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Wesentliche Kennzahlen

01.01.-30.09.2016

01.01.-30.09.2015

ErgebnisgroBen”

Betriebsergebnis (Mio. €) 281 378
Konzernergebnis (Mio. €) 193 306
Stammaktionaren zugeordnetes Konzernergebnis (Mio. €)? 166 279
Cost Income Ratio (%) 41,6 44,9
Ergebnis je Stammaktie (€)% 2,78 4,65
RoE vor Steuern (%) 24 18,5 20,1
RoE nach Steuern (%) 24 9,0 16,2

30.09.2016 31.12.2015

Bilanz
Immobilienfinanzierungen (Mio. €)% 28.429 30.894
davon: international (Mio. €) 24.059 25.243
Eigenkapital (Mio. €) 3.064 3.044
Bilanzsumme (Mio. €) 50.534 51.948
Aufsichtsrechtliche Kennziffern
Risikogewichtete Aktiva (Mio. €) 15.445 16.709
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) (%) 14,3 13,8
Kernkapitalquote (T1-Quote) (%) 17,6 17,2
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) (%) 24,7 23,8
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) (%)
- volle Basel lll-Umsetzung - 13,6 13,1
Mitarbeiter 2.818 2.861
Ratings
Fitch Ratings, London
langfristig BBB+ (Ausblick: stabil) | BBB+ (Ausblick: stabil)
kurzfristig F2 F2
Fitch Pfandbrief AAA AAA
Nachhaltigkeit®
oekom prime (C) prime (C)
Sustainalytics 68 68

' Anpassung der Vorjahreszahlen aufgrund des Abschlusses der Kaufpreisallokation nach IFRS 3 fir die Westdeutsche ImmobilienBank AG

(Westlmmo)

3)

)
) Nur Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
4 Auf das Jahr hochgerechnet

)

(31. Dezember 2015: 0,6 Mrd. €)

2 Die Ergebniszuordnung erfolgt unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe.

9 Ohne Privatkundengeschéft von 1,2 Mrd. € (31. Dezember 2015: 1,5 Mrd. €) und Kommunalkreditgeschéaft der Westimmo von 0,7 Mrd. €

9 Fir weitere Informationen verweisen wir auf unseren Nachhaltigkeitsbericht.

Aufgrund von Rundungen kénnen sich im vorliegenden Bericht bei Summenbildungen und bei der Berechnung von Prozentangaben geringfligige
Abweichungen ergeben.
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Brief des Vorstands
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das Marktumfeld, in dem sich die Aareal Bank Gruppe im dritten Quartal bewegte, blieb weiterhin anspruchs-
voll und herausfordernd. Die seit Jahresbeginn weltweit verhaltene konjunkturelle Entwicklung setzte

sich insgesamt auch bis zum Ende des dritten Quartals 2016 fort. Geopolitische Risiken, die Unsicherheit
Gber ZentralbankmaRnahmen und der verhaltene Welthandel wirken jedoch weiterhin dampfend.

An den Finanz- und Kapitalmirkten schwichte sich die Volatilitdt im dritten Quartal insgesamt ab. Hinzu
kamen aber zum Quartalsende Sorgen und Skepsis um einige europdische GroRbanken, was sich in
deutlichen Kursverlusten bei Bankaktien niederschlug. Die geldpolitische Ausrichtung der wichtigsten
Zentralbanken blieb im dritten Quartal grundlegend expansiv. Bei den Zinsentwicklungen zeigten sich im
bisherigen Jahresverlauf Unterschiede in den unterschiedlichen Wéhrungsrdumen wie auch in den Lauf-
zeiten. Gegentiber dem Ende des Jahres 2015 sanken die kurzfristigen Zinsen in der Eurozone noch ein-
mal, dabei im ersten Quartal etwas stirker, in den beiden Folgequartalen nur noch leicht. Sie waren dabei
in allen Quartalen leicht negativ. Gegentiber dem letzten Quartal 2015 waren die langfristigen Zinsen in
der Eurozone deutlich riickldufig, in den USA dagegen fielen sie im ersten Halbjahr 2016 nur ein wenig
und stiegen im dritten Quartal wieder leicht an. Die anhaltend hohe Liquiditat sorgte nach wie vor fur
eine unveranderte Aufnahmefihigkeit der Markte ftir Emissionen von Banken, Unternehmen und Staaten.

Fur die Bankenbranche blieben die bekannten Herausforderungen bestehen. Dazu zdhlen insbesondere
das anhaltende Niedrigzinsumfeld sowie der Umgang mit regulatorischen Anforderungen und Anderungen
in der Bankenaufsicht. Gewerbeimmobilien stellten auf den meisten Markten nach wie vor eine gefragte
Anlageklasse dar, auch wenn das globale Transaktionsvolumen gegentiber dem Vorjahr spiirbar zurtick-
ging. Das Wettbewerbsumfeld in der Gewerbeimmobilienfinanzierung war weiterhin wettbewerbsintensiv,
jedoch verfestigten sich in Europa und in den USA die Margen im Jahresverlauf, wobei diese in den USA
im internationalen Vergleich weiterhin auf einem hoheren Niveau lagen.

Die Aareal Bank Gruppe konnte trotz dieses herausfordernden und von zahlreichen Unsicherheitsfaktoren
geprigten Umfelds auch im dritten Quartal 2016 ihre positive Entwicklung fortsetzen und ein sehr gutes
Konzernbetriebsergebnis in Hohe von 74 Millionen Euro erzielen. Aufgrund des erwartungsgemaf riick-
ldufigen Zinstuberschusses, unter anderem durch den Abbau nicht-strategiekonformer Portfolien, lag es
damit leicht unter dem Wert des Vorjahresquartals (82 Millionen Euro). Das Konzernbetriebsergebnis belduft
sich nach dem erfolgreichen Verlauf der ersten neun Monaten auf insgesamt 281 Millionen Euro. Die
Aareal Bank hebt daher ihre Ergebnisprognose fiir das Gesamtjahr von bislang 300 bis 330 Millionen Euro
auf eine nunmehr erwartete Spanne von 360 bis 380 Millionen Euro an — einschlieRlich eines im vierten
Quartal erwarteten positiven Sondereffekts aus der erfolgreichen Beendigung eines Rechtsstreits im
Zusammenhang mit der 2014 tibernommenen Corealcredit Bank in Hohe von 28 Millionen Euro. Diesem
Sondereffekt steht jedoch ein korrespondierender Steueraufwand in etwa gleicher Hohe gegentiber, so-
dass der Vorgang nur geringe Auswirkungen auf das Nachsteuerergebnis hat.
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Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen betrug das Betriebsergebnis 85 Millionen Euro. Unter
den nach wie vor schwierigen Rahmenbedingungen ist dies ein sehr gutes Ergebnis. Nach dem besonders
starken Neugeschift der Aareal Bank Gruppe im zweiten Quartal aufgrund mehrerer groRvolumiger Port-
foliofinanzierungen belief es sich im dritten Quartal auf 1,6 Milliarden Euro (Vorjahr: 2,7 Milliarden Euro).
Trotz deutlich gesunkener Transaktionsvolumina erreichte das Neugeschift mit 6,0 Milliarden Euro nach
drei Quartalen damit in etwa das Vorjahresniveau (6,3 Milliarden Euro). Auch aufgrund vermehrt vor-
zeitiger Prolongationen hebt die Aareal Bank ihr Neugeschiftsziel fur das Gesamtjahr 2016 von bisher
7 bis 8 Milliarden Euro auf 8 bis 9 Milliarden Euro an. Der Anteil von Nordamerika am Neugeschift
erhohte sich in den ersten neun Monaten entsprechend unserer Wachstumsstrategie von 19,9 Prozent im
Vorjahr auf nun 28,8 Prozent und in der Erstkreditvergabe sogar auf knapp 45 Prozent, da der dortige
Markt ein deutlich besseres Risiko-Ertrags-Verhiltnis als in anderen Regionen aufweist.

Im Segment Consulting/ Dienstleistungen, das gemiR der Konzernstrategie in den kommenden Jahren
zum Wachstumstreiber der Gruppe werden soll, entwickelte sich unsere Tochtergesellschaft Aareon AG
im dritten Quartal 2016 weiter positiv und konnte sowohl Umsatz als auch Ergebnisbeitrag gegeniiber
dem Vorjahr erneut steigern. Erfolgstreiber bei der Aareon waren dabei insbesondere der erfolgreiche Aus-
bau ihres internationalen Geschiifts und die Erweiterung des Portfolios von digitalen Produkten.

Im Segment Consulting/Dienstleistungen blieb das Einlagenvolumen von Kunden aus der Wohnungs-
wirtschaft mit durchschnittlich 9,5 Milliarden Euro im abgelaufenen Quartal auf einem hohem Niveau.
Dies zeigt einmal mehr, dass unsere Kunden nach wie vor ihr ungebrochenes Vertrauen in die Aareal Bank
setzen. Das Ergebnis im Bankgeschift mit der Wohnungswirtschaft wird dabei nach wie vor von den
historisch niedrigen Zinsen gepragt.

Wir missen jedoch bedingt durch die expansive Geldpolitik der EZB davon ausgehen, dass die Belas-
tungen des Segmentergebnisses durch das Niedrigzinsumfeld weiter anhalten werden. Allerdings reicht
die Bedeutung dieses Geschifts weit Giber die aus den Einlagen generierte, im aktuellen Marktumfeld
unter Druck stehende Zinsmarge hinaus. Die Einlagen der Wohnungswirtschaft sind far die Aareal Bank
eine strategisch bedeutende, zusétzliche Refinanzierungsquelle.

Mit der geschiftlichen Entwicklung im vergangenen Quartal konnen wir einmal mehr sehr zufrieden sein.
Die Aareal Bank ist in ihrem operativen Geschift weiter auf einem sehr guten Weg und meistert erfolgreich
die Herausforderungen des anhaltend anspruchsvollen Geschiftsumfelds. Bei der Umsetzung unseres
Zukunftsprogramms ,Aareal 2020” kommen wir planmifig voran und haben bereits wesentliche Pro-
jekte zur Optimierung unserer Strukturen und Prozesse auf den Weg gebracht. Zahlreiche Initiativen zur
ErschlieBung neuer Ertragspotenziale wurden gestartet, wobei wir weiterhin besonderen Fokus auf
digitale Produkte und Losungen setzen. Damit schaffen wir die Voraussetzungen, um unsere erfolgreiche
Entwicklung auch unter den kommenden Anforderungen eines sich wandelnden Marktumfelds fortzu-
schreiben.
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Fur den restlichen Verlauf des Geschiftsjahres 2016 gehen wir unverdndert von einer verhaltenen Ent-
wicklung der Weltwirtschaft aus. Dabei darfte unser Geschift weiterhin zahlreichen wirtschaftlichen,
politischen und regulatorischen Risiken und Unsicherheiten ausgesetzt sein. Dennoch haben wir gute
Grunde optimistisch zu sein. Wir sind operativ stark, bringen aber auch die notwendige Agilitdt mit, um
flexibel auf Verdnderungen reagieren zu konnen. Dabei nutzen wir unsere tiefe Marktkenntnis, um best-
moglich kinftige Entwicklungen zu antizipieren. Und mit unserem Zukunftsprogramm ,Aareal 2020
haben wir in diesem Jahr ein Programm auf den Weg gebracht, mit dem wir den Erfolg der Aareal Bank
Gruppe - mit dem Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen als robustem Rtickgrat der Gruppe
und dem Segment Consulting/Dienstleistungen als Wachstumstreiber — auch in Zukunft sichern wollen,
fur Sie als Aktiondre sowie fur die Kunden und Mitarbeiter der Aareal Bank Gruppe.

Fiir den Vorstand

/4\/3',;&[1.7%/ i

Hermann J. Merkens
Vorsitzender des Vorstands
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Konzernlagebericht

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen
Konjunktur

Im Verlauf des Jahres bis zum Ende des dritten
Quartals 2016 verblieb die weltweite konjunkturelle
Entwicklung verhalten und expandierte im Ver-
gleich zum Vorjahreszeitraum nur leicht. Nachdem
im ersten Quartal Unsicherheiten und Volatilitdten
in den Schwellenldndern das Wachstum gehemmt
hatten, wurde das zweite Quartal durch das Brexit-
Referendum in GroRbritannien vom 23. Juni 2016
und schwach ausfallende Investitionen bestimmt.
Die reale Wirtschaftsleistung zeigte sich im dritten
Quartal allerdings ohne nennenswerten Einfluss
des Brexit-Votums. Seit Ende August erholten sich
einige der wichtigen Stimmungsindikatoren der
Wirtschaft und der Verbraucher von einer kurzfris-
tigen Eintribung durch das Brexit-Votum. So stieg
der ifo-Geschiftsklimaindex in Deutschland im
September auf den h6chsten Stand seit Mai 2014.
In GroRRbritannien stieg der Stimmungsindikator
fur das produzierende Gewerbe auf den hochsten
Wert seit Juni 2014. Nach der vorldufigen Berech-
nung des Britischen Statistikbiiros (ONS) stieg im
dritten Quartal das reale Bruttoinlandsprodukt
gegeniuiber dem Vorquartal um beachtliche 0,5 %.
Die Grundlagen des Wachstums blieben weitgehend
unbeeindruckt vom Referendum und ein starker
Dienstleistungssektor konnte die Ruickgdnge in der
Industrieproduktion und beim Baugewerbe tber-
kompensieren. In Deutschland war die Wirtschaft
stark in das Jahr gestartet und im Jahresverlauf
aufgrund der schwachen Industrieproduktion etwas
schwicher gewachsen. Die Bauwirtschaft verblieb
im Expansionsmodus. In Frankreich hatte sich

die Konjunktur bis zur Jahresmitte etwas verhalten
gezeigt, nachdem Investitionen und der private
Konsum nicht weiter expandierten. Im dritten Quar-
tal erholten sich die Fundamentaldaten in Frank-
reich wieder etwas.

Die Konjunktur in den USA hat in den ersten drei
Quartalen 2016 etwas an Fahrt verloren. Der private
Konsum war zwar grundsétzlich der Treiber des

Wachstums, schwichte sich im Jahresverlauf jedoch
leicht ab. Der Umsatz im amerikanischen Einzel-
handel sank zuletzt zwei Monate in Folge. In China
verlangsamte sich das gesamtwirtschaftliche Wachs-
tum zwar gegenliber dem Vorjahr, im dritten Quar-
tal konnte aber das Tempo der Konjunktur der
beiden Vorquartale gehalten werden. Anhaltende
fiskalische Impulse des Staates, eine kraftige Kredit-
expansion und eine Boomstimmung am Wohn-
immobilienmarkt untersttitzten die Stabilisierung
des Wachstums, bereiten aber gleichzeitig Sorgen
fur die kunftige Entwicklung.

Die aktuelle Einschdtzung zur konjunkturellen Lage
der Weltwirtschaft hat sich insgesamt weltweit

im Jahresverlauf leicht verschlechtert, gleichzeitig
gingen auch die Wachstumsaussichten fur viele
Volkswirtschaften und die Unternehmensprofite
zurtick. Neben den geopolitischen Risiken wirkten
der strukturelle Umbruch in China, die Unsicher-
heit tiber ZentralbankmalRnahmen und der weiter-
hin verhaltene Welthandel dimpfend. Der Olpreis
verblieb im dritten Quartal auf dem Niveau des
Vorquartals, allerdings haben sich die OPEC-Linder
zum Ende des dritten Quartals darauf geeinigt, die
Fordermenge auf einem hohen Niveau zu deckeln.

