen Entwicklung der deutschen
institutionellen Wohnungswirtschaft aus. Die
Unternehmen werden die nachhaltige Bestands-
entwicklung, die maRgeblich auf die Erh6hung
der Energieeffizienz der Immobilien abzielt, weiter
fortsetzen.

Es ist zu erwarten, dass die positive Stimmung auf
dem Wohnungsmarkt anhilt. Besonders die Miet-
und Kaufpreise in den Metropolregionen werden
sich angesichts steigender Wohnungsnachfrage und
zurtickhaltendem Neubauvolumen voraussichtlich
weiter positiv entwickeln. Von diesem steigenden
Preisniveau konnen kiinftig Bestandshalter und
potenzielle Verkdufer innerhalb der institutionellen
Wohnungswirtschaft profitieren.

Im Juli 2012 lag das Transaktionsvolumen bei rund
6,9 Mrd. € und tbertraf damit das Gesamtergebnis
des Jahres 2011 bereits um knapp 15 %. Angesichts
des anhaltendenden Interesses von institutionellen
aber auch privaten Investoren an deutschen Wohn-
immobilien erwarten wir fiir das Gesamtjahr 2012
ein Transaktionsvolumen, das sich deutlich tber
dem Niveau von 2011 bewegen sollte. Dazu wird
neben weiteren groRvolumigen Transaktionen
auch der Handel mit kleinen und mittleren Woh-
nungspaketen beitragen.

Fur den weiteren Jahresverlauf sehen wir fir den
Bankbereich Wohnungswirtschaft weiterhin gute
Maoglichkeiten, Neukunden zu akquirieren und die
Geschiftsbeziehungen zu unseren Bestandskunden
zu intensivieren. Dies gilt auch fur die Abwick-
lung des Zahlungsverkehrs fiir Unternehmen der
Energie- und Entsorgungswirtschaft.

Im Hinblick auf das Einlagenvolumen erwarten
wir vor allem im Kautionsgeschift eine Fortsetzung
des positiven Trends. Das ftr das Ergebnis aus
dem Einlagengeschift relevante Zinsniveau ist im
bisherigen Jahresverlauf entgegen unserer Erwar-
tungen zu Jahresbeginn weiter gesunken. Vor
diesem Hintergrund erwarten wir weiterhin einen
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Druck auf das Segmentergebnis. Die Bedeutung
des Einlagengeschifts im Segment Consulting/
Dienstleistungen geht allerdings weit tiber die

aus den Einlagen generierte, im aktuellen Markt-
umfeld unter Druck stehende Zinsmarge hinaus.
Die Einlagen der Wohnungswirtschaft sind fiir die
Aareal Bank eine strategisch wichtige, zusitzliche
Refinanzierungsquelle fiir das Kreditgeschift, die
von den Kapitalméarkten weitgehend unabhingig
ist. Neben dem deutschen Pfandbrief und un-
gedeckten Bankanleihen stellen sie eine wichtige
Sdule im langfristigen Refinanzierungsmix der
Bank dar. Gerade im aktuellen Kapitalmarktumfeld
betrachtet die Aareal Bank dieses Geschift deshalb
als einen besonderen Wettbewerbsvorteil.

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 riicken. Mit dem Cloud
Computing werden die Wohnungsunternehmen
noch effektiver bei der Bewdltigung ihrer IT-spe-
zifischen Herausforderungen unterstiitzt. Dies sind
die stetig zunehmende Komplexitit der Systeme,
permanente Innovationen und immer grof3ere
Datenmengen. In diesem Zusammenhang gewinnt
Software als Service aus einer Cloud zunehmend
an Bedeutung. IT-Losungen werden tber ein Netz-
werk von IT-Dienstleistungsunternehmen bezogen.
Dadurch konnen Investitionen in die IT effizient
eingesetzt sowie die Administrationsaufwen-
dungen gering gehalten werden. Als wichtiger Trend
in der Wohnungswirtschaft gewinnt die mobilie
Nutzung von Softwareldsungen und Prozessen an
Bedeutung — z.B. durch den Einsatz von Smart-
phones und anderen mobilen Endgeriten.

Mit der Markteinftihrung von Wodis Sigma Release
3.0 im Dezember 2011 steht diese ERP-Losung
auch als Software as a Service (SaaS) aus der
Aareon Cloud zur Verfugung. Wir erwarten in der
Produktlinie eine deutliche Steigerung der Umsatz-
erlose. Aufgrund der hohen Nachfrage hat die
Aareon im abgelaufenen Geschiftsjahr bereits in
die Beratungs- und Support-Kapazititen investiert.

Fur die Produktlinie SAP®-Losungen und Blue
Eagle erwarten wir aufgrund der sehr geringen
Anzahl an Ausschreibungen eine weiter verhaltene
Nachfrage. Hinsichtlich des Beratungsumsatzes
gehen wir im Vergleich zum Vorjahr von leicht
sinkenden Umsétzen aus.

In der Produktlinie GES gehen wir trotz der an-
haltend hohen Kundenzufriedenheit von weiteren
Migrationen auf neuere ERP-Losungen der Aareon
aus. Daher wird ein rackldufiger Umsatz mit der
ERP-Losung GES erwartet.

Im Geschiftssegment Integrierte Dienstleistungen
wird im laufenden Geschiftsjahr mit einem leichten
Umsatzwachstum gerechnet. Diese Steigerung
wird insbesondere durch das Service-Portal Mareon
sowie den Aareon Rechnungsservice getragen.
Bei dem Dokumentenmanagementsystem Aareon
DMS wird ein moderater Umsatzanstieg erwartet.
In Bezug auf das Outsourcing-Geschift gehen wir
davon aus, dass neue Kunden gewonnen werden
konnen und auch das Bestandskundengeschift
weiter gesteigert werden kann.

Im Geschiftssegment Internationales Geschift
gehen wir von einer leichten Umsatzsteigerung aus.
Die ERP-Produkte von Aareon France Portallmmo
Habitat und Prem’Habitat werden auf einem
stabilen Niveau nachgefragt. Mit der erfolgreichen
Produktivsetzung der Pilotprojekte mit dem Modul
Flexiciel wird ein weiterer Meilenstein in Frankreich
erreicht. In diesem Zusammenhang sind weitere
Kundenprojekte geplant.