Innerhalb der Europdischen Union (EU) verblieb
die Arbeitslosenquote im Vergleich zur Jahresmitte
stabil. Uber das Jahr betrachtet fiel die Arbeitslosen-
quote in 24 Mitgliedsstaaten. In drei Staaten, dar-
unter Belgien, stieg sie leicht. In Spanien fiel die
Arbeitslosenquote im Jahresverlauf kontinuierlich.
Nach einem leichten Anstieg zum Jahresanfang sank
die Arbeitslosenquote in Italien im Jahresverlauf
wieder leicht. In Grof3britannien sank die Arbeits-
losenquote bis zur Jahresmitte weiter ab, allerdings
in einem geringeren AusmaR, als es noch im Vorjahr
der Fall war. In den USA ging sie im Jahresverlauf
weiter zurlick, stagnierte dann aber ab der Jahres-
mitte. Sie verblieb damit auf einem niedrigen Niveau,
bei gleichzeitig weiterem Beschiftigungsaufbau.

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik
und Inflation

Nachdem in der ersten Jahreshilfte Entwicklungen
in den Schwellenlidndern und das Brexit-Referen-
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dum vom 23. Juni 2016 fir verstdrkte Volatilitat
gesorgt hatten, ging die Volatilitdt an den Finanz-
und Kapitalmarkten im dritten Quartal zurtick. Zum
Ende des dritten Quartals wurden dagegen wieder
Sorgen um einige GroRBbanken in Europa aufge-
fuhrt. Bis Mitte August hatte der italienische Banken-
rettungsfonds Atlante Il 1,6 Mrd. € eingesammelt
und damit eine erste Hiirde genommen. Dennoch
konnte die Skepsis an den Mérkten nicht génzlich
ausgerdumt werden. Bankaktien verblieben zum
Ende des Quartals mit deutlichen Verlusten.

Die wichtigsten Zentralbanken verblieben im dritten
Quartal bei ihren unterschiedlichen geldpolitischen
Ausrichtungen. An der grundlegend expansiven
Geldpolitik der Zentralbanken dnderte sich damit
nichts. Die Europiische Zentralbank (EZB) hielt
auch in ihrer Sitzung am 2. Juni an den im Mirz
beschlossenen Leitzinsen fest. Am 8. Juni hatte
die Zentralbank ihr um 20 Mrd. € auf monatlich
80 Mrd. € erhohtes Anleihekaufprogramm gestartet,
wobei erstmals Investment-Grade-Anleihen von
Unternehmen (ohne Banken) gekauft wurden. Am
24. Juni wurden die langerfristigen Refinanzierungs-
geschifte (GLRG II) aufgelegt. Die Bank of Japan
(BOJ) hielt am Negativzins von -0,1 % auf die bei ihr
gehaltenen Uberschussreserven fest. In Schweden
verblieb der Leitzins bei -0,50 %. Die Bank of Eng-
land (BoE) hatte nach dem Brexit-Votum zuerst
abwartend reagiert, dann jedoch die Leitzinsen um
25bp auf 0,25 % gesenkt und beschloss zusatz-
liche Wertpapiere im Umfang von 60 Mrd. GBP zu
kaufen.

Die amerikanische Notenbank (Fed), die hingegen
im Dezember 2015 erstmalig seit fast zehn Jahren
ihren Leitzins wieder leicht angehoben hatte, nahm
in den ersten drei Quartalen keine weiteren An-
passungen ihrer Geldpolitik vor, sondern verblieb
in Wartestellung angesichts verschiedener Aussagen
der Fundamentaldaten und der Unsicherheit hin-
sichtlich der weiteren konjunkturellen Entwicklung.

Im Jahresverlauf 2016 zeigten sich in den Zinsent-
wicklungen Unterschiede sowohl in den verschie-
denen Wihrungsraumen als auch in den Laufzeiten.
Gegenliber dem Ende des Jahres 2015 sanken die
kurzfristigen Zinsen" in der Eurozone im ersten

Quartal etwas stdrker, in den beiden Folgequartalen
nur noch leicht. Sie waren dabei in allen Quartalen
leicht negativ. In GroBbritannien verblieben die
kurzfristigen Zinsen im ersten Halbjahr auf dem
Niveau des vierten Quartals 2015, nach dem Brexit-
Votum gingen sie im dritten Quartal deutlich zu-
rick, verblieben allerdings im positiven Bereich. In
Schweden gingen die kurzfristigen Zinsen im ersten
Quartal gegeniiber dem letzten Quartal 2015 stirker
zurlick und verblieben danach relativ stabil. Im
US-Dollar-Raum stiegen die kurzfristigen Zinsen
im ersten Halbjahr gegentber dem letzten Quartal
2015 leicht an, im dritten Quartal stiegen sie etwas
starker. In Kanada verblieben die kurzfristigen
Zinsen gegentiber dem Ende von 2015 nahezu
konstant. Bei den langfristigen Zinsen? gingen
die Zinsen in der Eurozone in den ersten drei
Quartalen deutlich gegentiber dem letzten Quartal
2015 zurtick, so auch in Grof3britannien und
Schweden. In den USA gingen sie im ersten Halb-
jahr gegentiber dem vierten Quartal 2015 leicht
zurlick, stiegen im dritten Quartal aber wieder leicht
an. Diese Entwicklung war auch in Japan zu be-
obachten.

Die Wechselkurse verschiedener fiir die Aareal
Bank AG wichtiger Wahrungen zum Euro waren in
den ersten drei Quartalen 2016 volatiler als noch
im vergleichbaren Vorjahreszeitraum, die Volatilitat
ging jedoch im dritten Quartal leicht zurtick. Der
US Dollar wertete im ersten und dritten Quartal
gegentiber dem Euro leicht auf, im zweiten Quartal
hingegen leicht ab. Das Britische Pfund wertete vor
dem Brexit-Votum im ersten Quartal leicht und im
zweiten sowie dritten Quartal stark ab. Es stabilisierte
sich jedoch zum Ende des dritten Quartals. Der
Japanische Yen stoppte den starken tber das Jahr
beobachteten Aufwertungstrend gegentiber dem Euro
und verblieb im dritten Quartal 2016 relativ stabil.

Im September 2016 lag der Harmonisierte Ver-
braucherpreisindex (HVPI) in der Eurozone mit 0,4 %
weiter deutlich unter dem Ziel der EZB von knapp

"’ Gemessen am 3-Monats-Euribor bzw. flr Nicht-Euro-Wahrungen
am entsprechenden Libor bzw. vergleichbaren Satzen
2 Gemessen am 10-Jahres-Swap-Satz
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unter 2 %, zeigte aber einen Aufwirtstrend. Zu
Jahresanfang und bis zur Jahresmitte waren die
Verbraucherpreise noch leicht deflationdr gewesen.
Die Kerninflation lag unverdndert bei knapp einem
Prozent. Die mittelfristigen Inflationserwartungen"
waren weiter niedrig. In den USA lag die Inflations-
rate zum Ende September ohne saisonale Adjus-
tierung bei einem Prozent und blieb damit auf dem
stabilen Trend, welcher seit Jahresanfang anhielt.

Regulatorisches Umfeld

Das Umfeld fur Kreditinstitute ist weiterhin durch
eine hohe Dynamik der regulatorischen Anforde-
rungen und Anderungen in der Bankenaufsicht
geprégt. Insbesondere fur die umfangreichen Ab-
schlussarbeiten an den bereits implementierten
Basel lll-Regelungen durch den Baseler Ausschuss
ist eine Abschdtzung der Auswirkungen aktuell
nicht vollumfanglich moglich. Dartiber hinaus fuihrt
die Novellierung der Mindestanforderungen an

das Risikomanagement (MaRisk) insbesondere im
Bereich der Aggregation von Risikodaten und der
Risikoberichterstattung zu weiteren regulatorischen
Verdnderungen.

Im Zuge der Einfihrung des einheitlichen euro-
paischen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory
Mechanism — SSM) unterliegt die Aareal Bank
Gruppe seit dem 4. November 2014 der direkten
Aufsicht durch die EZB.

Durch den Supervisory Review and Evaluation Pro-
cess (SREP) stellt die EZB ein einheitliches Vorgehen
bei der aufsichtlichen Bewertung von Banken in
der Sdule Il sicher. Im Rahmen des SREP erfolgt
eine Geschéftsmodellanalyse, eine Beurteilung der
Governance und Kontrolle sowie der Kapital- und
Liquiditatsrisiken. Die Ergebnisse der einzelnen
Bereiche werden in einem Score-Wert zusammen-
gefasst. Daraus leitet die EZB aufsichtliche Mal3-
nahmen zum Vorhalten zusitzlichen Eigenkapitals
und/oder zusitzliche Liquidititsanforderungen ab.
Die SREP-Anforderung der Aareal Bank Gruppe
liegt aktuell bei einer harten Kernkapitalquote (CET I-
Quote) von 8,75 % inklusive Kapitalerhaltungs-
puffer. Zusitzliche Liquiditdtsanforderungen ergaben
sich nicht.

Branchen- und Geschiftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

In dem anhaltenden Niedrigzinsumfeld stellten die
Gewerbeimmobilien in den ersten drei Quartalen
2016 in den meisten Markten weiterhin eine gefragte
Anlageklasse dar. Das globale Transaktionsvolumen,
d.h. die Summe der Werte der neu erworbenen
Gewerbeimmobilien, ging jedoch gegeniliber dem
auRRerordentlich hohen Volumen des entsprechen-
den Vorjahreszeitraums spirbar zurtick. Im dritten
Quartal 2016 blieb es gegentiber dem zweiten
Quartal des Jahres in den USA nahezu konstant,
wihrend es im asiatisch-pazifischen Raum und in
Europa im selben Zeitraum sank. Die Investitions-
renditen fir neu erworbene Gewerbeimmobilien
blieben niedrig und es zeigte sich eine Verflachung
gegenuiber dem vorherrschenden Abwirtstrend der
vorgegangenen Perioden. Damit blieben die Inves-
titionsrenditen fur erstklassige Objekte im Jahres-
verlauf 2016 auf zahlreichen Mérkten nahezu kon-
stant, nur noch teilweise sanken sie leicht.? Bei den
Mieten zeigte sich auf den meisten Markten fir erst-
klassige Gewerbeimmobilien eine nahezu stabile
Entwicklung tber die ersten drei Quartale hinweg.
Verschiedentlich waren aber auch Markte mit stei-
genden Mieten und auch einige mit rtickldufigen
Mieten gegenuber dem Ende von 2015 im Falle von
Neuvermietungen zu beobachten. In GroRbritan-
nien fielen die Baromieten fir Neuvermietungen
seit dem August leicht, nachdem sie in den ersten
beiden Quartalen stabil blieben oder teilweise
leicht anstiegen, was als Folge des Referendums
zu sehen ist.

Die Finanzierung von Gewerbeimmobilien I4sst
sich auf den meisten Mirkten nach wie vor als
wettbewerbsintensiv beschreiben. In Europa und in
den USA verfestigten sich die Margen im Jahres-
verlauf zunehmend. In den USA lagen sie weiterhin

 Gemessen am 5Y5Y Forward Swap flir die Eurozone

2 Sinkende Renditen gehen unter sonst gleichen Umstédnden mit
steigenden Immobilienwerten einher, wahrend umgekehrt steigende
Renditen mit sinkenden Immobilienwerten einhergehen.
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Neugeschaft 01.01.-30.09.2016

nach Regionen, in %

Osteuropa 5,2 %

Sideuropa 8,2 %

Nordamerika 28,8 %

Nordeuropa 3,9 %

Gesamtvolumen: 6,0 Mrd. €

Asien 3,0 %

Westeuropa* 50,9 %

* Inklusive Deutschland

auf einem hoheren Niveau als in zahlreichen euro-
pdischen Landern, insbesondere in West- und
Nordeuropa. Der Markt in den USA wird bei der
Preisbildung auch durch den Markt von CMBS-Trans-
aktionen (Commercial Mortgage Backed Securities)
beeinflusst, welche hinter den Erwartungen zu-
riickblieben und die Margen unterstttzten.

Nach dem besonders starken Neugeschift” der
Aareal Bank Gruppe im zweiten Quartal 2016
aufgrund mehrerer groBvolumiger Portfoliofinan-
zierungen belief es sich im dritten Quartal auf

1,6 Mrd. € (Vorjahr: 2,7 Mrd. €). Damit wurde in
den ersten drei Quartalen mit 6,0 Mrd. € in etwa
das Vorjahresniveau von 6,3 Mrd. € erreicht.

Auf die Erstkreditvergabe entfiel im dritten Quartal
ein Anteil von 35,2 % bzw. 0,6 Mrd. € (Vorjahr:
33,4% oder 0,9 Mrd. €). In den ersten drei Quar-
talen machte die Erstkreditvergabe 57,3 % (Vor-
jahr: 471 %) bei einem Volumen von 3,6 Mrd. €
(Vorjahr: 3,0 Mrd. €) aus. Auch vorzeitige Pro-
longationen spielten zuletzt eine groRere Rolle.

Der groRRte Anteil des Neugeschifts wurde in
Europa mit 68,2 % (Vorjahr: 79,3 %) generiert. Auf
Nordamerika entfielen 28,8 % (Vorjahr: 19,9 %)
und auf Asien 3,0 % (Vorjahr: 0,8 %). Das im
Vergleich zum Vorjahr gesteigerte Neugeschift in
Nordamerika spiegelt nicht zuletzt wegen eines

besseren Risiko-/Ertragsverhiltnisses unsere
Wachstumsstrategie dort wider.

Nicht zuletzt wegen des weiterhin hohen Rendite-
vorteils gegentiber anderen Anlagen wie etwa
Staatsanleihen war das Interesse an Gewerbeimmo-
bilien bis in das dritte Quartal 2016 weiterhin hoch,
dennoch nahm die Transaktionstitigkeit ab. Uber
die ersten drei Quartale hinweg lag das Transaktions-
volumen deutlich unter dem vergleichbaren Vor-
jahreszeitraum, aber weiter Giber dem langfristigen
Mittel. Der Riickgang war auf vielen europdischen
Mirkten zu beobachten, darunter befanden sich
Deutschland, Frankreich, Grof3britannien und ltalien.
Neben den Unsicherheiten im Markt konnen feh-
lende Objekte am Markt und der besonders hohe
Vorjahreswert als Grund fir den Riickgang genannt
werden. Private Investoren zdhlten zu den Ver-
kdufern, institutionelle Investoren und grenziiber-
schreitende Investoren befanden sich mehrheitlich
auf der Kauferseite. Entgegen dem generellen Trend
in Europa stieg in Spanien das Transaktionsvolu-
men. Im Vergleich zum zweiten Quartal des Jahres
sank das Transaktionsvolumen in Europa deutlich,
in Deutschland legte es in diesem Zeitraum da-
gegen deutlich zu. Die Renditen fiir neu erworbene
erstklassige Gewerbeimmobilien gingen in den
ersten drei Quartalen in den europdischen Wirt-
schaftszentren gegentiber Ende 2015 leicht zurtick,
verblieben aber im dritten Quartal nahezu konstant
auf niedrigem Niveau. In einigen Teilmarkten gingen
sie gegentiber den Werten des ersten Halbjahres
weiter leicht zurtick. In GroRbritannien stiegen die
Renditen vor allem ftir Buroimmobilien in Folge
des Brexit-Votums leicht an.

Bei den Mieten war in den meisten europdischen
Wirtschaftszentren in den ersten drei Quartalen
Stabilitdt zu beobachten. In einigen Mirkten gab
es abweichend leichte Mietsteigerungen. Der allge-
meine Trend galt fur Baro-, Einzelhandels-, und
Logistikimmobilien. Bei erstklassigen Biroimmo-
bilien wurden Mietsteigerungen beispielsweise

) Neugeschaft ohne Kommunalkreditgeschaft und Privatkunden-
geschaft der Westimmo
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in Berlin und Stockholm beobachtet. In London
und an einigen Standorten im Rest von GroRbri-
tannien ging die Biromiete in einigen Teilmdrkten
leicht zuriick, als Folge der Unsicherheiten wegen
des Brexit-Votums. Einzelhandelsmieten stiegen
z.B. in Berlin und London, auBRerhalb von London
sanken sie leicht. Die Mieten fur Logistikobjekte
blieben insgesamt stabil.