In den Niederlanden rechnen wir mit einer
fortschreitenden Marktdurchdringung der neuen
Produktgeneration SGltobias®*. Weiterentwick-
lungen der Losungen SGIVastgoed, SGITreasury
und StraVIS sind vorgesehen. Die Losung Facility
Management Informations System (FMIS) der
Tochtergesellschaft SGlFacilitor etabliert sich zu-
nehmend im Markt. Hier werden in 2012 leichte
Umsatzsteigerungen erwartet.

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

31



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11172012 | Konzernlagebericht

weiterer Neukundenumsatz erwartet. Insbesondere
werden mobile Losungen fir die Wohnungswirt-
schaft nachgefragt.

Vor dem Hintergrund der erwarteten Geschéftsent-
wicklung der einzelnen Geschiftssegmente gehen
wir insgesamt von einer leichten Umsatzsteigerung
aus. Bei den Kosten wird ein stabiles Niveau
prognostiziert. Die Personalaufwendungen werden
zwar — im Wesentlichen durch weitere Neuein-
stellungen von Beratern fur die Produktlinie Wodis
Sigma sowie von Mitarbeitern fuir die Integrierten
Service — leicht steigen, andererseits erwarten wir
jedoch positive Effekte durch Kostenoptimierungen.

Konzernziele

Fur das laufende Jahr geht der Vorstand im Zeichen
der immer noch ungel6sten Staatsschuldenkrise
von einer anhaltenden Volatilitit auf den Finanz-
markten und damit von weiterhin bestehenden
Risiken im Finanzsystem aus. Auch ftr die kon-
junkturelle Entwicklung sind die Risiken und
Unsicherheiten nach wie vor hoch. Weitere Heraus-
forderungen stellen der unsichere politische Ord-
nungsrahmen und die noch unklaren kumulierten
Auswirkungen der anstehenden Verdnderungen
des regulatorischen Umfelds dar.

Den genannten Unsicherheiten begegnet die
Aareal Bank u.a. mit einer vorsichtigen Liquiditats-
und Anlagestrategie. Die hieraus resultierende
Belastung des Zinstberschusses kann durch den
positiven Effekt hoherer Margen aus dem Neu-
geschift des Vorjahres und des laufenden Jahres
nur teilweise kompensiert werden. Die Anfang Juli
erfolgte Senkung des EZB-Leitzinses wird das Kon-
zernzinsergebnis dabei nur leicht belasten. Wir
erwarten somit weiterhin einen merklichen Riick-
gang des Zinslberschusses in 2012.

Fur die Risikovorsorge gehen wir im laufenden
Jahr — basierend auf den schwachen Konjunktur-
prognosen — von einer gegentiber dem Vorjahr
unverdnderten Bandbreite von 110 bis 140 Mio. €
aus. Sie wird aus heutiger Sicht voraussichtlich
am unteren Ende dieser Bandbreite liegen. Wie in
den Vorjahren kann auch in 2012 eine zusétzliche

Risikovorsorge fir unerwartete Verluste — ins-
besondere in einem negativ verdnderten Umfeld —
nicht ausgeschlossen werden.

Beim Provisionstberschuss erwarten wir in 2012
einen deutlichen Anstieg gegentiber dem Vorjahr,
vor allem aufgrund der ausgelaufenen Belastungen
durch SoFFin-garantierte Anleihen.

In unserem Handelsergebnis werden im Wesent-
lichen Ergebnisse aus Absicherungsgeschiften im
Zusammenhang mit der Refinanzierung unseres
Immobilienfinanzierungsportfolios (im Wesentlichen
Fremdwihrungs- und Zinsabsicherungen) ausge-
wiesen. Einen Eigenhandel im klassischen Sinn
betreiben wir nur in einem sehr geringen Umfang.
Unser Handelsergebnis beinhaltet auRerdem Wert-
verdnderungen aus dem Verkauf von Absicherungen
ausgewdhlter EU-Staaten. Insbesondere in dem
aktuell von Unsicherheiten dominierten Marktum-
feld unterliegt die Bewertung dieser Absicherungs-
geschifte unserer Einschdtzung nach unverdndert
einer dhnlich hohen Volatilitdt wie im vergangenen
Jahr. Dies fuhrt dazu, dass das Handelsergebnis
nicht prognostizierbar ist.

Aufgrund unserer konsequent konservativen
Risikopolitik der vergangenen Jahre erwarten wir
fir 2012 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
konnen moderate Belastungen im Finanzanlage-
ergebnis aus dem Verkauf von Wertpapieren nicht
ausgeschlossen werden.

Der Verwaltungsaufwand durfte in diesem Jahr
aufgrund der in 2011 eingeleiteten Mal3nahmen
zur Optimierung unserer Strukturen und Prozesse
splrbar sinken. Wir prognostizieren ihn in einer
Bandbreite von 350 bis 360 Mio. € inkl. der Be-
lastung aus der Bankenabgabe.

Insgesamt sehen wir fir das laufende Jahr trotz
der erheblichen Herausforderungen gute Chancen,
ein Konzernbetriebsergebnis zu erzielen, das leicht
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unter dem sehr guten Ergebnis von 2011 liegen
durfte.

Nicht zuletzt auch aufgrund unserer gut geftillten
Deal-Pipeline sind wir nach wie vor zuversicht-
lich, unser kommuniziertes Neugeschiftsziel von
4,5 Mrd. € bis 5,5 Mrd. € im aktuellen Geschifts-
jahr zu erreichen, wobei wir nach derzeitigem
Stand gute Chancen sehen, am oberen Ende der
Spanne auszulaufen.

Das fiir das Ergebnis aus dem Einlagengeschift

im Segment Consulting/ Dienstleistungen relevante
Zinsniveau ist entgegen unserer Erwartungen zu
Jahresbeginn im bisherigen Jahresverlauf weiter
gesunken. Vor diesem Hintergrund erwarten wir
ein Betriebsergebnis im Segment, das unter dem
Niveau des Vorjahres liegt.
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Konzernabschluss
Gesamtergebnisrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung

Note 01.01.-30.09.2012 01.01.-30.09.2011

Mio. €

Zinsertrage 762 822
Zinsaufwendungen 392 421
Zinsiiberschuss 1 370 401
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2 67 78
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 303 323
Provisionsertrage 140 142
Provisionsaufwendungen 21 43
Provisionsiiberschuss 3 119 99
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 4 -7 2
Handelsergebnis 5 =17 14
Ergebnis aus Finanzanlagen 6 -2 -18
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - 1
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 5 7
Verwaltungsaufwand 7 270 280
Sonstiges betriebliches Ergebnis 8 -1 -10
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte - 0
Betriebsergebnis 130 138
Ertragsteuern 33 39
Jahresiiberschuss /-fehlbetrag 97 99
Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 1ks) 14
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter JahresUberschuss/-fehlbetrag 82 85
Ergebnisverwendung

Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter Jahrestberschuss/-fehlbetrag 82 85
Stille Einlage SoFFin 15 16
Konzerngewinn/-verlust 67 69
€

Ergebnis je Aktie 1,38 1,63
Verwassertes Ergebnis je Aktie 1,38 1,63

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

Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag

zum Gesamtergebnis

35

Note 01.01.-30.09.2012 01.01.-30.09.2011

Mio. €

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 97 99
Verénderung der Neubewertungsriicklage 111 -58
Verénderung der Hedge-Riicklage -26 2
Veranderung der Ruicklage fur Wahrungsumrechnung 2 1

Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste, nach Steuern 87 -55

Gesamtergebnis 184 44

Zuordnung Gesamtergebnis

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Gesamtergebnis 15 14

Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnetes Gesamtergebnis 169 30
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Gesamtergebnisrechnung
Gewinn- und Verlustrechnung im Quartalsvergleich

3. Quartal 2011
Mio. €
Zinsertrage 233 297
Zinsaufwendungen 114 164
Zinsiiberschuss 119 133
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 30 36
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 89 97
Provisionsertrage 44 49
Provisionsaufwendungen 5 11
Provisionsiiberschuss 39 38
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -2 2
Handelsergebnis 6 20
Ergebnis aus Finanzanlagen -22
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - -
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 3
Verwaltungsaufwand 90 93
Sonstiges betriebliches Ergebnis =i
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte -
Betriebsergebnis 42 47
Ertragsteuern 10 13
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 32 34
Ergebniszuordnung
Konzernfremden Gesellschaftern zugeordneter Jahrestiberschuss /-fehlbetrag 5 5
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordneter Jahrestberschuss /-fehlbetrag 27 29
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Gesamtergebnisrechnung

Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag zum

Gesamtergebnis im Quartalsvergleich
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3. Quartal 2012

3. Quartal 2011

Mio. €

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 32 34
Veranderung der Neubewertungsriicklage 51 -36
Verénderung der Hedge-Rlicklage -12 2
Veranderung der Rucklage fur Wahrungsumrechnung 0 1

Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste, nach Steuern 39 -33

Gesamtergebnis 71 1

Zuordnung Gesamtergebnis

Konzernfremden Gesellschaftern zugeordnetes Gesamtergebnis 5 5

Gesellschaftern der Aareal Bank AG zugeordnetes Gesamtergebnis 66 -4
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Segmentberichterstattung

Segmentergebnisse

Strukturierte Inmo- Consulting/ Konsolidierung/ Aareal Bank
bilienfinanzierungen Dienstleistungen Uberleitung Konzern
01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
30.09.2012 30.09.2011 30.09.2012 30.09.2011 30.09.2012 30.09.2011 30.09.2012 30.09.2011
Mio. €
ZinsUberschuss 350 372 0 0 20 29 370 401
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 67 78 67 78
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 283 294 0 0 20 29 303 323
ProvisionsUberschuss 16 -3 124 132 -21 -30 119 99
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -7 2 -7 2
Handelsergebnis -17 14 -17 14
Ergebnis aus Finanzanlagen -2 -18 0 -2 -18

Ergebnis aus at equity bewerteten
Unternehmen 1 1

Ergebnis aus als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien 5 7 5 7
Verwaltungsaufwand 147 159 124 122 -1 -1 270 280
Sonstiges betriebliches Ergebnis -5 -1 4 1 0 0 -1 -10
Abschreibungen auf Geschéfts- oder 0 o
Firmenwerte

Betriebsergebnis 126 126 4 12 0 0 130 138
Ertragsteuern 32 36 1 3 33 39
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 94 90 3 9 0 0 97 99
Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zu-

geordneter Jahrestiberschuss /-fehlbetrag 13 12 2 2 15 14
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zu-

geordneter Jahrestberschuss /-fehlbetrag 81 78 1 7 0 0 82 85
Allokiertes Eigenkapital 1.255 1.373 76 80 834 524 2.165 1.977
Cost Income Ratio in % 43,2 43,9 97,2 91,2 57,8 56,5
RoE vor Steuern in % 12,1 11,0 €} 2 16,6 71 8,3

Beschiftigte (Durchschnitt) 793 869 1.504 1.489 2.297 2.358
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Segmentberichterstattung

Segmentergebnisse im Quartalsvergleich

Strukturierte Imnmo- Consulting/ Konsolidierung/ Aareal Bank
bilienfinanzierungen Dienstleistungen Uberleitung Konzern

3. Quartal 3. Quartal 3. Quartal 3. Quartal 3. Quartal 3. Quartal 3. Quartal 3. Quartal

2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Mio. €
Zinstiberschuss 114 123 0 0 5 10 119 133
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 30 36 30 36
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 84 87 0 0 5 10 89 97
ProvisionsUberschuss 6 4 39 45 -6 -11 39 38
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -2 2 -2 2
Handelsergebnis 6 20 6 20
Ergebnis aus Finanzanlagen 1 -22 0 1 -22

Ergebnis aus at equity bewerteten
Unternehmen

Ergebnis aus als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien 0 3 0 3
Verwaltungsaufwand 51 54 40 40 -1 -1 90 93
Sonstiges betriebliches Ergebnis -2 2 1 0 0 0 -1 2
Abschreibungen auf Geschéfts- oder

Firmenwerte 0 0
Betriebsergebnis 42 42 0 5 0 0 42 47
Ertragsteuern 10 12 0 1 10 13
Jahresiiberschuss /-fehlbetrag 32 30 0 4 0 0 32 34

Ergebniszuordnung

Konzernfremden Gesellschaftern zu-

geordneter Jahrestiberschuss /-fehlbetrag 5 4 0 1 5 5
Gesellschaftern der Aareal Bank AG zu-

geordneter Jahrestberschuss /-fehlbetrag 27 26 0 3 0 0 27 29
Allokiertes Eigenkapital 1.255 1.373 76 80 834 524 2.165 1.977
Cost Income Ratio in % 41,6 40,9 99,7 88,3 55,6 52,9

RoE vor Steuern in % 11,9 10,8 0,3 23,7 6,9 8,3
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Segmentberichterstattung