Die Hotelmirkte der europdischen Wirtschaftsmetro-
polen zeigten sich bis in das dritte Quartal 2016
Giberwiegend positiv. Nicht zuletzt wegen der Terror-
anschlige in Paris und Briissel gab es aber auch
einzelne negative Entwicklungen. Die fiir die Hotel-
mirkte wichtige Kennziffer der durchschnittlichen
Ertrage pro verfligbarem Zimmer konnte sich ver-
schiedenen Orts gegenliber dem entsprechenden
Vorjahreszeitraum verbessemn, so z.B. in Amsterdam,
Barcelona, Berlin, Madrid und Prag. Auf anderen
Mirkten war die Kennziffer hingegen leicht riick-
ldufig. Dazu zdhlte beispielsweise Mailand. Hier
muss das besonders gute Vorjahr durch die Welt-
ausstellung EXPO genannt werden. In London war
die Belegungsquote leicht rtickldufig, verblieb aber
auf einem sehr hohen Niveau. In Paris gingen die
durchschnittlichen Ertrage pro verfligbarem Hotel-
zimmer spirbar zurlick, blieb doch die Belegungs-
quote offensichtlich als Folge der Anschlige vom
November letzten Jahres deutlich hinter dem Vor-
jahresniveau zurtick. Eine dhnliche Entwicklung
stellte sich durch die Terroranschldge im Mirz in
Brissel ein.

Im dritten Quartal erzielte die Aareal Bank Gruppe
in Europa ein Neugeschiftsvolumen von 11 Mrd. €
(Vorjahr: 2,3 Mrd. €), damit summiert sich das
Neugeschift in Europa in den ersten drei Quartalen
auf 4,1 Mrd. € (Vorjahr: 5,0 Mrd. €). Der groRRte
Teil entfiel auf Westeuropa, gefolgt von Stideuropa,
Osteuropa und Nordeuropa.

In Nordamerika (NAFTA) ging das Transaktions-
volumen gewerblicher Immobilien gegentiber dem
Vorjahreszeitraum tber die ersten drei Quartale
hinweg etwas weniger stark als in Europa zurtick.
Neben dem besonders hohen Vorjahreswert
machte sich im Jahresverlauf der Riickgang der

Investitionen insbesondere durch asiatische Inves-
toren bemerkbar. Bérsennotierte Unternehmen
zidhlten bis in das dritte Quartal hinein zu den
Nettoverkdufern, auf der Kiuferseite standen grenz-
tiberschreitende und institutionelle Investoren.

Im dritten Quartal ging das Transaktionsvolumen
in den USA gegentiber dem zweiten Quartal 2016
nur leicht zuriick.

Im Segment Baroimmobilien gingen die Renditen
im nationalen Durchschnitt tber die ersten drei
Quartale leicht zurtick. In Boston und San Francisco
waren sie beispielsweise im ersten Quartal 2016
gegentber dem vierten Quartal 2015 leicht gefallen
und bis zur Jahresmitte geringfligig angestiegen.
Im Segment Einzelhandel waren die Renditen im
nationalen Durchschnitt im ersten Quartal 2016
gegeniiber dem vierten Quartal 2015 leicht riick-
ldufig und verblieben danach konstant. Im Segment
Logistik verblieben die Investitionsrenditen im
dritten Quartal stabil nachdem sie im ersten Halb-
jahr teilweise gegenuber dem vierten Quartal 2015
leicht rtickldufig waren.

Die Mieten legten im nationalen Durchschnitt
der USA bei den verschiedenen Objektarten bei
nahezu konstanten Leerstandsquoten gegeniiber
dem Ende 2015 leicht zu. Diese Entwicklung
galt auch fur zahlreiche der fihrenden regionalen
Mirkte der USA, wihrend zum Beispiel die Ent-
wicklung ftr Biroimmobilien in Washington DC
schwicher ausfiel.

Auf den Hotelmirkten in den USA setzte sich im
Jahresverlauf 2016 der moderate Anstieg aus dem
Vorjahr in einigen Kennzahlen fort. Im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum stiegen die durchschnitt-
lichen Ertrdge vor allem wegen leicht gestiegener
Zimmerpreise an. Die Belegungsquote blieb jedoch
weiter leicht hinter dem Vorjahr zurtick.

Im nordamerikanischen Raum schloss die Aareal
Bank Gruppe im dritten Quartal ein Neugeschifts-
volumen von 0,5 Mrd. € (Vorjahr: 0,3 Mrd. €) ab.
In den ersten drei Quartalen summierte sich das
Neugeschiftsvolumen in Nordamerika damit auf
1,7 Mrd. € (Vorjahr: 1,3 Mrd. €). Dabei entfiel der
gesamte Teil auf die USA.
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Im asiatisch-pazifischem Raum wurde in den ersten
drei Quartalen ein deutlich niedrigeres Transaktions-
volumen als noch im vergleichbaren Vorjahres-
zeitraum beobachtet, die Werte lagen insgesamt
leicht unter dem langjihrigen Durchschnitt. Auch
im Quartalsvergleich sank das Transaktionsvolumen
deutlich. Wéhrend der Anteil der grenziiberschrei-
tenden Investitionen konstant blieb, ging der Anteil
an privaten und institutionellen Investoren zurtick.
Japan und China waren beide von deutlichen Riick-
gdangen beim Volumen betroffen, in Japan fehlten
vor allem die groRvolumigen Transaktionen. Bei
grenziiberschreitenden Transaktionen verringerte
sich vor allem das Volumen der Investoren aus
Hongkong und Singapur, wihrend Investoren aus
dem mittleren Osten etwas stédrker vertreten waren
als in den Jahren zuvor.

In Tokio waren die Renditen fur erstklassige Biiro-
objekte tber die ersten beiden Quartale leicht
rickldufig, im dritten Quartal verblieben sie stabil.
In China verblieben die Renditen ftr Biiro- und
Einzelhandelsimmobilien in Peking stabil, wihrend
sie fur Btroimmobilien in Schanghai weiter leicht
rickldufig waren. Im Segment Einzelhandel ver-
blieben die Investitionsrenditen in Schanghai stabil.
In Singapur waren die Renditen bei Biiroimmobilien
und Einzelhandel im Jahresverlauf stabil. In den
drei Metropolen Peking, Schanghai und Tokio ver-
anderten sich die Mieten fur Einzelhandels- und
Logistikimmobilien kaum. Im betrachteten Zeit-
raum waren sie stabil. Bei Buroimmobilien stiegen
die Mieten im Jahresverlauf leicht in Schanghai
und Tokio, wihrend sie in Peking stabil blieben. In
Singapur war wihrenddessen ein Druck auf die
Mieten fur die drei genannten Objektarten vorzu-
finden.

Auf dem Hotelmarkt war in Peking, Schanghai und
Tokio mit einem Anstieg der durchschnittlichen
Ertrage pro verfligbarem Hotelzimmer im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum ein positives Bild gegeben.
Lediglich die leichten Riickginge des durchschnitt-
lichen Ertrags pro verfligbarem Hotelzimmer in
Singapur und der Belegungsquote in Tokio triibten
ein wenig das Bild.

Im asiatischen Raum tétigte die Aareal Bank im
dritten Quartal kein Neugeschift. In den ersten drei
Quartalen ergab sich damit ein Gesamtvolumen
von 0,2 Mrd. € (Vorjahr: geringfugig).

Segment Consulting/Dienstleistungen

Die Wohnungs- und gewerbliche Immobilienwirt-
schaft in Deutschland zeigte im Berichtszeitraum
eine anhaltend solide Entwicklung. Dabei garan-
tieren die aus der starken Diversifizierung der
Mieter resultierenden bestidndigen Mietertrdge ein
sicheres Fundament fur die Branche.

Die Mietpreise entwickelten sich im Jahresverlauf
positiv — auch wenn der Wohnimmobilienmarkt
weiterhin von regionalen Unterschieden geprigt ist.
Die Angebotsmieten lagen im Juli deutschland-
weit rund 1,9 % hoher als zu Jahresbeginn. Dabei
stiegen die Neubaumieten in den Landkreisen um
1,7% und in den kreisfreien Stadten um 2,1 %.

Aufgrund der robusten deutschen Wirtschaft und
der Dynamik des Wohnungsmarkts sind die Leer-
standsquoten der GdW-Wohnungsunternehmen
rickldufig. In den ostlichen Lindern reduzierte sich
der Wohnungsleerstand moderat auf 8,3 %. Der Leer-
stand in den westlichen Bundesldndern verzeich-
nete mit 1,7 % ebenfalls eine leicht geringere Quote.

Unsere Kunden aus der Wohnungs- und Immo-
bilienwirtschaft sowie aus der Energie- und Ent-
sorgungswirtschaft nutzen weiterhin in hohem MaRe
die Angebotskombination aus spezialisierten
Dienstleistungen im Zusammenhang mit der auto-
matisierten Abwicklung des Massenzahlungsver-
kehrs und entsprechender Beratung sowie aus Geld-
anlageprodukten. Wir konnen uns im Markt trotz
eines hohen Wettbewerbsdrucks weiterhin gut
positionieren. Dies zeigt sich auch an der Neu-
kundengewinnung. Im dritten Quartal 2016 konnten
wohnungswirtschaftliche Geschiftspartner mit tiber
26.000 Einheiten gewonnenen werden. Auch

BK Ol eConnect, unsere zum Jahresbeginn einge-
fuhrte digitale Losung fur die Energiewirtschaft,
konnte einen sichtbaren Zuwachs an Neukunden
fur sich verzeichnen.
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Das Einlagenvolumen verblieb auf hohem Niveau
und lag im abgelaufenen Quartal bei durchschnitt-
lich 9,5 Mrd. € (Q2/2016: 9,5 Mrd. €). Im Berichts-
zeitraum 2016 lag der Durchschnitt der Einlagen
bei 9,4 Mrd. € (Vorjahr: 9,1 Mrd. €).

Dabei belastete das anhaltend niedrige Zinsniveau
auch im abgelaufenen Quartal das Ergebnis aus
dem Einlagengeschift und damit das Segment-
ergebnis. Die Bedeutung des Einlagengeschifts im
Segment Consulting/ Dienstleistungen geht aller-
dings weit Gber 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 Kreditgeschéft, die von den Kapitalméarkten
weitgehend unabhidngig ist. Neben dem deutschen
Pfandbrief und ungedeckten Bankanleihen stellen
sie eine wichtige Sdule im langfristigen Refinan-
zierungsmix der Bank dar.

Der Beitrag der Aareon zum Konzernbetriebsergeb-
nis belief sich im Berichtszeitraum auf 21 Mio. €
(Vorjahr: 16 Mio. €).

Deutschland

Die Aareon vertreibt in Deutschland die ERP-
Losungen Wodis Sigma, SAP®-Losungen und Blue
Eagle. Die Nachfrage nach Wodis Sigma hielt im
Berichtszeitraum an. Darunter sind nach wie vor
viele GES-Kunden, die sich im Rahmen unserer
Migrationsoffensive fiir einen Wechsel entschieden
haben. Die Variante, Wodis Sigma als Service

aus der exklusiven Aareon Cloud zu nutzen, wird
wie erwartet bevorzugt. Es wird eine hohe Anzahl
an Migrationsprojekten realisiert, die planmiRig
verlaufen.

Das Lizenzgeschift der SAP®-Losungen und

Blue Eagle entwickelt sich sehr positiv, insbeson-
dere durch die Nachlizensierungen bei einem
GrofRkunden sowie die Gewinnung weiterer Kunden.

Die digitalen Losungen der Aareon Smart World
stoRen im Zuge des digitalen Transformations-
prozesses weiterhin auf besonderes Interesse und

verzeichnen eine planmiRige Entwicklung. Hierzu
zéhlen das Service-Portal Mareon, Aareon Archiv
kompakt, Aareon CRM und Aareon Immoblue Plus.
Sie profitieren auch vom Migrationsgeschift bei
den ERP-Losungen. Das Versicherungsgeschift der
BauSecura verzeichnete ebenfalls eine positive
Entwicklung.

Nach der Vorstellung des Aareon DesignlLabs und
der damit verbundenen Design-Thinking-Methode
auf dem Aareon Kongress, nimmt ein erster Grof3-
kunde dieses Angebot zur Entwicklung eines
neuen Software-Oberflichendesigns in Anspruch.

Die Integration der zum I. Oktober 2015 erwor-
benen phi-Consulting GmbH, mit der die Aareon
ihre Geschéftstétigkeit auf den Bereich Energie-
wirtschaft ausgeweitet hat, wurde erfolgreich abge-
schlossen.

Internationales Geschéft

In den Niederlanden wurden vor allem die digitalen
Losungen der Aareon Smart World nachgefragt:
Mareon, Mieter-App fuir Mitarbeiter sowie die Call-
center-Funktionalitdt. Ebenso haben sich Kunden
fur die Losung Treasury entschieden; die ERP-Losung
TobiasAX wurde bei einem GroRkunden produktiv
gesetzt. Der Umsatz im ERP-Consulting konnte
deutlich gesteigert werden. Der weltweit flihrende
Softwarehersteller Microsoft hat Aareon Nederland
B.V. in den Microsoft Dynamics Inner Circle 2016
aufgenommen. Dartiber hinaus ist die Aareon Neder-
land B.V. fuir den ,Digital Award 2016“ nominiert.

Die Integration der zum 1. Oktober 2015 erworbe-
nen Square DMS Groep B.V, mit der die Aareon
Smart World um eine Case-Management-Losung
inklusive der zugehorigen Prozessberatung erweitert
wurde, wurde erfolgreich abgeschlossen.

In Frankreich begleitet die Aareon France mehrere
Kunden bei der Realisierung von digitalen Losungen
der Aareon Smart World. Insbesondere werden
die Mieterportale nachgefragt sowie Rechnungs-
services und mobile Wohnungsabnahme. Im Sep-
tember war die Aareon France auf der bedeutenden
Messe fiir die soziale Wohnungswirtschaft ,H'Expo*
in Nantes vertreten.
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In GroRbritannien haben sich mehrere bedeutende
Wohnungsunternehmen fiir die ERP-L6sung Aareon
QL der Aareon UK entschieden. Mit Blick auf die
Digitalisierung hat der britische Markt insbesondere
bei den mobilen Losungen bereits einen hohen
Reifegrad. Die neue ERP-Produktgeneration QL.net
wurde im Markt vorgestellt und sehr gut aufgenom-
men. Dartiber hinaus setzt die Tochtergesellschaft
I'st Touch mit Aareon Smart World Cockpit sowie
dem Mieterportal neue Impulse. Diese Losungen
stof3en auf hohes Kundeninteresse, sodass weitere
Kundenvertrige abgeschlossen wurden. Auf dem
wohnungswirtschaftlichen Markt vollzieht sich eine
bedeutende Verdnderung, da Wohnungsunter-
nehmen ihre Mieten bis 2020 um ein Prozent pro
Jahr reduzieren mussen. In der Konsequenz miissen
Wohnungsunternehmen im sozialen Bereich ihre
Effektivitdt steigern — beispielsweise durch die Opti-
mierung von Geschiftsprozessen. Hieraus ergeben
sich Potenziale fur den Vertrieb der ERP- und
digitalen Losungen. Auch nach dem Brexit-Votum
zeigt sich die Geschiftsentwicklung in Grof3britan-
nien stabil.

Die schwedische Incit Gruppe hat weitere neue
Kunden fiir die ERP-Losung Incit Xpand gewonnen,
darunter eine bedeutende Hotelgruppe in Skandi-
navien. Auch das Beratungsgeschift konnte ge-
steigert werden. Die Nachfrage der im Vorquartal
eingefuhrten neuen Losung Incit Xpand Smart Start,
ein vorkonfiguriertes Template, ist sehr positiv —
Implementierungen laufen. Diese Losung erleichtert
die Datenmigration auf Incit Xpand bei den
Kunden. Zudem wurde die digitale Signatur fur
Mietvertrage erfolgreich eingefiihrt.

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

Ertragslage

Das Betriebsergebnis im Konzern belief sich in
den ersten neun Monaten des Geschiftsjahres
auf 281 Mio. € und lag damit deutlich Gber dem
um den Zugangsgewinn aus dem Erwerb der
Westimmo (150 Mio. €) bereinigten Vorjahreswert
(228 Mio. €).