Segment Consulting/Dienstleistungen — Uberleitung der GuV

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

Bank-GuV

ZinsUber- | Provisions- Ergebnis Ergebnis Ver- | Sonstiges | Abschrei- | Betriebs- Ertrag- | Segment-
schuss Uber- aus aus at | waltungs- betrieb- |bungen auf | ergebnis steuern | ergebnis
schuss Finanz- | equity be- aufwand liches | Geschafts-
anlagen werteten Ergebnis oder
Unter- Firmen-
nehmen werte
Mio. €
Q3/2012 0 39 40 1 0 0
Q3/2011 0 45 0 40 0 5 1
Industrie-GuV
QB/2012 44 44
Umsatzerldse
Q3/2011 50 50
Aktivierte Q3/2012 0
Eigenleistungen Q3/2011 0
Q3/2012 0 0
Bestandsveranderungen
Q3/2011 0 0
Sonstige betriebliche Qg/2012 1 1
Ertrage Q3/2011 2 2
Q3/2012 5 5
Materialaufwand
Q3/2011 5 5
Q372012 27 27
Personalaufwand
Q3/2011 27 27
Q372012 3 3
Abschreibungen
Q372011
Ergebnis aus at equity Q8/2012
bewerteten Unternehmen Q3/2011
Sonstige betriebliche Q8/2012 10 10 0
Aufwendungen Q3/2011 12 0 10
Zinsen und ahnliche QB8/2012 0 0
Ertrédge /Aufwendungen Q3/2011 0 0
Q3/2012 0 0 39 40
Betriebsergebnis
Q3/2011 5 0 45 0 40 0
Q372012 0 0
Ertragsteuern
Q3/2011 1 1
Q3/2012 0
Segmentergebnis
Q3/2011
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Bilanz
Note 31.12.2011

Mio. €
Aktiva
Barreserve 3.959 588
Forderungen an Kreditinstitute 10 1.628 2.912
Forderungen an Kunden 11 24.489 25.422
Risikovorsorge -298 -318
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.123 1.801
Handelsaktiva 12 686 421
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche 13 16 172
Finanzanlagen 14 11.612 10.010
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 2 2
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 88 88
Immaterielle Vermdgenswerte 15 92 85
Sachanlagen 16 103 104
Ertragsteueranspriiche 19 20
Aktive latente Steuern 88 89
Sonstige Aktiva 17 435 418
Gesamt 45.042 41.814
Passiva
Verbindlichkeiten gegenUber Kreditinstituten 18 3.302 3.073
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 19 26.758 24.929
Verbriefte Verbindlichkeiten 20 8.231 7.540
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.071 1.769
Handelspassiva 21 783 723
Ruckstellungen 22 235 251
Ertragsteuerverpflichtungen 8 29
Passive latente Steuern 16 6
Sonstige Passiva 23 149 127
Nachrangkapital 24 1.163 1.198
Eigenkapital 25, 26

Gezeichnetes Kapital 180 180

Kapitalriicklage 721 721

Gewinnriicklage 999 929

Andere Ricklagen -117 -204

Stille Einlage SoFFin 300 300

Anteile in Fremdbesitz 243 243
Eigenkapital gesamt 2.326 2.169
Gesamt 45.042 41.814
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

Andere Riicklagen

Gezeich- Neube- Riicklage fiir Stille Anteile in
netes Kapital- Gewinn- wertungs- Hedge- Waéhrungs- Einlage Fremd- Eigen-

Kapital riicklage riicklage riicklage Riicklage umrechnung SoFFin besitz kapital
Mio. €
Eigenkapital
zum 01.01.2012 180 721 929 -221 14 3 300 1.926 243 2.169
Gesamtergebnis der Periode 82 111 -26 2 169 15 184
Kapitalerhéhung
Auszahlungen an
konzernfremde Gesellschafter -156 -15
Dividende
Stille Einlage SoFFin
Kosten Stille Einlage SoFFin -15 -15 -15
Sonstige Veranderungen 3 3 3
Eigenkapital
zum 30.09.2012 180 721 999 -110 -12 5 300 2.083 243 2.326

Andere Riicklagen
Gezeich- Neube- Riicklage fiir Stille Anteile in
netes Kapital- Gewinn- wertungs- Hedge- Wahrungs- Einlage Fremd- Eigen-

Kapital riicklage riicklage riicklage Riicklage umrechnung SoFFin Gesamt besitz kapital
Mio. €
Eigenkapital
zum 01.01.2011 128 511 836 -110 - 2 375 1.742 243 1.985
Gesamtergebnis der Periode 85 -58 2 1 30 14 44
Kapitalerhdhung 52 218 270 270
Kosten Kapitalerhohung -8 -8 -8
Auszahlungen an
konzernfremde Gesellschafter -14 -14
Dividende
Stille Einlage SoFFin -75 75 75
Kosten Stille Einlage SoFFin -16 -16 -16
Sonstige Veranderungen -2 -2 -2
Eigenkapital
zum 30.09.2011 180 721 903 -168 2 3 300 1.941 243 2.184
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Kapitalflussrechnung - verkirzt -
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Mio. €

Zahlungsmittelbestand zum 01.01. 588 922
Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit 5.014 -1.035
Cashflow aus Investitionstatigkeit -1.608 746
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -35 152
Cashflow insgesamt 3.371 -137
Effekte aus Wechselkursédnderungen 0 0
Zahlungsmittelbestand zum 30.09. 3.959 785
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Anhang (Notes) - verkulrzt —

Allgemeine Ausfiihrungen zur Rechnungslegung

Rechtliche Grundlagen

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

Der vorliegende Quartalsfinanzbericht zum 30. September 2012 wurde nach den Vorgaben des § 37y
Nr. 3 WpHG i. V. m. § 37x Abs. 3 WpHG erstellt. Er umfasst neben dem hier dargestellten verkiirzten
Konzernzwischenabschluss einen Konzernzwischenlagebericht (sieche Konzernlagebericht). Der verkurzte
Konzernzwischenabschluss wurde am 6. November 2012 durch den Vorstand zur Veréffentlichung
freigegeben.

Die Aareal Bank AG erstellt ihren verkiirzten Konzernzwischenabschluss nach den am Abschlussstichtag
in der Europiischen Union (EU) geltenden International Financial Reporting Standards (IFRS) in Verbin-
dung mit den handelsrechtlichen Vorschriften des § 315a Abs. | HGB. Dieser berticksichtigt insbesondere
die Anforderungen des IAS 34 an die Zwischenberichterstattung. Die Berichtswahrung ist Euro (€).