Der Zinsuberschuss ist mit 532 Mio. € gegeniber
dem entsprechenden Vergleichswert (583 Mio. €)
erwartungsgemaf’ gesunken. Dies ist im Wesent-
lichen mit niedrigeren Effekten aus vorzeitigen
Kreditrtickzahlungen und dem planmiRigen Abbau
nicht-strategischer Portfolios zu erkldren. Belastet
wurde er auch durch mangelnde attraktive Anlage-
moglichkeiten fur unseren Liquiditétsvorrat
aufgrund des anhaltend niedrigen Zinsniveaus.

Die Risikovorsorge belief sich auf 64 Mio. €
(Vorjahr: 86 Mio. €) und lag damit im Rahmen
unserer Erwartungen. Sie setzte sich im Wesent-
lichen aus Netto-Zuftihrungen zu Einzelwertberich-
tigungen von 59 Mio. € und Netto-Zufuhrungen
zu Portfoliowertberichtigungen von 11 Mio. €
zusammen.

Der Provisionsiiberschuss konnte insbesondere
durch hohere Umsatzerlose der Aareon auf
137 Mio. € (Vorjahr: 123 Mio. €) gesteigert werden.

Das Handelsergebnis und das Ergebnis aus Siche-
rungszusammenhdngen in H6he von insgesamt
25 Mio. € (Vorjahr: 13 Mio. €) resultierten im
Wesentlichen aus der Bewertung und Auflsung
von Derivaten, die der wirtschaftlichen Absicherung
von Zins- und Wihrungsrisiken dienen.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen von 66 Mio. €
(Vorjahr: - 15 Mio. €) resultiert zu 61 Mio. € aus
dem Vollzug des am 8. Dezember 2015 ange-
kiindigten Verkaufs samtlicher Anteile an der hun-
dertprozentigen Konzerngesellschaft Aqvatrium,
die Eigentiimerin einer Gewerbeimmobilie in
Stockholm ist. Dartiber hinaus wurden 5 Mio. €
aus dem Verkauf der restlichen Asset-Backed
Securities (ABS) realisiert.

Der Verwaltungsaufwand lag mit 417 Mio. € auf
dem Niveau des entsprechenden Vorjahreswerts
(415 Mio. €).

Das Sonstige betriebliche Ergebnis betrug 2 Mio. €
(Vorjahr: 25 Mio. €).

Dies fuhrt insgesamt zu einem Konzernbetriebs-
ergebnis von 281 Mio. € (Vorjahr: 378 Mio. €).
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Konzernergebnis der Aareal Bank Gruppe”

(RO RO 01.01.-30.09.2015

Mio. €

ZinsUberschuss 532 583
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 64 86
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 468 497
Provisionstberschuss 137 123
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 4 5
Handelsergebnis 21 8
Ergebnis aus Finanzanlagen 66 -15
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0
Verwaltungsaufwand 417 415
Sonstiges betriebliches Ergebnis 2 25
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus Unternehmenserwerb - 150
Betriebsergebnis 281 378
Ertragsteuern 88 72
Konzernergebnis 193 306
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis 15 15
Eigentimern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis 178 291

Nach Abzug von Steuern in Hohe von 88 Mio. €
und des den nicht beherrschenden Anteilen zu-
rechenbaren Ergebnisses (15 Mio. €) betrug das
auf die Eigenttimer der Aareal Bank AG entfallende
Konzernergebnis 178 Mio. € (Vorjahr: 291 Mio. €).
Unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgren-
zung der Nettoverzinsung der AT I-Anleihe ergibt
sich ein den Stammaktionidren zugeordnetes Kon-
zernergebnis von 166 Mio. € (Vorjahr: 279 Mio. €).

Das Betriebsergebnis im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen belief sich im dritten
Quartal auf 85 Mio. € und lag damit leicht unter
dem Vorjahresquartalswert (Q3/2015: 89 Mio. €).

Der Zinsuberschuss im Segment ist mit 179 Mio. €
gegentiber dem entsprechenden Vergleichswert
(Q3/2015: 214 Mio. €) erwartungsgemif gesunken.
Dies ist im Wesentlichen mit niedrigeren Effekten
aus vorzeitigen Kreditriickzahlungen und dem plan-
méfigen Abbau nicht-strategischer Portfolios zu
erkldren. Belastet wurde er auch durch mangelnde
attraktive Anlagemoglichkeiten fur unseren Liquidi-

tatsvorrat aufgrund des anhaltend niedrigen Zins-
niveaus.

Die Risikovorsorge belief sich auf 33 Mio. €
(Q3/2015: 37 Mio. €) und lag damit im Rahmen
unserer Erwartungen. Sie setzte sich im Wesent-
lichen aus Netto-Zuftihrungen zu Einzelwertberich-
tigungen von 39 Mio. € zusammen.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen von 5 Mio. €
(Q3/2015: -13 Mio. €) resultiert aus dem Verkauf
der restlichen Asset-Backed Securities (ABS).

Der Verwaltungsaufwand im Segment lag mit

77 Mio. € deutlich unter dem Niveau des entspre-
chenden Vorjahresquartalswerts (101 Mio. €).
Griinde fur den Rackgang sind insbesondere die
gesunkenen laufenden Kosten der Westimmo

und ehemaligen Corealcredit sowie die niedrigeren
Integrationskosten.

' Anpassung der Vorjahreszahlen aufgrund des Abschlusses der
Kaufpreisallokation nach IFRS 3 fur die Westimmo
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Insgesamt ergab sich fiir das Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen im dritten Quartal ein
Betriebsergebnis in Hohe von 85 Mio. € (Q3/2015:
89 Mio. €). Unter Berticksichtigung eines Steuer-
aufwands von 27 Mio. € (Q3/2015: 29 Mio. €)
lag das Segmentergebnis im abgelaufenen Quartal
bei 58 Mio. € (Q3/2015: 60 Mio. €).

Segmentergebnis Strukturierte Inmobilienfinanzierungen”

Segment Consulting/ Dienstleistungen

Die Umsatzerlose im Segment Consulting/Dienst-
leistungen haben sich insbesondere durch hohere
Umsatzerl6se der Aareon im dritten Quartal 2016
mit 47 Mio. € positiv entwickelt (Q3/2015:

44 Mio. €). Das anhaltend niedrige Zinsniveau
belastete nach wie vor die in den Umsatzerlosen

3. Quartal 2015

3. Quartal 2016

Mio. €

ZinsUberschuss 179 214
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 33 37
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 146 177
ProvisionsUberschuss 2 2
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 3 -3
Handelsergebnis 4 13
Ergebnis aus Finanzanlagen 5 -13
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0
Verwaltungsaufwand 77 101
Sonstiges betriebliches Ergebnis 2 14
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus Unternehmenserwerb - -
Betriebsergebnis 85 89
Ertragsteuern 27 29
Segmentergebnis 58 60

Segmentergebnis Consulting/Dienstleistungen

3. Quartal 2016

3. Quartal 2015

Mio. €

Umsatzerldse 47 44
Aktivierte Eigenleistungen 1 2
Bestandsveranderungen 0
Sonstige betriebliche Ertrage 2 2
Materialaufwand 8 5
Personalaufwand 36 35
Abschreibungen 3 3
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0
Sonstige betriebliche Aufwendungen 14 12
Zinsen und ahnliche Ertrage/Aufwendungen 0 0
Betriebsergebnis -11 -7
Ertragsteuern -4 -3
Segmentergebnis -7 -4

' Anpassung der Vorjahreszahlen aufgrund des Abschlusses der Kaufpreisallokation nach IFRS 3 fir die Westimmo
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ausgewiesene Marge aus dem Einlagengeschift.
Dartiber hinaus erh6hten sich auch die Material-
aufwendungen auf 8 Mio. € (Q3/2015: 5 Mio. €).

Im abgelaufenen Quartal belief sich der Personal-
aufwand auf 36 Mio. € und lag damit auf dem
Vorjahresniveau (Q3/2015: 35 Mio. €).

Die Sonstigen Ergebnispositionen lagen auf dem
Niveau des Vorjahres.

Zusammenfassend ergab sich im dritten Quartal
2016 ein Betriebsergebnis im Segment von

-11 Mio. € (Q3/2015: -7 Mio. €). Der Beitrag der
Aareon belief sich hierbei auf 6 Mio. € (Q3/2015:
5 Mio. €).

Nach Berticksichtigung von Steuern belief sich das
Segmentergebnis im dritten Quartal auf -7 Mio. €
(Q3/2015: -4 Mio. €).

Vermdgenslage

Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe belief
sich zum 30. September 2016 auf 50,5 Mrd. €
(31. Dezember 2015: 51,9 Mrd. €).

Immobilienfinanzierungsportfolio

Zum 30. September 2016 lag das Volumen des
Immobilienfinanzierungsportfolios" der Aareal Bank
Gruppe bei 28,4 Mrd. €. Gegeniiber dem Jahres-
ultimo 2015 (30,9 Mrd. €) entspricht dies einem
Riickgang von rund 8 %. Diese Entwicklung war
im Wesentlichen durch den planmiRigen Abbau
nicht-strategischer Portfolios und Wéhrungsschwan-
kungen begrtindet. Der internationale Anteil am
Portfolio ist leicht auf 84,6 % (Jahresultimo 2015:
81,7 %) gestiegen.

Zum Stichtag 30. September 2016 setzte sich das
Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank
Gruppe im Vergleich zum Jahresende 2015 wie in

den nebenstehenden Grafiken dargestellt zusammen.

" Ohne Privatkundengeschaft von 1,2 Mrd. € (31. Dezember 2015:
1,5 Mrd. €) und Kommunalkreditgeschéft der Westimmo von
0,7 Mrd. € (31. Dezember 2015: 0,6 Mrd. €)

Bilanzstruktur per 30. September 2016 (31. Dezember 2015)
Mrd. €

55
50

1,4 (1,0) Interbank und Repo
4,3 (3,0) Interbank, Repo und Barreserve

45 11,6 (12,1) Wertpapierportfolio

40

30 28,4 (30,9) Immobilienfinanzierungs-
30 portfolio”

25
20
15
10

14,0 (13,2) Kundeneinlagen

30,6 (33,4) Langfristige Refinanzierungs-
mittel und Eigenkapital

5 6,2 (5,9) Sonstige Aktiva

4,5 (4,3) Sonstige Passiva

Aktiva Passiva

Immobilienfinanzierungsvolumen" (Inanspruchnahmen)

H 30.09.2016 31.12.2015
30.09.2016: 100% = 28,4 Mrd. €

nach Regionen, in %
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35,0
30,0
25,0
20,0
15,0
10,0

5,0 I I

-
Deutsch- West- Nord- Sud- Ost- Nord- Asien
land europa europa europa europa amerika

Immobilienfinanzierungsvolumen" (Inanspruchnahmen)

nach Objektarten, in % B 30.09.2016 31.12.2015

30.09.2016: 100% = 28,4 Mrd. €
31.12.2015: 100% = 30,9 Mrd. €

35,0
30,0
25,0
20,0
15,0
10,0
1
|

40,0

Biiro Handel Hotel Wohnen Logistik Sonstige




Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 111/2016 | Konzernlagebericht

Die Verteilung im Portfolio nach Regionen und
Kontinenten hat sich gegentiber dem Vorjahresende
nur wenig gedndert. Wihrend der Portfolioanteil in
Nordamerika strategiekonform leicht um 3,7 Pro-
zentpunkte angestiegen ist, ist er ftir Deutschland
um 2,9 Prozentpunkte gesunken. Fur alle anderen
Regionen ist er nahezu stabil geblieben.

Die Verteilung im Portfolio nach Objektarten hat
sich im Berichtszeitraum nicht signifikant ge-
andert. Der Anteil von Hotelimmobilien ist leicht
um 1,6 Prozentpunkte angestiegen. Der Anteil der
Biiro-, Wohn-, Logistik- und Handelsimmobilien
sowie der sonstigen Finanzierungen am Gesamt-
portfolio ist im Vergleich zum Jahresultimo 2015
nahezu gleich geblieben.

Insgesamt bleibt der hohe Grad an Diversifikation
nach Regionen und Objektarten im Immobilien-
finanzierungsportfolio auch im Berichtszeitraum
bestehen.

Das Wertpapierportfolio” zum 30. September 2016
umfasste ein Volumen von nominal 9,3 Mrd. €
(31. Dezember 2015: 10,2 Mrd. €). Nach dem Ver-
kauf der restlichen Asset-Backed Securities (ABS)
besteht es aus den drei Asset-Klassen Offentliche

Schuldner, Covered Bonds und Pfandbriefe sowie
Bankschuldverschreibungen. Das Gesamtportfolio
ist zu 99 %2 in Euro denominiert. 98 %? des Port-
folios haben ein Investmentgrade-Rating.? Mehr
als 70 % des Portfolios erfiillen die Kriterien nach
CRR zur Anrechnung in der Liquidity Coverage Ratio
(LCR) als ,High Quality Liquid Assets*.

Finanzlage

Refinanzierung

Die Aareal Bank Gruppe war auch in den ersten
neun Monaten des Geschiftsjahres sehr solide
refinanziert. Die langfristigen Refinanzierungsmittel
betrugen zum 30. September 2016 28,1 Mrd. €
(31. Dezember 2015: 30,9 Mrd. €). Sie setzten sich
aus Pfandbriefen sowie ungedeckten und nach-
rangigen Emissionen zusammen. Dartiber hinaus
stand der Aareal Bank zum Stichtag ein Einlagen-
volumen aus dem Geschift mit der Wohnungs-
wirtschaft von 9,2 Mrd. € (31. Dezember 2015:
8,4 Mrd. €) zur Verfugung. Die Einlagen institutio-
neller Geldmarktinvestoren beliefen sich auf

4,8 Mrd. € (31. Dezember 2015: 4,8 Mrd. €).

Die Aareal Bank Gruppe konnte in den ersten
neun Monaten 1,2 Mrd. € am Kapitalmarkt platzie-
ren. Dabei handelt es sich um 11 Mrd. € unge-
deckte und 0,1 Mrd. € gedeckte Emissionen. Be-
sonders hervorzuheben ist dabei die Aufstockung
einer bestehenden ungedeckten Anleihe im Mirz

Refinanzierungsmix Kapitalmarkt zum 30. September 2016 . . .
diesen Jahres um 150 Mio. € auf ein Benchmark-

volumen von 500 Mio. €.

in % Gesamtvolumen: 28,1 Mrd. €

Fur unsere Geschiftsaktivitdten in einer Reihe
von Fremdwihrungen haben wir unsere Fremd-
wihrungsliquiditdt durch geeignete MalRnahmen
lingerfristig sichergestellt.

Nachrangmittel 7 %

Anleihen Senior 9 %

Hypothekenpfandbriefe 48 %
Offentliche Pfandbriefe 11 %

Schuldscheine 25 % " Das bilanzielle Volumen des Wertpapierportfolios belief sich
zum 30. September 2016 auf 11,6 Mrd. € (zum 31. Dezember 2015:
12,1 Mrd. €).

2 Angabe auf Basis der Nominalvolumina

3 Die Rating-Angabe bezieht sich auf Composite Ratings.
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Eigenkapital

Das bilanzielle Eigenkapital der Aareal Bank
Gruppe betrug zum 30. September 2016

3.064 Mio. € (3I. Dezember 2015: 3.044 Mio. €).
Davon entfielen 300 Mio. € auf die Additional-
Tier-1-Anleihe (AT I-Anleihe) und 242 Mio. € auf
Nicht beherrschende Anteile.

Die aufsichtsrechtliche Bemessung der gewichteten
Risikoaktiva (RWA) basiert im Bereich der Kredit-
risiken sowohl auf dem fortgeschrittenen Ansatz
(AIRBA — Advanced Internal Ratings-Based
Approach) als auch auf dem Standardansatz (KSA).

Aufteilung Risikogewichtete Aktiva (RWA)

30. September 2016

Aufsichtsrechtliches Kapital

ROVOCRlO 8 31.12.2015

Mio. €

Hartes Kernkapital (CET 1) 2.203 2.298
Kernkapital (T1) 2.712 2.882
Eigenmittel (TC) 3.820 3.977
in %

Harte Kernkapitalquote

(CET 1-Quote) 14,3 13,8
Kernkapitalquote (T1-Quote) 17,6 17,2
Gesamtkapitalquote

(TC-Quote) 24,7 23,8

Risikogewichtete Aktiva (RWA) Eigenmittel-
AIRBA KSA Gesamt anforderung

Mio. €
Kreditrisiken 51.487 10.172 3.148 13.320 1.066
Unternehmen 30.833 8.110 1.906 10.016 801
Institute 4.301 420 93 513 41
Offentliche Haushalte 14.055 0 23 23 2
Sonstige 2.298 1.642 1.126 2.768 222
Marktpreisrisiken 166 13
Credit Valuation Adjustment 254 20
Operationelle Risiken 1.705 137
Gesamt 51.487 10.172 3.148 15.445 1.236

31. Dezember 2015

EAD Risikogewichtete Aktiva (RWA) Eigenmittel-
AIRBA KSA Gesamt anforderung

Mio. €
Kreditrisiken 53.053 10.629 4.029 14.658 1.173
Unternehmen 33.463 8.481 2.647 11.128 890
Institute 4.455 462 101 563 45
Offentliche Haushalte 12.507 0 20 20 2
Sonstige 2.628 1.686 1.261 2.947 236
Marktpreisrisiken 124 10
Credit Valuation Adjustment 264 21
Operationelle Risiken 1.663 133
Gesamt 53.053 10.629 4.029 16.709 1.337

19
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Risikobericht

Risikomanagement in der
Aareal Bank Gruppe

Das Risikomanagement der Aareal Bank Gruppe,
die darauf ausgerichtete Aufbau- und Ablauforga-
nisation im Kredit- und Handelsgeschift sowie

die implementierten Verfahren und Methoden der
Risikomessung und -tiberwachung sind im Ge-
schiftsbericht 2015 umfassend dargestellt. Im Rah-
men des vorliegenden Zwischenberichts werden
die zentralen Elemente unseres Risikomanagements
nochmals kurz skizziert und wesentliche Entwick-
lungen im Berichtszeitraum dargestellt. Grundsitz-
lich bildet die vom Vorstand festgelegte und vom
Aufsichtsrat zustimmend zur Kenntnis genommene
Geschiftsstrategie den Rahmen fiir das Risiko-
management der Aareal Bank Gruppe. Darauf auf-
bauend werden unter strenger Berticksichtigung
der Risikotragfahigkeit detaillierte Strategien fiir das
Management der einzelnen Risikoarten formuliert.
Die Risikostrategien wie auch die Geschiéftsstra-
tegie werden mindestens einmal jahrlich an die
verdnderten Rahmenbedingungen angepasst, vom
Vorstand verabschiedet und vom Aufsichtsrat zu-
stimmend zur Kenntnis genommen. Die Umsetzung
der Strategien und die Gewdhrleistung 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 Risikotragfahigkeit verfolgt die Aareal Bank
Gruppe einen dualen Steuerungsansatz. Das Risiko-
management basiert primar auf einem Going-
Concern-Ansatz. Dieser Ansatz stellt sicher, dass
Risikopositionen nur insoweit eingegangen werden,
wie eine dauerhafte Fortfihrung des Instituts
gewidhrleistet ist, auch wenn die Risiken schlagend
werden. Zusétzlich wird durch einen sekundéren
Steuerungskreis sichergestellt, dass Risikopositionen
nur insoweit eingegangen werden, dass auch

im Liquidationsfall ausreichend Risikodeckungs-

potenzial vorhanden ist, um alle Verbindlichkeiten
zu bedienen (Gone-Concern-Ansatz). Die nach-
folgenden Ausfiihrungen beziehen sich auf den als
priméren Steuerungskreis implementierten Going-
Concern-Ansatz.

Das Risikodeckungspotenzial wird nach diesem
Ansatz auf Basis einer GuV-/bilanzorientieren
Ableitung bestimmt, die auch Grundlage fr die
Ermittlung der regulatorischen Eigenmittel ist.
Dabei werden Eigenmittel maximal in der Hohe
als Risikodeckungspotenzial angesetzt, wie sie zum
Verlustausgleich verftigbar wiren, ohne eine Ver-
letzung der Mindestanforderungen nach Capital
Requirements Regulation (CRR) auszulésen. Die
Aareal Bank hat fur sich festgelegt, nach dem
Vorsichtsprinzip deutlich tiber diese Mindestanfor-
derung hinauszugehen und dem Risikotragfahig-
keitskonzept ein Kernkapital (T1) nach CRR in Hohe
von 8 % der prognostizierten risikogewichteten
Aktiva (RWA) zuziiglich Puffer zugrunde zu legen.
Im Berichtsjahr wurde auf die volle Basel IlI-
Umsetzung umgestellt. Nur die hiertiber hinaus-
gehenden Eigenmittel (freie Eigenmittel) werden als
Risikodeckungspotenzial angesetzt. Hiervon wird
nochmals ein Anteil von mindestens 10 % (aktuell:
11 %) als Risikopuffer zurtickbehalten. Dieser Anteil
wird nicht fiir die Einrichtung von Risiko-Limits
verwendet, sondern steht fur nicht quantifizierbare
Risikoarten (z.B. Reputationsrisiken, strategische
Risiken) zur Verfugung.

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 risikomindernden
Korrelationen wirken. Die im Rahmen der Risiko-
quantifizierung eingesetzten Value-at-Risk-Modelle
basieren mit Blick auf den Vorwegabzug von
Kernkapital in Hohe von 8 % der RWA auf einem
Konfidenzniveau von 95 % und einer Haltedauer
von einem Jahr bzw. 250 Handelstagen. Die Aus-
lastung der Einzel-Limits fir die wesentlichen
Risikoarten und die Gesamtauslastung der Limits
wird monatlich an den Vorstand der Bank be-
richtet. Zum Stichtag 30. September 2016 ist die
Risikotragfihigkeit in der folgenden Tabelle zu-
sammengefasst.
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Risikotragfahigkeit Aareal Bank Gruppe per 30. September 2016

- Going-Concern-Ansatz -

31.12.2015
Mio. €
Eigenmittel fir Risikodeckungspotenzial 2.598 2.937
abzgl. 8% der RWA (Kernkapital (T1)) 1.477 1.606
Freie Eigenmittel 1.121 1.331
Auslastung der freien Eigenmittel
Kreditrisiken 294 313
Marktrisiken 238 244
Operationelle Risiken 102 100
Beteiligungsrisiken 57 65
Summe Auslastung 691 721
Auslastung in % der freien Eigenmittel 62 % 54 %

Fir den Bereich der Liquiditatsrisiken ist das Risiko-
deckungspotenzial kein geeignetes Mal’ zur Beur-
teilung der Risikotragféhigkeit. Daher haben wir zur
Steuerung und Uberwachung dieser Risikoart spe-
zielle Steuerungsinstrumente entwickelt, die im Ab-
schnitt , Liquidititsrisiken” ndher beschrieben werden.

Kreditrisiken
Definition

Unter Kreditrisiko bzw. Adressenausfallrisiko ver-
stehen wir die Gefahr eines Verlusts, der dadurch
entsteht, dass ein Geschéftspartner 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 entste-
hen. Adressenausfallrisiken aus Handelsgeschiften
treten in der Form des Kontrahentenrisikos und
des Emittentenrisikos auf. Zu den Adressenausfall-
risiken rechnen wir ebenfalls das Landerrisiko.

Risikomessung und -liberwachung

Sowohl die Aufbauorganisation als auch die Ge-
schiftsprozesse der Aareal Bank sind konsequent

auf ein effektives und effizientes Risikomanage-
ment ausgerichtet. Aufsichtsrechtliche Anforderungen
an die Aufbau- und Ablauforganisation im Kredit-
und Handelsgeschift werden umfassend berlick-
sichtigt.

Der mafdgebliche Grundsatz fur die Ausgestaltung
der Prozesse im Kredit- und Handelsgeschift

ist die klare aufbauorganisatorische Trennung der
Markt- und Marktfolgebereiche bis einschlieRlich
der Ebene der Geschiftsleitung. Durch den unab-
hingigen Bereich Risk Controlling werden auf
Portfolioebene alle wesentlichen Risiken identifiziert,
quantifiziert und tiberwacht und ein zielgerichtetes
Risikoreporting wird sichergestellt.

In der Aareal Bank werden auf das jeweilige
Geschift angepasste unterschiedliche Risikoklas-
sifizierungsverfahren fur die erstmalige bzw. die
turnusmafige oder anlassbezogene Beurteilung
der Adressenausfallrisiken genutzt. Dabei werden
die verwendeten Risikoklassifizierungsverfahren
einem permanenten Uberpriifungs- und Anpas-
sungsprozess unterzogen. Die Verantwortung fur
die Entwicklung, Qualitit und Uberwachung der
Anwendung der Risikoklassifizierungsverfahren liegt
aulRerhalb der Marktbereiche.
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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 Entscheidungstrager der Bank regel-
maRig tber die Entwicklung und den Risikogehalt
des Immobilienfinanzierungsgeschifts und des
Geschifts mit Finanzinstituten informiert. Durch
die Nutzung entsprechender Modelle kénnen
insbesondere auch Rating-Anderungen und Kor-
relationseffekte in die Beurteilung der Risikokonzen-
trationen einbezogen werden.

Im Rahmen der prozessorientierten Einzelkredit-
tiberwachung werden verschiedene Instrumente

Immobilienfinanzierungsvolumen® (Inanspruchnahmen)

M 30.09.2016
30.09.2016: 100% = 28,4 Mrd. €

nach Regionen, in % 31.12.2015

40,0
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30,0
25,0
20,0
15,0
10,0
i i
|
Deutsch- West- Nord- Sud- Ost- Nord- Asien
land europa europa europa europa amerika
Immobilienfinanzierungsvolumen® (Inanspruchnahmen)
nach Objektarten, in % B 30.09.2016 31.12.2015

30.09.2016: 100% = 28,4 Mrd. €

40,0
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) Ohne Privatkundengeschaft von 1,2 Mrd. € (31. Dezember 2015: 1,5 Mrd. €) und Kommunalkredit-
geschaft der Westlmmo von 0,7 Mrd. € (31. Dezember 2015: 0,6 Mrd. €)

der laufenden Engagementbeobachtung eingesetzt.
Hierbei handelt es sich neben den bereits beschrie-
benen Instrumenten z.B. um die Rating-Kontrolle,
die Bauphasen- und Bautrdgeriberwachung,
Rickstandskontrollen sowie um die regelmifige
Einzelanalyse der groRten Engagements.

In regelmaRigen Abstinden, mindestens aber viertel-
jahrlich, wird ein MaRisk-konformer Kreditrisiko-
bericht erstellt und dem Vorstand und Aufsichtsrat
der Bank vorgelegt. Der Bericht enthilt umfang-
liche Informationen zur Entwicklung des Kreditport-
folios, z.B. nach Lindern, Objekt- und Produkt-
arten, Risikoklassen und Sicherheitenkategorien.
Dies erfolgt unter besonderer Berticksichtigung von
Risikokonzentrationen.

Handelsgeschifte werden grundsitzlich nur mit Kon-
trahenten abgeschlossen, fir die entsprechende
Linien eingerichtet wurden. Alle Geschifte werden
unverztiglich auf die kreditnehmerbezogenen Linien
angerechnet. Die Einhaltung der Limits wird real-
time durch den Bereich Risk Controlling tiberwacht.
Die Positionsverantwortlichen werden tber die
Limits und deren Ausnutzung regelmifig und zeit-
nah informiert.

Grundsitzlich verfolgt die Aareal Bank im Rahmen
der Kreditportfoliosteuerung eine ,Buy, Manage &
Hold“-Strategie. Dies bedeutet, dass Kredite wih-
rend der Laufzeit nur selektiv und anteilig an Dritte
verduRert werden und im Regelfall bis zur End-
falligkeit im Bestand bleiben. Als aktives Element
der Portfoliosteuerung wird die Syndizierung von
Krediten eingesetzt.

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

Landerrisiken

Unser ganzheitlicher Ansatz im Risikomanage-
ment umfasst u.a. auch die Messung und Uber-
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wachung von Linderrisiken. Dabei definieren wir
das Lédnderrisiko als das Ausfallrisiko eines Staats
oder staatlicher Organe sowie als die Gefahr,
dass ein zahlungswilliger und -fahiger Kontrahent
infolge staatlicher MalRnahmen seinen Zahlungs-
verpflichtungen nicht nachkommen kann, da er
in der Moglichkeit beschrdnkt wird, Zahlungen an
den Gldubiger zu leisten (Transferrisiko). Die
Steuerung der Linderrisiken erfolgt durch einen
bereichstbergreifenden Prozess. Die Hohe des je-
weiligen Landerlimits wird auf Basis einer Ldnder-
risikoeinschidtzung durch die Geschiftsleitung der
Bank festgelegt. Die fortlaufende Uberwachung
der Landerlimits und deren Auslastung sowie das
periodische Reporting obliegen dem Bereich Risk
Controlling.

Marktpreisrisiken
Definition

Unter Marktpreisrisiko verstehen wir allgemein die
Gefahr, aufgrund der Verdnderung von Marktpara-
metern Verluste zu erleiden. Das Eingehen von
Marktpreisrisiken konzentriert sich im Aareal Bank
Konzern vornehmlich auf den Bereich der Zins-
anderungsrisiken. Wihrungsrisiken werden weitest-
gehend durch Hedging-Vereinbarungen eliminiert.
Der Bereich der Rohwaren hat fiir unser Geschift
keine Relevanz. Damit sind die im Rahmen des
Marktpreisrisikos hauptsidchlich relevanten Para-
meter Zinsen, Aktien- und Wechselkurse sowie
implizite Volatilititen. Unsere Steuerungs- und
Uberwachungsinstrumente beziehen alle relevanten
Parameter ein.

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

Risikomessung und -liberwachung

Die far Treasury und die Risikotberwachung
zustidndigen Vorstandsmitglieder werden téglich
durch Risk Controlling tiber die Risikoposition und
die Auswirkungen aus dem Eingehen von Markt-
preisrisiken unterrichtet. Zudem erfolgt monatlich
im Rahmen eines umfassenden Risikoberichts die
Information des Gesamtvorstands. An den Aufsichts-
rat wird quartalsweise berichtet.

Das Value-at-Risk (VaR)-Konzept hat sich als die
wesentliche Methode zur Messung des allgemeinen
Marktpreisrisikos etabliert. Der VaR ftir Markt-
preisrisiko quantifiziert das Risiko als negative Ab-
weichung vom aktuellen Wert aller Finanzgeschifte
der Bank. Diese absolute Grof3e beschreibt den
moglichen Vermogensverlust, bevor Gegenmalf3-
nahmen wirksam werden konnen. Da es sich um
ein statistisches Verfahren handelt, gilt die Prognose
der moglichen Verlustbetrdge innerhalb eines be-
stimmten Zeitintervalls lediglich mit einer vorgege-
benen Wahrscheinlichkeit.

Die Bestimmung der VaR-Kennzahl erfolgt konzern-
weit einheitlich mittels des Varianz-Kovarianz-
Ansatzes (Delta-Normal-Methode). Unter Bertick-
sichtigung der Korrelation zwischen den einzelnen
Risikoarten wird der VaR-Wert taglich fur den
Konzern und alle operativen Einheiten bestimmt.
Hierbei werden die im VaR-Modell verwendeten
statistischen Parameter auf Basis eines Inhouse-
Datenpools tber einen Zeitraum von 250 Tagen
ermittelt. Mit einer Sicherheitswahrscheinlichkeit 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 bis zu funf Jahren in die Berech-
nung einbeziehen. Kreditgeschifte werden mit ihrer
Zinsbindungsfrist (Festzinsgeschifte) bzw. mit dem
Zeitraum der erwarteten Laufzeit (variable Geschiifte)
berticksichtigt. Das Eigenkapital des Aareal Bank
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Konzerns flie3t nicht als separate Passivposition
risikomindernd in die VaR-Berechnung ein. Dies
fihrt tendenziell zu einem erhdhten VaR-Ausweis
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und unterstreicht damit den konservativen Ansatz

unserer Risikomessung.