Konsolidierungskreis

Tochterunternehmen der Aareal Bank AG werden im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzern-
abschluss einbezogen. Spezialfonds und Zweckgesellschaften werden gemiR IAS 27/SIC 12 ebenfalls
vollkonsolidiert. Gemeinschaftsunternehmen und Unternehmen, auf die die Aareal Bank AG einen
mafgeblichen Einfluss ausiiben kann (Assoziierte Unternehmen) werden nach der ,Equity“-Methode in
den Konzernabschluss einbezogen.

Die ZAO Toros, Moskau wurde am 27 Juni 2012 verkauft und zum Ende des zweiten Quartals ent-
konsolidiert. Die ZAO Toros ist Besitz- und Betreibergesellschaft des Logistikparks Redwood in der Ndhe
von Moskau.

Dartiber hinaus lagen im Berichtszeitraum keine weiteren wesentlichen Verdnderungen im Konsolidie-
rungskreis vor. Die Anderungen des Konsolidierungskreises haben insgesamt keine wesentlichen Aus-
wirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bei der Erstellung des verkirzten Konzernzwischenabschlusses einschlieBlich der Vergleichszahlen
wurden, soweit im Folgenden nicht anders dargestellt, die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungs-

methoden wie im Konzernabschluss 2011 angewendet.

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

e Amendments to IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11172012 | Konzernabschluss | Anhang (Notes) — verkuirzt —

Die neuen bzw. gednderten Bilanzierungsstandards und Interpretationen haben keine wesentlichen
Auswirkungen auf den Konzernabschluss der Aareal Bank Gruppe.

Im Berichtszeitraum wurden die folgenden in zukinftigen Geschiftsjahren anzuwendenden Bilanzie-

rungsstandards (IAS /IFRS) und Interpretationen (IFRICs) von dem International Accounting Standards
Board (IASB) herausgegeben bzw. in EU-Recht tibernommen (endorsement):

Uberarbeitete International

Financial Reporting Standards herausgegeben endorsement Datum des Inkrafttretens

IAS 1 Presentation of ltems of Juni 2011 Juni 2012 Geschéftsjahre, die am oder nach
Other Comprehensive Income dem 1. Juli 2012 beginnen

IAS 19  Employee Benefits Juni 2011 Juni 2012 Geschéftsjahre, die am oder nach
dem 1. Januar 2013 beginnen

Annual Improvements Mai 2012 Geschéftsjahre, die am oder nach
2009-2011 Cycle dem 1. Januar 2013 beginnen

Von der Moglichkeit einer vorzeitigen Anwendung dieser in zukiinftigen Geschéftsjahren anzuwendenden
Standards hat die Aareal Bank Gruppe keinen Gebrauch gemacht.
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Erlauterungen zur Gesamtergebnisrechnung

(1) Zinsiiberschuss

01.01.- 30.09.2012 01.01.-30.09.2011

Mio. €
Zinsertrage aus
Immobiliendarlehen 521 512
Kommunaldarlehen 22 26
Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschaften 99 130
Schuldverschreibungen u.a. festverzinslichen Wertpapieren 119 154
Laufende Dividendenertrage 1 0
Gesamte Zinsertrdage 762 822
Zinsaufwendungen flr
Schuldverschreibungen 107 105
Namenspfandbriefe 57 55
Schuldscheindarlehen 103 123
Nachrangkapital 21 25
Termineinlagen 7 83
Téaglich fallige Einlagen 22 26
Sonstige Bankgeschafte 5 4
Gesamte Zinsaufwendungen 392 421
Gesamt 370 401

(2) Risikovorsorge im Kreditgeschift

01.01.- 30.09.2012 01.01.-30.09.2011

Mio. €

Zuflhrungen 74 124
Auflésungen 18 52
Direktabschreibungen 15 23
Eingange auf abgeschriebene Forderungen 4 17
Gesamt 67 78
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(3) Provisionsiiberschuss

01.01.- 30.09.2012 01.01.-30.09.2011

Mio. €
Provisionsertrage aus
Beratungen und Dienstleistungen 114 111
Treuhand- und Verwaltungskreditgeschéften 12 2
Wertpapiergeschaften - 1
Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschéaften 21
Sonstige Provisionsertrage 7
Gesamte Provisionsertrage 140 142
Provisionsaufwendungen fir
Beratungen und Dienstleistungen 15 15
Wertpapiergeschéfte 19
Verbriefungstransaktionen = 0
Sonstige Kredit- und Geldmarktgeschafte 1 6
Sonstige Provisionsaufwendungen 2 3
Gesamte Provisionsaufwendungen 21 43
Gesamt 119 99

Unter den Provisionen aus Beratungen und Dienstleistungen werden insbesondere Provisionen aus

IT-Dienstleistungen erfasst.

In den Provisionsaufwendungen fiir Wertpapiergeschifte sind 3 Mio. € (Vorjahr: 18 Mio. €) fiir die im

ersten Quartal 2012 ausgelaufene, durch den Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) garantierte

Anleihe enthalten.

(4) Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen

01.01.- 30.09.2012 01.01.-30.09.2011

Mio. €

Ineffektivitdten aus Fair Value Hedges -3
Ineffektivitdten aus Cashflow Hedges -4
Gesamt -7

(5) Handelsergebnis

01.01.- 30.09.2012 01.01.-30.09.2011

Mio. €

Ergebnis aus Handelsbestanden -13 14
Wahrungsergebnis -4 0
Gesamt -17 14
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(6) Ergebnis aus Finanzanlagen

01.01.- 30.09.2012

01.01.-30.09.2011

Mio. €
Ergebnis aus Schuldverschreibungen und anderen
festverzinslichen Wertpapieren 1 -1
davon: Loans and Receivables (lar) 1 5
Available for Sale (afs) 0 -16
Ergebnis aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 0 -7
davon: Available for Sale (afs) 0 -8
Designated as at Fair Value through Profit or Loss (dfvtpl) 0 1
Ergebnis aus Beteiligungen (afs) -3 0
Gesamt -2 -18

Das negative Ergebnis aus Beteiligungen resultierte im Wesentlichen aus dem Verkauf der Anteile an der
ZAO Toros, Moskau. Die ZAO Toros ist Besitz- und Betreibergesellschaft eines in der Ndhe von Moskau

gelegenen Logistikparks.