Das fiir den VaR festgelegte Limit wird auf Grund-
lage der mindestens einmal jahrlich durchgefiihrten
Risikotragfahigkeitsanalyse bestimmt. Die Limitierung
erfolgt auf Ebene des Konzerns sowie auf Ebene

Handelsbuchinstitut ist dartiber hinaus ein Limit
fur das Handelsbuch festgelegt sowie ein separates
VaR-Limit fiir das gehaltene Fondsvermaogen.

Bei der Interpretation der nachstehend angege-
benen VaR-Zahlen ist zu beriicksichtigen, 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 Branchen-
vergleich sehr umfassende Darstellung der Markt-

der Einzelgesellschaften. Fur die Aareal Bank AG als  preisrisiken.
MAX MIN Mittel Limit
Mio. €
Aktueller Jahresverlauf (Vorjahr gesamt)
95 %, 250 Tage
Konzern Allgemein Marktpreisrisiken 305,0 (422,3) 193,2 (187,5) 233,8 (263,3) -
Konzern-Zins-VaR 211,6 (404,4) 110,1 (119,5) 161,7 (216,5) -
Konzern-FX-VaR 185,9 (170,5) 102,2 (61,0) 134,0 (114,7) -
Fonds-VaR 58 (4,7) 5 (2,8) 47 (3,7) 20,0 (20,0)
Handelsbuch-Gesamt-VaR (inkl. Spez. VaR) 0,0 (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 (0,0) -
Handelsbuch-FX-VaR 0,0 (0,0) 0 (0,0) 0 (0,0) -
Aktien-VaR 0,0 (0,0) 0 (0,0) 0 (0,0 - ()
Konzern-Spez.VaR 85,9 (92,0 62,8 ( ,3) 75,3 ( ,8) -
Konzern-Gesamt-VaR 311,5 (428,7) 208,4 (207,5) 246,2 (277,4) 390,0 (435,0)

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

die korrespondierenden Risikokennzahlen fiir eine
Haltedauer von einem Tag angegeben:

MAX MIN Mittel Limit
Mio. €
Aktueller Jahresverlauf (Vorjahr gesamt)
95%, 1 Tag
Konzern Allgemein Marktpreisrisiken 19,3 (26,7) 12,2 (11,9) 14,8 (16,7) -
Konzern-Zins-VaR 13,4 (25,6) 7,0 (7,6) 10,2 (13,7) -
Konzern-FX-VaR 11,8 (10,8) 6,5 (3,9 8,5 (7,3 -
Fonds-VaR 0,3 0,2 (0,2 0,3 (0,2 3 (1,3
Handelsbuch-Gesamt-VaR (inkl. Spez. VaR) (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) -
Handelsbuch-FX-VaR 0 (0,0 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) -
Aktien-VaR 0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) -0
Konzern-Spez.VaR 5,8) 4,0 (4,6) 4,8 (5,3) -
Konzern-Gesamt-VaR 19,7 (27,1) 13,2 (13,1) 15,6 (17,5) 24,7 (27,5)
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Die Limits im Konzern unterliegen der laufenden
Uberwachung im Rahmen der Risikotragfahigkeits-
analyse und wurden im abgelaufenen Quartal
unverdndert beibehalten. Der VaR-Ruckgang zum
Ende des dritten Quartals resultiert i.W. aus einer
reguldren Aktualisierung der statistischen Daten
und der damit verbundenen Neukalibrierung des
Modells. Es waren keine Limit-Uberschreitungen
festzustellen.

Die Prognosegiite dieses statistischen Modells
wird durch ein wochentliches Backtesting tiberpriift.
Bei diesem als Binomial-Test bezeichneten Ver-
fahren werden Gewinne und Verluste aufgrund von
Marktpreisschwankungen auf taglicher Basis mit
der zuvor fur diesen Tag prognostizierten Verlust-
obergrenze (VaR) verglichen (Clean-Backtesting).
Entsprechend der gewidhlten Sicherheitswahrschein-
lichkeit von 95 % wird eine geringe Anzahl von
negativen Uberschreitungen (= 17 fur 250 Tage)
erwartet. Die Anzahl der negativen Uberschreitungen
auf Konzernebene innerhalb der letzten 250 Han-
delstage betrug 4. Die hohe Prognosegitite des
von uns verwendeten VaR-Modells wird damit be-
statigt.

Im Aareal Bank Konzern besteht fiir die Aareal
Bank AG als Handelsbuchinstitut dartiber hinaus
die Moglichkeit, Handelsbuchgeschifte im Sinne
des Kreditwesengesetzes zu tdtigen. Im abgelaufe-
nen Quartal wurden keine derartigen Geschifte
abgeschlossen, sodass Risiken aus dem Handels-
buch im Berichtszeitraum keine Rolle spielten.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiko bezeichnet im engeren Sinne das
Risiko, Zahlungsverpflichtungen nicht vollstindig
oder zeitgerecht erfullen zu konnen. Das Liquiditats-
risikomanagement des Aareal Bank Konzerns stellt
sicher, dass zuktinftigen Zahlungsverpflichtungen
jederzeit ausreichende liquide Mittel gegentiber-
stehen. Dabei ist das Risikomanagement so aus-
gestaltet, dass nicht nur das Liquiditdtsrisiko im

Allg. Marktpreisrisiko und Spez. Risiko im Jahresverlauf 2016
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engeren Sinne, sondern auch das Refinanzierungs-
und das Marktliquiditatsrisiko in die Risikosteuerung
und -tberwachung einbezogen werden.

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

Im Liquiditdtsreport wird die Angemessenheit der
Liquiditdtsausstattung auf der Basis eines internen
Liquiditdtsrisikomodells beurteilt. Dabei stellt das
Liquiditatsmodell alle moglichen kumulierten Mit-
telzuflisse und Mittelabflisse Gber einen Zeitraum
von drei Monaten dem Liquiditdtsvorrat gegenuber.
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Im gesamten Berichtszeitraum ergaben sich keine
Liquidititsengpisse. Im Ubrigen verweisen wir
auf die Ausfuihrungen zur Liquidititsausstattung im
Abschnitt ,Refinanzierung und Eigenkapital®.

Operationelle Risiken

Unter Operationellen Risiken wird die Gefahr von
Verlusten verstanden, die durch die Unangemes-
senheit oder das Versagen von internen Verfahren,
Menschen und Systemen oder durch externe Er-
eignisse ausgeldst werden. Diese Definition schlief3t
Rechtsrisiken und Modellrisiken mit ein. In der
Rechtsabteilung der Aareal Bank (Corporate Deve-
lopment — Legal) laufen simtliche Informationen
zu gerichtlichen und auf3ergerichtlichen Rechts-
streitigkeiten der Aareal Bank Gruppe zusammen.
Die Einbindung der Rechtsabteilung basiert auf
entsprechenden konzernweit giiltigen Richtlinien.
Die dezentralen operativen Rechtseinheiten der Bank
sowie die Rechtsabteilungen der Tochtergesell-
schaften melden vierteljdhrlich sowie anlassbezogen
identifizierte Rechtsrisiken an die Rechtsabteilung
der Aareal Bank. Die Rechtsabteilung berichtet
ebenfalls (mindestens) vierteljdhrlich an den Vor-
stand. Die Informationen zu Rechtsrisiken gehen
zudem in die Berichterstattung tiber Operationelle
Risiken ein. Strategische und Reputationsrisiken
sowie systematische Risiken werden auf3erhalb
des Operationellen Controllings im Wesentlichen
durch qualitative Mallnahmen gesteuert.

Der von der Aareal Bank verfolgte Ansatz zur
Risikomessung und -tiberwachung der Operatio-
nellen Risiken sieht vor, dass durch eine proaktive
Herangehensweise frihzeitig eine risikomindernde
bzw. schadenbegrenzende Wirkung erreicht wird.
Die von der Bank eingesetzten Controlling-Instru-
mente flr das Operationelle Risiko und die je-
weiligen Zustandigkeiten sind im Risikobericht des
Geschiftsberichts 2015 detailliert beschrieben.

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

Im Rahmen der Operationellen Risiken erfolgt zu-
dem die Berichterstattung tiber ausgelagerte
Aktivitidten und Prozesse (Outsourcing) an den
Vorstand 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
Haftungsverhdltnissen gegentiber den relevanten
Konzerngesellschaften.

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

Prognosebericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die weitere Entwicklung der Wirtschaft, der
Finanz- und Kapitalmarkte und damit auch der
Gewerbeimmobilienmirkte ist erheblichen Risiken
und Gefahren ausgesetzt. Der wirtschaftliche
Ausblick ist durch bedeutende Unsicherheiten
charakterisiert.

Das vorherrschende Niedrigzinsumfeld und die
expansive Geldpolitik stellen hierbei ein besonderes
Gefahrenpotential dar. Marktakteure konnen zu
hoheren Risiken verleitet werden, wodurch Fehl-
allokation von Kapital und Ubertreibungen bei
Vermogenswerten moglich sind. Im Falle von Neu-
bewertungen von Vermogenstiteln oder raschen
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Zinsanstiegen konnte dies zu abrupten Einbrtichen
der entsprechenden Werte fiihren. Des Weiteren
konnten Reform- und Konsolidierungsanstren-
gungen in einem Niedrigzinsumfeld eingeschréankt
werden.

Ein Wiederaufleben der europdischen Staats-
schuldenkrise oder Verwerfungen aufgrund einer
zwischen den USA und der Eurozone auseinander-
driftenden Geldpolitik kénnen die Finanz- und
Kapitalmarkte sowie die Wirtschaft belasten. Des
Weiteren besteht das Risiko eines Politikwechsels
zu Protektionismus und Abgrenzung in den USA
und Europa, welches den Handel von Waren und
Dienstleistungen hemmen kann. Geopolitische
Risiken, wie z.B. der Ukraine-Konflikt, der Krieg
in Syrien, Spannungen innerhalb der Turkei oder
die Sorge vor einem wachsenden Terrorismus, sind
ebenfalls dazu geeignet, Verunsicherungen her-
vorzurufen und die wirtschaftlichen Aktivititen zu-
mindest regional zu beeintréchtigen.

Nachdem die Bevdolkerung in Grobritannien in
dem Referendum am 23. Juni ftr den Austritt ihres
Landes aus der EU gestimmt hatte, ist zudem
auch eine Aufspaltung GroRbritanniens zu einem

weiteren Unsicherheits- und Risikofaktor geworden.

Die zu erwartenden Brexit-Verhandlungen zum
Austritt GroRbritanniens aus der EU haben das
Potential, die Finanz- und Kapitalméarkte zu belas-
ten. Dazu kommt der Zweifel am weiteren Zu-
sammenhalt der EU, welcher mit dem Referendum
noch verstarkt wurde. Dies konnte zusitzlich zu
verstdrkter Volatilitdt an den Finanz- und Kapital-
mirkten fihren. Weiterhin ist insbesondere im
europédischen Kontext das Thema der Fluchtlings-
krise und dessen Bewidltigung zu nennen. Des
Weiteren ist mit dem geplanten Referendum tber
die Verfassungsreform in Italien im Dezember mit
politischer Unsicherheit zu rechnen.

Unsicherheits- und Belastungsfaktoren stellen des
Weiteren der Reformstau und strukturelle Wirt-
schaftsprobleme in einigen Ldndern der Eurozone
dar. Hier ist auch die hohe Belastung europdischer
und insbesondere italienischer Banken durch
Non-performing Loans zu nennen. Der Zweifel an
der Stabilitdt der Banken in Europa und ausblei-

bende Losungen konnen den Bankensektor stark
belasten.

Bedeutende Risiken ftr die Wirtschaft sowie die
Finanz- und Kapitalmirkte gehen von China mit
Blick auf die im Jahresverlauf ungebremst gestie-
gene private Verschuldung und den erneuten Boom
bei Wohnimmobilien aus. Zudem wird sich der
Strukturwandel in China weiter ddmpfend auf die
Weltwirtschaft auswirken.

Konjunktur

Die konjunkturelle Dynamik dirfte angesichts der
Vielzahl der genannten Unsicherheits- und Belas-
tungsfaktoren in diesem Jahr gering bleiben. Es ist
davon auszugehen, dass die reale Weltwirtschafts-
leistung mit einer leicht niedrigeren Rate als im
Jahr 2015 wachsen wird und somit weit unter dem
langjdhrigen Mittel bleiben wird. Die Risiken und
Unsicherheiten konnten, sofern sie in bedeutendem
MaRe zum Tragen kommen, die Konjunktur weiter
einschrinken oder in verschiedenen Regionen
rezessive Tendenzen herbeifthren. Des Weiteren
mehren sich die Hinweise, dass das weltweite
Wachstum in den nichsten Jahren weniger stark
wachsen konnte, als dies noch in der Dekade vor
der Finanzkrise der Fall war.

Im dritten Quartal bestatigte die Eurozone eine
stabile wirtschaftliche Entwicklung ohne direkten
Einfluss aus dem Brexit-Votum. Fur das Gesamt-
jahr gehen wir aktuell von einer stabilen konjunktu-
rellen Lage in Europa aus. Der private Konsum
sollte die Konjunktur weiter tragen, die Investitionen
wieder etwas steigen. Negative Effekte aus leicht
gestiegenen Olpreisen sollten durch die Verbesse-
rungen am Arbeitsmarkt ausgeglichen werden.

Die positive Entwicklung konnte allerdings durch
den bevorstehenden EU-Austritt GroRbritanniens
stidrker gedampft werden. In Deutschland rechnen
wir aktuell mit einer leichten Steigerung der Wirt-
schaftsleistung im Vergleich zum Vorjahr und einem
leicht stdrkeren Wachstum als in der Eurozone
insgesamt. In Frankreich bleibt das Wachstum ver-
halten, wird aber voraussichtlich leicht tiber dem
Vorjahreswert liegen, dennoch unter dem Euro-
zonen-Niveau. In Spanien wird sich die wirtschaft-
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liche Erholung mit einem starken Wachstum dieses
Jahr bestitigen. In Italien kann mit einem leicht
stdrkeren Wachstum als im Vorjahr gerechnet
werden; eine dynamische Entwicklung bleibt aber
nach wie vor aus.

In den Volkswirtschaften der EU, die nicht gleich-
zeitig Mitglied des Euroraums sind, wird eine im
Vergleich zum Euroraum leicht starkere Wirtschafts-
entwicklung in diesem Jahr projiziert, wenngleich
das Risiko eines Konjunktureinbruchs durch den
anstehenden EU-Austritt GrofRbritanniens erhoht
wurde. Im Zusammenhang mit den Verhandlungen
Gber den Austritt GroRbritanniens beginnt eine
mehrjdhrige Phase der Verunsicherung insbeson-
dere auf Investorenseite. Wir erwarten, dass die
konjunkturelle Entwicklung Grof3britanniens mittel-
fristig durch einen Riickgang der Investitionen und
moglicherweise durch sinkenden privaten Konsum
gekennzeichnet sein wird. Fur die ldngere Ent-
wicklung bleibt abzuwarten, welche Konstellationen
die Verhandlungen zum Austritt ergeben werden.
Aktuell zeigen sich keine realen Auswirkungen in
GroRbritannien, sodass wir mit einem positiven
und nur leicht unter dem Vorjahr liegenden Wachs-
tum rechnen. Fur die Tarkei wird mit einer Fort-
setzung des Wirtschaftswachstums, allerdings mit
Wachstumsraten in moderatem Umfang unter dem
Niveau des Jahres 2015, gerechnet. Dartber hin-
aus konnen Spannungen in dem Land tber Ver-
unsicherung der Wirtschaftsakteure die Konjunktur
belasten. Die Wirtschaft Russlands verharrt vorerst
in einer Rezession mit einem erwarteten mode-
raten Riickgang des realen Bruttoinlandsprodukts
auch in diesem Jahr. In Russland durfte sich der
leicht gestiegene Olpreis positiv bemerkbar machen.
Geopolitische Risiken sowie ein gedampfter Welt-
handel erhohen insgesamt die Risiken.

Mit Blick auf ein schwicheres erstes Halbjahr 2016
in den USA, geringen Investitionen wegen niedriger
Olpreise und gesunkenen Exporten wegen des
starken Dollars gehen wir fur das Gesamtjahr zwar
von einer positiven Wachstumsrate in den USA
aus, welche jedoch deutlich unter dem Niveau des
Vorjahres liegen wird. In Kanada konnte die Kon-
junktur durch leicht steigende Exporte in die USA
und durch stabile Konsumausgaben Unterstiitzung

erfahren. Die wirtschaftliche Erholung wird aller-
dings eher technischer Natur sein. Angesichts dieser
Entwicklungen und dem besonders schwachen
Jahresauftakt gehen wir fur Kanada nur von einem
leichten Anstieg des realen Wirtschaftswachstums
auf dem Niveau des Vorjahres aus.

Die Konjunktur in Japan durfte in diesem Jahr
ohne jeden Schwung und die Wirtschaftsleistung
niedrig bleiben. Der private Konsum bleibt dabei
schwach, vor allem der starke Yen birgt Risiken.
Fur Singapurs Wirtschaft unterstellen wir ein Wachs-
tum leicht unter dem Niveau des Vorjahres. Auch
in diesem Jahr wird sich in China der Trend nach-
lassender Wachstumsraten des realen Bruttoin-
landsprodukts in einem gegenuber dem Jahr 2015
moderaten Umfang fortsetzen. Die Wirtschafts-
entwicklung in China wird durch den angestrebten
Abbau von Uberkapazititen insbesondere in der
Schwerindustrie und den Ubergang zu einer all-
gemein geringeren Investitionsquote gebremst.
Verunsicherungen im Zusammenhang mit einer
gestiegenen gesamtwirtschaftlichen Verschuldung,
vor allem bei den Unternehmen, sind ebenfalls zu
beachten. Aktuell und im weiteren Verlauf dieses
Jahres wird die Wirtschaft zahlreicher aufstrebender
Volkswirtschaften durch niedrige Rohstoffpreise
und in einigen Lidndern zusiétzlich durch strukturelle
Wirtschaftsprobleme belastet. Auch dies tragt zu
der voraussichtlich nur verhaltenen globalen Kon-
junkturentwicklung in diesem Jahr bei.

Vor dem Hintergrund einer mifigen, aber positiv
ausgerichteten Wirtschaftsentwicklung gehen wir
fur die meisten Arbeitsmirkte der Eurozone, aber
auch fur weitere europdische Staaten, im Jahr 2016
von einer langsam sinkenden bis nahezu stagnie-
renden Arbeitslosenquote aus. In den USA durfte
die Arbeitslosenquote auf einem niedrigen Niveau
bleiben.

Finanz- und Kapitalméarkte, Geldpolitik
und Inflation

Die Finanz- und Kapitalmirkte sind in diesem
Jahr ebenfalls den aufgefiihrten Risiken und
Unsicherheiten ausgesetzt. In diesem Zusammen-
hang mochten wir insbesondere auf das Risiko
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des Niedrigzinsumfelds hinweisen. Aber auch die
anderen genannten Risiken konnten, sofern sie in
erheblichem Umfang zum Tragen kdmen, an den
Finanz- und Kapitalmarkten fur Turbulenzen sorgen.
Unter den gegebenen Rahmenbedingungen gehen
wir davon aus, dass die Volatilitit wie schon im
dritten Quartal im restlichen Jahresverlauf etwas
weniger stark ausfallen wird als noch im ersten
Halbjahr 2016. Von einer Aufnahmeféhigkeit der
Finanz- und Kapitalmarkte far Emissionen und Refi-
nanzierungen gehen wir nach wie vor aus.

In der Eurozone wird die Geldpolitik in diesem
Jahr weiterhin extrem expansiv ausgerichtet bleiben,
was durch die Beschlisse der EZB zur Auswei-
tung ihrer quantitativen MaRnahmen unterstrichen
wird. Es ist nicht auszuschlie3en, dass die EZB
diesen Kurs im restlichen Jahresverlauf nochmals
verstdrken wird. Auch verschiedene andere Zentral-
banken Europas, wie z.B. die Schwedische Reichs-
bank, dirften an der expansiven Ausrichtung ihrer
monetédren Politik festhalten. Fur die USA zeigte
sich im Dezember 2015 mit der Leitzinsanhebung
wihrenddessen eine erste Abkehr von der expan-
siven Geldpolitik. Weitere vorsichtige Zinsschritte
erachten wir fur den restlichen Verlauf dieses Jahres
als unwahrscheinlich, im Jahr 2017 dagegen als
sehr wahrscheinlich. In GroRbritannien wird die
weitere geldpolitische Ausrichtung von der kon-
junkturellen Lage in Folge des Referendums be-
stimmt werden. Die positiven Wirtschaftsdaten der
britischen Wirtschaft geben der Bank of England
aber Handlungsspielraum und Zeit.

In der Eurozone und auch in den weiteren EU-Mit-
gliedsstaaten kann die Inflation in den kommenden
Monaten wegen des leicht gestiegenen Olpreises
und aufgrund von Basiseffekten spurbar ansteigen,
diese wird aber nicht breit tiber den Warenkorb
gefichert sein. Partiell konnte in einigen wenigen
Lindern auch eine vorriibergehende Deflation ein-
treten. Fir das Gesamtjahr 2016 unterstellen wir

in der Eurozone und fiir weitere zahlreiche Mit-
glieder der EU dennoch eine geringfuigige bis leichte
Inflation. In den USA wird eine leicht positive
jahresdurchschnittliche Inflationsrate und in Japan
ein Wert nahe bei null Prozent erwartet. China
durfte sich mit einer leichten bis moderaten

Inflationsrate auch nicht weit von dem zuvor
gezeichneten Bild in den verschiedenen Regionen
unterscheiden.

Regulatorisches Umfeld

Fiir das Bankgeschift wird sich die Tendenz stren-
gerer regulatorischer Rahmenbedingungen auch in
den kommenden Jahren weiter fortsetzen. So sind
zahlreiche Vorhaben, wie z.B. die Uberarbeitung
des Kreditrisikostandardansatzes, der auf internen
Ratings basierenden Ansitze (IRBA) sowie der
einfachen Kapitalansitze fur Operationelle Risiken,
die Floor-Regelungen und die Zinsdanderungs-
risiken im Anlagebuch aufseiten des Basler Aus-
schusses fur Bankenaufsicht, in Diskussion oder
Konsultation. Dartiber hinaus hat die EBA ein
Diskussionspapier zur Zukunft des IRBA veroffent-
licht, in welchem zahlreiche methodische Punkte
aufgegriffen und europaweit harmonisiert werden
sollen. Des Weiteren hat die EBA Leitlinien zum
ICAAP (Internal Capital Adequacy Assessment
Process) und ILAAP (Internal Liquidity Adequacy
Assessment Process) zur Konsultation gestellt.
Bereits finalisierte aufsichtliche Anforderungen wie
z.B. BCBS 239 werden im Rahmen von Projekten
umgesetzt. Auf ESZB-Ebene (Europdisches System
der Zentralbanken) nimmt die Einfithrung eines
harmonisierten granularen Kreditmeldewesens im
Rahmen von AnaCredit (Analytical Credit Dataset)
inzwischen konkrete Formen an. Entsprechend
werden die damit verbundenen Umsetzungsmaf-
nahmen und die Implementierung in die Geschifts-
tatigkeit auch fur die Aareal Bank weiterhin im
Fokus stehen.

Aulerdem sind weitere aufsichtsrechtliche
Anforderungen im Rahmen des Single Resolution
Mechanism (SRM) abzuarbeiten. Hierzu zihlen
z.B. die Mindestanforderungen an die Ausgestal-
tung von Sanierungsplinen (MaSan) auf nationaler
Ebene sowie die Richtlinie zur Sanierung und Ab-
wicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen
(BRRD) auf europiischer Ebene. Ebenso sind die
Anforderungen hinsichtlich der neu angedachten
Kennzahlen Minimum Requirement for Eligible
Liabilities (MREL) und Total Loss Absorbing Capacity
(TLAC) umzusetzen, wobei die Letztgenannte
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nach aktuellem Diskussionstand nur fir die global
systemrelevanten Institute einschligig ist.

Bei den weiteren aufsichtsrechtlichen Anforderungen
sind die Details derzeit in einigen Teilen noch un-
klar. So stehen die finale Ausarbeitung der MaRisk
sowie diverse technische Standards, Leitlinien und
Verordnungen wie z.B. die endgiiltige Kalibrierung
der Leverage Ratio noch aus. Um dennoch eine
fristgerechte Umsetzung zu ermdglichen, wurde die
Aufarbeitung der einzelnen Themen von uns be-
reits in zahlreichen Projekten und mit erheblichem
Ressourceneinsatz weiter vorangetrieben.

Eine besondere Herausforderung fiir die Institute
stellt zuséatzlich die zunehmende Volatilitdt der
Anforderungen dar. Diese resultiert neben den
exemplarisch genannten neuen Anforderungen ins-
besondere aus der Ausgestaltung der bereits imple-
mentierten und neuen Instrumentarien durch die
EZB und/oder die nationalen Aufsichtsbehorden.
So sind die national festzusetzenden Kapitalpuffer
(antizyklische und vor allem systemische Puffer)
oder auch die jahrlichen Inhalte des bankindivi-
duellen Bescheids auf Grundlage des Supervisor
Review and Evaluation Process (SREP) einerseits
nur bedingt planbar und zum anderen kénnen
hieraus kurzfristige Verinderungen der bankindivi-
duellen Kapitalanforderungen resultieren.

Branchen- und Geschéftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Auch in diesem Jahr stellen die Gewerbeimmo-
bilien in dem aktuellen Niedrigzinsumfeld in
Verbindung mit einer hohen Investorenliquiditat
weiterhin eine gefragte Anlageform dar. Das globale
Transaktionsvolumen durfte trotz des insgesamt
deutlich rtckldufigen Volumens im Vergleich zum
Vorjahr hoch bleiben. Die Zahlen aus den ersten
drei Quartalen 2016 unterstreichen jedoch unsere
Erwartungshaltung, dass mit den sehr hohen Werten
des Vorjahres eine Obergrenze erreicht ist. Ein
anhaltendes Interesse von Investoren auch an Ob-
jekten auBerhalb des Top-Segments ist angesichts

der Angebotsknappheit in diesem Segment wahr-
scheinlich. Die Investorennachfrage durfte dennoch
auch in diesem Jahr zur Stiitzung der Wertent-
wicklung beitragen. Die Gewerbeimmobilienmarkte
sind aber ebenfalls bedeutenden Risiken und
Gefahren ausgesetzt. Eine Gefahr besteht in der
Fehlallokation von Kapital und der damit verbun-
denen moglichen Blasenbildung auf Gewerbeimmo-
bilienmarkten, die im Fall einer grundsétzlichen
Neubewertung abrupte Werteinbriiche nach sich
ziehen konnte. Auch eine Zinswende in den USA
durch die amerikanische Notenbank stellt ein
Risiko fuir die Gewerbeimmobilienmirkte dar, so-
fern Zinsanstiege in einem bedeutenden Malde
auftreten und so die Nachfrage und den Wert
von Gewerbeimmobilien beeintriachtigen. Darliber
hinaus sind fur die Gewerbeimmobilienmérkte
auch die weiteren Unsicherheiten und Risiken im
gesamtwirtschaftlichen Umfeld von Relevanz.

Die Gewerbeimmobilien und ihre Wertentwicklung
sind damit im laufenden Jahr unterschiedlichen
Einflissen ausgesetzt. Auf der einen Seite wirken
Investorennachfrage und das Niedrigzinsumfeld
unterstttzend, auf der anderen Seite sind bereits
deutlich niedrige Investitionsrenditen bei Gewerbe-
immobilien erreicht worden, die die Gefahr der
Fehlallokation in sich bergen. Zudem stellt in ver-
schiedenen Volkswirtschaften eine nur verhaltene
bis moderate Konjunktur die wahrscheinlichste
Entwicklung dar. Dadurch besteht die Gefahr, dass
die Vermietungsnachfrage gedrtickt wird. In vielen
Mirkten ist das Risiko einer leichten Korrektur
gestiegen.

Fur dieses Jahr unterstellen wir fur eine Vielzahl
von Lindern im Durchschnitt eine stabile bis leicht
positive Wertentwicklung auf den Gewerbeimmo-
bilienmirkten. Dies gilt auch fiir Europa. Beispiele
fur europdische Lander mit einer unserer Ansicht
nach leicht positiven durchschnittlichen Wertent-
wicklung sind Deutschland, Frankreich, die Nieder-
lande, Polen, Schweden und Spanien, wihrend
z.B. fur Belgien und Italien im Durchschnitt stabile
Werte im Jahr 2016 erwartet werden. Im Falle
GroRbritanniens beeinflusst das Referendum vom
Juni den weiteren Ausblick. Sollten Investoren
und Unternehmen durch die politische und kon-
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junkturelle Verunsicherung abwartend reagieren,
ist ein Riickgang der Immobilienwerte wahrschein-
lich. Erste Daten weisen auf einen eher modera-
ten Ruckgang in einzelnen Objektklassen hin

und nicht auf eine generelle Negativentwicklung.
Die fur Russland prognostizierte Fortsetzung der
Rezession im Jahr 2016 dirfte auch die Gewerbe-
immobilienmérkte belasten. Hier wird insgesamt
mit einer Stabilisierung der Werte gerechnet. Die
Spannungen innerhalb der Tirkei und die terroris-
tischen Anschldge dort belasten die weitere Ent-
wicklung des Immobilienmarkts.

Fur einen im laufenden Jahr leicht positiven Aus-
blick beziiglich der Gewerbeimmobilienmairkte

in den USA sprechen die hohe Liquiditit auf diesen
Mirkten und die Konjunkturperspektiven. Aller-
dings stellen mogliche Zinsanstiege infolge einer
gednderten Geldpolitik der Fed mittelfristig ein
Risiko fiir die Wertentwicklung dar. Eine stabile
durchschnittliche Wertentwicklung wird fir Kanada
unterstellt. Ein dhnlicher Ausblick hinsichtlich der
Wertentwicklung besteht in diesem Jahr fur China.
In Japan rechnen wir mit einer leicht positiven Wert-
entwicklung bei den Gewerbeimmobilien.

Die beschriebenen Entwicklungen drften ten-
denziell sowohl fiir Buro-, Einzelhandels- als auch
Logistikimmobilienmérkte gelten.

Auf den Hotelmarkten zahlreicher Wirtschafts-
metropolen Europas gehen wir von einer sich fort-
setzenden leichten Belebung, d.h. Zunahme der
durchschnittlichen Ertridge pro verfligharem Hotel-
zimmer im laufenden Jahr aus. Eine Belastung

fur die Hotelmarkte stellen die terroristischen
Anschldge dar. Riickgdnge der durchschnittlichen
Ertrage stellen sich deshalb — abweichend vom
tberwiegenden Trend — auf Gesamtjahressicht 2016
in Brassel und Paris ein. Sondereinfliisse konnen
ebenfalls eine Rolle spielen, so durften beispiels-
weise die durchschnittlichen Ertrdge in Mailand in
diesem Jahr merklich zurtickgehen, nachdem der
dortige Markt im letzten Jahr noch von der EXPO
2015 profitierte. Ein leichter Zuwachs bei den
Ertragen pro verfugbarem Hotelzimmer konnte sich
in Nordamerika einstellen. Eine weitgehend positive
Entwicklung unterstellen wir ftir Peking, Schanghai

und Tokio, wéhrend die Entwicklung in Singapur
leicht negativ ausfallen wird. Abweichungen auf
einzelnen Mirkten, aber auch saisonal bedingte
Schwankungen im Jahresverlauf, sind wahrscheinlich.