(7) Verwaltungsaufwand

01.01.- 30.09.2012 01.01.-30.09.2011

Mio. €

Personalaufwand 167 172
Andere Verwaltungsaufwendungen 88 92
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 15 16
Gesamt 270 280

(8) Sonstiges betriebliches Ergebnis

Mio. €

01.01.- 30.09.2012 01.01.-30.09.2011

Ertréage aus Immobilien

Ertrage aus Aufldsungen von Ruckstellungen

Ertrage aus Lieferungen und Leistungen

Ubrige

Gesamte Sonstige betriebliche Ertrage

22

Aufwendungen flr Immobilien

Aufwendungen flr erhaltene Leistungen

Abschreibungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Aufwendungen flir sonstige Steuern

Ubrige

Gesamte Sonstige betriebliche Aufwendungen

Gesamt
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(9) Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag zum Gesamtergebnis

01.01.- 30.09.2012 01.01.-30.09.2011

Mio. €
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 97 99
Veranderung der Neubewertungsriicklage, nach Steuern 111 -58

Gewinne und Verluste aus der Neubewertung von

afs-Finanzinstrumenten, vor Steuern 148 -90
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung, vor Steuern = 16
Steuern -3 16
Veranderung der Hedge-Riicklage, nach Steuern -26 2

Gewinne und Verluste aus Derivaten, die Schwankungen zukUnftiger
Cashflows absichern, vor Steuern -38 3

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

Steuern 12 -1

Veranderung der Riicklage fiir Wahrungsumrechnung, nach Steuern 2 1

Gewinne und Verluste aus der Umrechnung des Abschlusses

eines auslandischen Geschaftsbetriebs, vor Steuern 2 1
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung, vor Steuern 0 -
Steuern = -
Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste, nach Steuern 87 -55

Gesamtergebnis 184 44
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Erlauterungen zur Bilanz

(10) Forderungen an Kreditinstitute

30.09.2012 31.12.2011

Mio. €
Termin- und Sichteinlagen 1.422 2.698
Kommunaldarlehen 156 159

Wertpapierpensionsgeschéfte — _

Sonstige Forderungen 50 55
Gesamt 1.628 2.912

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

(11) Forderungen an Kunden

30.09.2012 31.12.2011

Mio. €

Immobiliendarlehen 22.081 23.365
Kommunaldarlehen 1.642 1.618
Sonstige Forderungen 766 439
Gesamt 24.489 25.422

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

(12) Handelsaktiva

30.09.2012 31.12.2011

Mio. €
Positive Marktwerte aus Handelsbestanden 686 421
Gesamt 686 421

Die Handelsaktiva sind der Bewertungskategorie Held for Trading (hft) zugeordnet. Sie dienen tiberwiegend
der wirtschaftlichen Absicherung von Marktpreisrisiken.
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(13) Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermégenswerte
und aufgegebene Geschaftsbereiche

31.12.2011
Mio. €
Immobilien 16 172
Gesamt 16 172

Der Ruckgang der Position gegentiber dem 31. Dezember 2011 resultierte aus dem Verkauf der Anteile
an der ZAO Toros, Moskau. Die ZAO Toros ist Besitz- und Betreibergesellschaft eines in der Ndhe von

Moskau gelegenen Logistikparks.

(14) Finanzanlagen

31.12.2011

Mio. €
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 11.588 9.985
davon: Loans and Receivables (lar) 5.758 6.044
Held to Maturity (htm) 169 168
Available for Sale (afs) 5.661 3.773
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 22 22
davon: Available for Sale (afs) 19 18
Designated as at Fair Value through Profit or Loss (dfvtpl) 3 4
Anteile an verbundenen Unternehmen (afs) - -
Sonstige Beteiligungen (afs) 2 3
Gesamt 11.612 10.010

Die Position Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere besteht im Wesentlichen
aus Wertpapieren Offentlicher Schuldner sowie Pfandbriefanleihen und Bankschuldverschreibungen.
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Umgewidmete finanzielle Vermdgenswerte
Im Zuge der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise hat der Aareal Bank Konzern von der Moglichkeit
Gebrauch gemacht, finanzielle Vermogenswerte in eine andere Bewertungskategorie umzuwidmen. Im
Rahmen dieser MaRRnahme sind in den Jahren 2008 und 2009 Wertpapiere in einem Volumen von
6,2 Mrd. € von den IFRS-Bewertungskategorien Available for Sale (afs) und Held for Trading (hft) in die
IFRS-Bewertungskategorie Loans and Receivables (lar) umgewidmet worden. Sdamtliche Umwidmungen
erfolgten, da fur die betroffenen Wertpapiere trotz ihrer guten Qualitdt im Zeitpunkt der Umwidmung
kein aktiver Markt existierte und eine lingerfristige Halteabsicht bestand. In Abhidngigkeit von den
jeweiligen Marktgegebenheiten wird der Aareal Bank Konzern ggf. auch zukiinftig von der Moglichkeit
der bilanziellen Umwidmung Gebrauch machen.
Eine Gegenuberstellung der Buchwerte und Fair Values der umgewidmeten Vermdgenswerte zeigt die
folgende Tabelle:
Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value
30.09.2012 30.09.2012 31.12.2011 31.12.2011
Mio. €
Kategorie afs nach lar 5.199 4.651 5.395 4.773
Asset-Backed Securities 29 28 30 27
Senior Unsecured Banken 681 696 790 784
Covered Bonds Banken 635 606 640 600
Offentliche Schuldner 3.854 3.321 3.935 3.362
Kategorie hft nach lar 244 201 304 251
Asset-Backed Securities 244 201 304 251
Offentliche Schuldner - - - -
Gesamt 5.443 4.852 5.699 5.024

Bei Verzicht auf die Umwidmung hitte sich in den ersten neun Monaten des laufenden Geschiftsjahres
ein Effekt in der Gewinn- und Verlustrechnung (vor Steuern) in Hohe von 11 Mio. € (Vorjahr: -3 Mio. €)
und in der Neubewertungsriicklage (nach Steuern) in Héhe von 58 Mio. € (Vorjahr: -237 Mio. €)
ergeben.

Anleihen aus ausgewadhlten europdischen Landern

Die folgende Ubersicht zeigt eine Aufgliederung der in den Finanzanlagen enthaltenen Anleihen offent-
licher Schuldner und Bankschuldverschreibungen aus ausgewdhlten europdischen Lédndern:
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Anleihen per 30. September 2012 (Gesamt)
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Buchwert Neubewertungsriicklage” Stille Reserven/
lar + htm Gesamt lar + htm Gesamt Lasten”

Mio. €
Griechenland - - = - - = =
Irland - - — - - — —
Italien 1.139 441 1.580 -51 -45 -96 -245
Portugal 64 138 202 -1 -35 -36 -20
Spanien 897 128 1.025 -5 -5 -10 -114
Gesamt 2.100 707 2.807 -57 -85 -142 -379
Gesamt 31.12.2011 2.038 614 2.652 -61 -142 -203 -381

" Werte nach Steuern

Anleihen per 30. September 2012 (nach Wertpapierart)

Buchwert Neubewertungs- Buchwert Neubewertungs-
riicklage? Stille riicklage” Stille
Reserven/ Reserven/
afs Gesamt lar afs Gesamt Lasten" lar afs Gesamt lar afs Gesamt Lasten"
Mio. € Mio. €

Staatsanleihen Anleihen unterstaatlicher Schuldner
Griechenland - - - - - - - Griechenland - - - - - - -
Iland - - - - - - - Irland - - - - - - -
Italien 1116 355 1.471 -51 43 -94 -245 Italien - - - - - - -
Portugal - 87 87 - 21 -21 - Portugal 64 - 64 -1 - -1 -20
Spanien - - - - - - - Spanien 348 25 373 0 -1 -1 -83
Gesamt 1.116 442 1.558 -51 -64 -115 -245 Gesamt 412 25 437 -1 -1 -2 -103

Buchwert Neubewertungs- Buchwert Neubewertungs-
riicklage" Stille riicklage” Stille
lar lar Reserven/ Reserven/
+htm afs Gesamt afs Gesamt Lasten” lar  afs Gesamt lar afs Gesamt Lasten”
Mio. € Mio. €

Covered Bonds Banken Senior unsecured Banken
Griechenland - - = - - = = Griechenland - - = - - = =
Irland - - - - - - - Irland - - - - - - -
Italien - 78 73 - 2 -2 = Italien 23 13 36 0 0 0 0
Portugal - 51 51 - -14 -14 = Portugal - - = - - = =
Spanien 549 103 652 -5 -4 -9 -31 Spanien - - - - - - -
Gesamt 549 227 776 -5 -20 -25 -31 Gesamt 23 13 36 0 0 0 0

" Werte nach Steuern
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Die Neubewertungsriicklage fiir Anleihen der Kategorie Loans and Receivables (lar) entfillt auf in den
Jahren 2008 und 2009 aus der Bewertungskategorie Available for Sale (afs) in die Bewertungskategorie
Loans and Receivables (lar) bilanziell umgewidmete Papiere. Die stillen Reserven und stillen Lasten
betreffen die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (lar + htm) bilanzierten Wertpapiere. Bei der Ermittlung
der stillen Reserven/Lasten wurde der Effekt aus der zinsinduzierten Bewertung bei abgesicherten Wert-
papieren mit einbezogen.

Die Filligkeiten der aufgeftihrten Anleihen liegen tiberwiegend im langfristigen Bereich.

(15) Immaterielle Vermégenswerte

30.09.2012 31.12.2011

Mio. €
Geschéfts- oder Firmenwerte 54 50
Selbsterstellte Software 17 21
Andere immaterielle Vermogenswerte 21 14
Gesamt 92 85
(16) Sachanlagen

31.12.2011
Mio. €
Grundstticke, Geb&aude und Anlagen im Bau 82 83
Betriebs- und Geschéftsausstattung 21 21
Gesamt 103 104
(17) Sonstige Aktiva

31.12.2011
Mio. €
Immaobilien 337 323
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (lar) 25 30
Ubrige 73 65
Gesamt 435 418
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(18) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

30.09.2012 31.12.2011

Mio. €

Taglich fallige Einlagen 936 727
Termineinlagen 456 283
Schuldscheindarlehen 471 564
Wertpapierpensions- und Offenmarktgeschafte 1.008 967
Hypotheken-Namenspfandbriefe 250 135
Offentliche Namenspfandbriefe 119 130
Ubrige 62 267
Gesamt 3.302 3.073

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

(19) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

30.09.2012 31.12.2011

Mio. €

Taglich fallige Einlagen 4.853 3.943
Termineinlagen 6.062 5.308
Schuldscheindarlehen 8.884 8.855
Hypotheken-Namenspfandbriefe 3.601 3.507
Offentliche Namenspfandbriefe 3.358 3.316
Gesamt 26.758 24.929

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

(20) Verbriefte Verbindlichkeiten

30.09.2012 31.12.2011

Mio. €

Medium Term Notes 2.318 1.558
Hypotheken-Inhaberpfandbriefe 5.705 4.476
Offentliche Inhaberpfandbriefe 35 97
Sonstige Schuldverschreibungen 173 1.409
Gesamt 8.231 7.540

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

31.12.2011
Mio. €
Negative Marktwerte aus Handelsbesténden 783 723
Gesamt 783 723

Die Handelspassiva sind der Bewertungskategorie Held for Trading (hft) zugeordnet. Sie dienen (iber-

wiegend der wirtschaftlichen Absicherung von Marktpreisrisiken.

(22) Riickstellungen

31.12.2011
Mio. €
Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 94 91
Sonstige Rickstellungen 141 160
Gesamt 235 251
(23) Sonstige Passiva

31.12.2011
Mio. €
Verbindlichkeiten aus ausstehenden Rechnungen 8 10
Rechnungsabgrenzungsposten 5 4
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 11 16
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (lac) 6 10
Sonstige Verbindlichkeiten (lac) 119 87
Gesamt 149 127
(24) Nachrangkapital

31.12.2011
Mio. €
Nachrangige Verbindlichkeiten 602 497
Genussrechtskapital 336 472
Einlagen Stiller Gesellschafter 225 229
Gesamt 1.163 1.198

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

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

57

31.12.2011
Mio. €
Gezeichnetes Kapital 180 180
Kapitalriicklage 721 721
Gewinnriicklage 999 929
Andere Rucklagen
Neubewertungsricklage -110 -221
Hedge-Rucklage -12 14
Riicklage fur Wahrungsumrechnung 5) 3
Stille Einlage SoFFin 300 300
Anteile in Fremdbesitz 243 243
Gesamt 2.326 2.169

(26) Eigene Aktien

In der Berichtsperiode befanden sich keine Eigenen Aktien im Bestand.
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Sonstige Erlauterungen

(27) Eventualverbindlichkeiten und Kreditzusagen

30.09.2012 31.12.2011

Mio. €

Eventualverbindlichkeiten aus Burgschaften und Gewahrleistungsvertragen 276 343

Kreditzusagen 1.378 1.521
davon: unwiderruflich 891 1.025

(28) Beschiftigte

01.01.-30.09.2012 01.01.-31.12.2011

Angestellte 2.172 2.264
Leitende Angestellte 125 122
Gesamt 2,297 2.386

davon: Teilzeitbeschéftigte 414 432

Die Zahl der Beschiftigten ergibt sich als durchschnittlicher Bestand, berechnet auf Basis der Quartals-
stichtage in dem jeweils angegebenen Zeitraum.

(29) Geschafte mit nahestehenden Personen und Unternehmen gemas IAS 24

In den ersten neun Monaten des Geschiftsjahres 2012 wurden keine wesentlichen Geschifte mit
nahestehenden Personen und Unternehmen durchgeftihrt.

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

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

Aufsichtsrat

Hans W. Reich V23495, Kronberg
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Vorsitzender des Aufsichtsrats der
Citigroup Global Markets Deutschland AG

Erwin Flieger V949, Geretsried

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

York-Detlef Biilow "2 9, Messel
Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareal Bank AG

Christian Graf von Bassewitz? %4,
Hamburg

Bankier i.R. (ehemaliger Sprecher der personlich
haftenden Gesellschafter der Bankhaus Lampe KG)

Manfred Behrens, Hannover

Vorstandsvorsitzender der AWD Holding AG

Thomas Hawel 9, Saulheim
Aareon Deutschland GmbH

Dieter Kirsch 9, Nackenheim
Aareal Bank AG

Marija Korsch, Frankfurt

(seit 11. Juli 2012)

Ehem. Bankhaus Metzler seel. Sohn & Co.
Holding AG

Dr. Herbert LohneiB ¥4, Gréfelfing

Ehemaliger Vorsitzender der Geschiftsfuhrung der

Siemens Financial Services GmbH, i.R.

Joachim Neupel??4, Meerbusch
Vorsitzender des Bilanz- und Priifungsausschusses
Wirtschaftsprifer und Steuerberater

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

Wolf R. Thiel Y, Stutensee

(bis 31. Méarz 2012)

Ehemaliger Prasident und Vorsitzender des
Vorstands der Versorgungsanstalt des Bundes und
der Ldnder, i.R.

Helmut Wagner ®, Hahnheim
Aareon Deutschland GmbH
Vorstand

Dr. Wolf Schumacher
Vorsitzender des Vorstands

Dirk GroBe Wérdemann
Vorstandsmitglied

Hermann Josef Merkens
Vorstandsmitglied

Thomas Ortmanns
Vorstandsmitglied

" Mitglied des Prasidialausschusses; 2 Mitglied des Bilanz- und Prifungsausschusses; * Mitglied des Risikoausschusses
4 Mitglied des Eilausschusses; ° Mitglied des Nominierungsausschusses; © von den Arbeitnehmern gewahlt
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Zentrale Wiesbaden

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

Strukturierte

Immobilienfinanzierungen

Briissel

7, rue Guimard

B-1040 Brussel

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

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. Kirkestraede 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

Adressen

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 142662498

Rom

Via Mercadante, 12/ 14
1-00198 Rom

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

Schanghai
Suite 2902
Tower 2 Plaza 66

No. 1266 Nanjing West Road

Jing An District
RC-Schanghai 200040
Telefon: +86 21 62889908
Fax: +86 21 62889903

Singapur

Aareal Bank Asia Limited
3 Church Street

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

Hamngatan 11

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

Warschau

RONDO 1

Rondo ONZ |

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

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

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

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

Deutsche Structured
Finance GmbH
WestendstralRe 24
D-60325 Frankfurt am Main
Telefon: +49 69 9714970
Fax: +49 69 971497510
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Consulting /
Dienstleistungen

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

Wohnungswirtschaft
Filiale Berlin

Wallstralse 9-13

D-10179 Berlin

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

Wohnungswirtschaft
Filiale Essen

AlfredstraBe 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 Miinchen
Prinzregentenstrafse 22
D-80538 Miinchen
Telefon: +49 89 5127265
Fax: +49 89 51271264

Wohnungswirtschaft

Filiale Rhein-Main
Paulinenstraf3e 15

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

Wohnungswirtschaft
Filiale Stuttgart
Biichsenstralse 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 6131301419

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 |
D-53119 Bonn
Telefon: +49 228 5180
Fax: +49 228 518298

Passivgeschaft

Dublin

4 Custom House Plaza - IFSC
IRL-Dublin 1

Telefon: +353 1 6369220
Fax: +353 16702785
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Aktionarsstruktur

B Streubesitz Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH

28,9 % 6,9 % Bayerische Beamten-Lebensversicherung a.G.
6,9% Swiss Life AG

52% \Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander
4,7%  Dr. August Oetker KG

2,7% Deutscher Ring Lebensversicherungs-AG
und Deutscher Ring Sachversicherungs-AG

1,4 % Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G.

1,1% Condor-Lebensversicherungs Aktiengesellschaft

Stand: 30. September 2012

Finanzkalender

28. Méarz 2013 Geschéaftsbericht zum 31. Dezember 2012
22. Mai 2013 Hauptversammlung Kurhaus Wiesbaden
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Strukturierte

Immobilienfinanzierungen

Strukturierte
Immobilienfinanzierungen

Aareal Bank, Real Estate Structured Finance: Brissel, Dublin,
Kopenhagen, Istanbul, London, Madrid, Moskau, New York, Paris,
Rom, Schanghai, Singapur, Stockholm, Warschau, Wiesbaden |
Aareal Valuation GmbH: Wiesbaden | Aareal Estate AG: Wiesbaden

Impressum

Inhalt:

Aareal Bank AG, Corporate Communications
Design / Layout:

S/COMPANY - Die Markenagentur GmbH, Fulda
Fotografie:

Titelbild: Bryan Mullennix/Spaces Images/Corbis
Produktion:

ABT Print und Medien GmbH, Weinheim
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Asien
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Strukturierte
Immobilienfinanzierungen

Consulting/Dienstleistungen

Aareal Bank, Institutionelle Wohnungswirtschaft: Berlin, Essen, Hamburg,
Leipzig, Munchen, 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: Mainz

Stand: 30. September 2012
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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

Aareal Bank
Group