Der Wettbewerb in der Gewerbeimmobilien-
finanzierung ldsst sich gegenwadrtig als intensiv be-
schreiben. Es ist davon auszugehen, dass dieses
Bild im laufenden Jahr weiterhin Bestand haben wird.
In den USA und weiten Teilen Europas scheinen
sich die Margen trotz eines intensiven Wettbewerbs
zu stabilisieren. Hinsichtlich der Beleihungsaus-
laufe gehen wir in den verschiedenen Regionen von
einer leichten Steigerung aus. Die Finanzierungs-
geber dirften weiterhin insbesondere an der Finan-
zierung erstklassiger Objekte in fiihrenden Lagen
interessiert sein. Ahnlich wie bei den Investoren
konnte die Knappheit in diesem Segment die
Bereitschaft erhohen, Objekte mit Entwicklungs-
potential oder Objekte mit Lagen auRerhalb des
Topsegments zu finanzieren.

Das Neugeschiftsvolumen fiir das laufende Jahr
haben wir u.a. unter Berticksichtigung verschiedener
Marktaspekte bestimmt. Im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierung gehen wir fir das Ge-
schiftsjahr 2016 auch wegen vorzeitiger Prolonga-
tionen von einem gegeniiber dem urspriinglichen
Plan angehobenem Neugeschift in der Bandbreite
von 8 bis 9 Mrd. € aus. Das dem Kerngeschift
der Aareal Bank zuordenbare Kreditportfolio sollte
Ende 2016, vorbehaltlich von Wihrungsschwan-
kungen, in einer Gréfenordnung zwischen 25 und
27 Mrd. € liegen.

Vorausgesetzt wird, dass die beschriebenen Risiken
und Unsicherheiten im gesamtwirtschaftlichen Um-
feld nicht bedeutend bzw. in einer beherrschbaren
Weise zum Tragen kommen. Anderenfalls konnte
sich dies beim Geschiftsverlauf, z.B. im Neugeschift,
bemerkbar machen.

Segment Consulting/Dienstleistungen
Bis zum Jahresende gehen wir von einer stabilen

Entwicklung der deutschen Wohnungs- und gewerb-
lichen Immobilienwirtschaft aus.
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Die Unternehmen werden die nachhaltige Bestands-
optimierung weiter fortsetzen. Neben dem Neubau
insbesondere in Ballungsgebieten gewinnt auch
der Riickbau von Wohnungen in Schrumpfungs-
regionen an Bedeutung. Gleichzeitig riicken Mal3-
nahmen zur Attraktivitdtssteigerung von Abwan-
derungsregionen in den Fokus der Unternehmen.

Die GdW-Mitgliedsunternehmen planen in diesem
Jahr, ihre Investitionen in den Wohnungsbestand
insgesamt um fast 23 % auf tiber 14 Mrd. € zu
erhohen. Aufgrund des gestiegenen Baubedarfs
bezahlbarer Mietwohnungen beabsichtigen die
Unternehmen insbesondere eine Ausweitung ihrer
Neubauinvestitionen um tber 50 %.

Die Nachfrage nach Wohnimmobilen wird in den
Wachstumszentren weiter zunehmen. Daher gehen
wir auch im vierten Quartal 2016 von einer an-
haltend positiven Entwicklung auf dem Wohnungs-
markt aus.

Fur den restlichen Jahresverlauf sehen wir weiter-
hin gute Moglichkeiten, Neukunden zu akquirieren
und die Geschéftsbeziehungen zu unseren Be-
standskunden zu intensivieren. Dies gilt auch fur
die Abwicklung des Zahlungsverkehrs ftr Unter-
nehmen aus der Energie- und Entsorgungswirtschaft.
Dartiber hinaus investieren wir aktuell insbeson-
dere im Bereich der Zahlungsverkehrsunterstiitzung
und der Prozessoptimierung.

Wir erwarten das Einlagenvolumen weiterhin auf
hohem Niveau. Das fur das Ergebnis aus dem
Einlagengeschift bedeutsame, anhaltend niedrige
Zinsniveau wird das Segmentergebnis nach wie vor
deutlich belasten. Die Bedeutung dieses Geschifts
geht allerdings weit tber die aus den Einlagen
generierte, im aktuellen Marktumfeld unter Druck
stehende Zinsmarge hinaus, denn die Einlagen der
Wohnungswirtschaft stellen fir die Aareal Bank
eine strategisch wichtige, zuséatzliche Refinanzie-
rungsquelle dar.

Die Aareon verfolgt eine Wachstumsstrategie und
erwartet fur das Jahr 2016 eine weitere Steigerung
des Konzernumsatzes sowie des Konzern-EBIT.

Entscheidende Wachstumsfaktoren sind fortschrei-
tende Migrationen auf modernste ERP-Systeme und
der konzernweite Ausbau der digitalen L6sungen
des Angebotsportfolios Aareon Smart World.
Neben organischem Wachstum werden auch die
Akquisitionen aus 2015 zum Wachstum in 2016
beitragen.

Sowohl in Deutschland als auch im internationalen
Geschidft werden dartber hinaus auch Effizienz-
steigerungen in der Kosten- und Organisations-
struktur zu einem hoheren Ergebnisbeitrag fiihren.
Fur die Aareon France nehmen wir an, dass sich
der positive Trend im Wartungsgeschift weiter fort-
setzen wird. In GroRbritannien ist fur 2016 die
Markteinfiihrung der neuen ERP-Produktgeneration
QL.net von der Aareon UK geplant. Des Weiteren
wird ftir 2016 ein Anstieg im Beratungsgeschift fur
die ERP-Losung QL erwartet. Fur die schwedische
Incit Gruppe wird von einer Umsatzerhdhung ftr
die ERP-Losung Incit Xpand ausgegangen, insbe-
sondere durch zunehmendes Neukundengeschift
und ein damit verbundenes verstirktes Beratungs-
geschift. Hier wird durch die angestrebte Aus-
weitung auf den finnischen Markt ein zusitzliches
Potenzial gesehen.

Die Aareon erwartet einen Anstieg des Beratungs-
geschifts in Deutschland aufgrund der wie geplant
fortschreitenden Migrationen von GES-Kunden
auf die ERP-L6sung Wodis Sigma sowie in den
Niederlanden durch ein hohes Volumen an Migra-
tionen auf die ERP-Losung Tobias AX. Da wir auf
dem deutschen Markt beobachten, dass die meisten
neuen Kunden die Software als Service aus der
exklusiven Aareon Cloud nutzen, sollte der nach-
haltige SaaS-(Software-as-a-Service-)Umsatz an-
steigen. Der Umsatz fiir die ERP-Losungen GES und
Tobias (Vorgingerversion von Tobias AX) sollte
planméfig zurtickgehen.

Der Ausbau der Aareon Smart World hat einen
zentralen Einfluss auf die weitere Marktdurch-
dringung der digitalen Losungen. In Deutschland,
Frankreich und den Niederlanden wird mit einer
fortschreitenden Marktdurchdringung der digitalen
Losungen (Aareon CRM, Aareon Archiv kompakt,
Mobile Services und Mareon) gerechnet. Die
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Nachfrage nach digitalen Losungen der britischen
Tochtergesellschaft 1st Touch sollte durch die Pro-
dukte 1st Touch Mobile, Aareon Smart World
Cockpit (zuvor Ist Touch 360°) und das Mieter-
portal weiter zunehmen.

Die Aareon geht weiterhin von einer deutlichen
Umsatz- und Ergebnissteigerung aus und erwartet
fur das Geschiftsjahr 2016 einen Beitrag zum
Konzernbetriebsergebnis von 33 bis 35 Mio. €.

Konzernziele

Nach dem erfolgreichen Verlauf der ersten neun
Monate des laufenden Geschiftsjahres heben wir
unseren Ausblick fir das Konzernbetriebsergebnis
2016 an. Wir erwarten nunmehr das Konzernbe-
triebsergebnis 2016 in einer Hohe zwischen 360
und 380 Mio. €. Darin enthalten ist ein positiver
Sondereffekt in Hohe von 28 Mio. € aus der im
vierten Quartal erwarteten Beendigung der Rechts-
streitigkeiten mit Genussrechtsinhabern der ehe-
maligen Corealcredit. Diesem positiven Sondereffekt
steht ein korrespondierender Steueraufwand in etwa
gleicher Hohe entgegen. Wir verweisen in dem
Zusammenhang auch auf unsere Ausfihrungen
im Nachtragsbericht auf Seite 66.

Der Zinstiberschuss sollte bei 700 bis 740 Mio. €
liegen. Die Hohe der Risikovorsorge im Kredit-
geschift erwarten wir in einer Bandbreite von

80 bis 120 Mio. €. Wie in den Vorjahren kann
auch fir das laufende Jahr eine zusitzliche Risiko-
vorsorge flir unerwartete Verluste nicht ausge-
schlossen werden.

Beim Provisionsuberschuss prognostizieren wir
eine Spanne von 190 bis 200 Mio. €. Den Verwal-
tungsaufwand erwarten wir in einer Hohe zwischen
520 und 550 Mio. € inklusive Sonderaufwen-
dungen fur Integration, Projekte und Investitionen.

Der Return on Equity (RoE) vor Steuern diirfte

im laufenden Jahr bei rund 13 % liegen. Bereinigt
um den o.a. positiven Sondereffekt aus der im
vierten Quartal erwarteten Beendigung eines Rechts-
streits entspricht dies einem erwarteten RoE vor
Steuern von rund 12 %. Das Ergebnis je Aktie sollte

zwischen 3,20 € und 3,43 € liegen. Unser mittel-
fristiges RoE-Ziel vor Steuern liegt unverdndert
bei rund 12 %.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
durfte das dem Kerngeschift der Aareal Bank zu-
ordnbare Kreditportfolio Ende 2016 vorbehaltlich
Wahrungsschwankungen in einer Gréf3enordnung
von 25 bis 27 Mrd. € liegen. Das Neugeschifts-
volumen in 2016 wird nunmehr in einer Bandbreite
von 8 bis 9 Mrd. € erwartet. Im Segment Con-
sulting / Dienstleistungen erwarten wir fiir unsere
IT-Tochter Aareon einen Beitrag zum Konzernbe-
triebsergebnis zwischen 33 und 35 Mio. €.

Wir halten eine harte Kernkapitalquote (CETI —
nach Vollumsetzung von Basel Ill) von mindestens
10,75 % zuzuglich eines Management-Puffers von
2,25 % vor dem Hintergrund der nach wie vor
bestehenden Unsicherheiten beziglich zukinftiger
regulatorischer Anforderungen fiir angemessen.
Die Liquidity Coverage Ratio (LCR) sollte bei min-
destens 100 % liegen.

33
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Konzernabschluss
Gesamtergebnisrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung®

Anhang 01.01.-30.09.2016 01.01.-30.09.2015

Mio. €

Zinsertrage 639 759

Zinsaufwendungen 107 176

Zinsiiberschuss 1 532 583

Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2 64 86

Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 468 497

Provisionsertrage 164 145

Provisionsaufwendungen 27 22

Provisionsiiberschuss 3 137 123

Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 4 4 5

Handelsergebnis 5 21 8

Ergebnis aus Finanzanlagen 6 66 -156

Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0

Verwaltungsaufwand 7 417 415

Sonstiges betriebliches Ergebnis 8 2 25

Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus Unternehmenserwerb - 150

Betriebsergebnis 281 378

Ertragsteuern 88 72

Konzernergebnis 193 306

Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis 15 15

EigentUmern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis 178 291

Ergebnis je Aktie (EpS)

Eigentlmern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis? 178 291
davon Stammaktionaren zugeordnet 166 279
davon AT1-Investoren zugeordnet 12 12

Ergebnis je Stammaktie (in €)% 2,78 4,65

Ergebnis je AT1-Anteil (in €)% 0,12 0,12

" Anpassung der Vorjahreszahlen aufgrund des Abschlusses der Kaufpreisallokation nach IFRS 3 fir die Westimmo

2 Die Ergebniszuordnung erfolgt unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe.

9 Das Ergebnis je Stammaktie errechnet sich, indem das den Stammaktionaren der Aareal Bank AG zugeordnete Ergebnis durch den gewichteten Durchschnitt der im Geschéaftsjahr
ausstehenden Stammaktien (59.857.221 Stiick) dividiert wird. Das Ergebnis je Stammaktie (unverwassert) entspricht dem (verwasserten) Ergebnis je Stammaktie.

4 Das Ergebnis je AT1-Anteil errechnet sich, indem das den AT1-Investoren zugeordnete Ergebnis durch den gewichteten Durchschnitt der im Geschéftsjahr ausstehenden Anteile
bezogen auf 3 € (rechnerisch 100.000.000 Anteile) dividiert wird. Das Ergebnis je AT1-Anteil (unverwassert) entspricht dem (verwasserten) Ergebnis je AT1-Anteil.
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Gesamtergebnisrechnung

Uberleitung vom Konzernergebnis zum Gesamtergebnis "

35

01.01.-30.09.2016 01.01.-30.09.2015

Mio. €
Konzernergebnis 193 306
In kiinftigen Perioden nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Riicklage aus leistungsorientierten Pldnen -56 12
Neubewertung (Remeasurements) -82 17
Steuern 26 -5
In kUinftigen Perioden in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Neubewertungsriicklage 8 20
Gewinne und Verluste aus der Neubewertung von afs-Finanzinstrumenten 10 30
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung 1 -2
Steuern -3 -8
Veranderung der Hedge-Riicklage 11 20
Gewinne und Verluste aus Derivaten, die Schwankungen zukunftiger Cashflows absichern 16 29
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung 1 -
Steuern -6 -9
Veranderung der Riicklage fiir Wahrungsumrechnung -6 1
Gewinne und Verluste aus der Umrechnung des Abschlusses eines auslandischen Geschéftsbetriebs -7 1
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung 1 -
Steuern — -
Sonstiges Ergebnis -43 53
Gesamtergebnis 150 359
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Gesamtergebnis 15 15
EigentUmern der Aareal Bank AG zurechenbares Gesamtergebnis 135 344

" Anpassung der Vorjahreszahlen aufgrund des Abschlusses der Kaufpreisallokation nach IFRS 3 fur die Westimmo
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Gesamtergebnisrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung im Quartalsvergleich

3. Quartal 2016 3. Quartal 2015

Mio. €

Zinsertrage 199 270
Zinsaufwendungen 24 56
Zinsiiberschuss 175 214
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 33 37
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 142 177
Provisionsertrage 52 47
Provisionsaufwendungen 8 7
Provisionsiiberschuss 44 40
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 3 -3
Handelsergebnis 4 13
Ergebnis aus Finanzanlagen 5 -13
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0
Verwaltungsaufwand 127 147
Sonstiges betriebliches Ergebnis 3 15
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus Unternehmenserwerb - -
Betriebsergebnis 74 82
Ertragsteuern 23 26
Konzernergebnis o 56
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis 5 5
Eigentlmern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis 46 51
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Gesamtergebnisrechnung

Uberleitung vom Konzernergebnis zum Gesamtergebnis

im Quartalsvergleich

37

3. Quartal 2016

3. Quartal 2015

Mio. €
Konzernergebnis 51 56
In kiinftigen Perioden nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Riicklage aus leistungsorientierten Pldnen -9 -4
Neubewertung (Remeasurements) -14 -7
Steuern 5 3
In kUinftigen Perioden in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Verdanderung der Neubewertungsriicklage -3
Gewinne und Verluste aus der Neubewertung von afs-Finanzinstrumenten 8
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung -12
Steuern -2 1
Veranderung der Hedge-Riicklage 2
Gewinne und Verluste aus Derivaten, die Schwankungen zukunftiger Cashflows absichern 2
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung -1 -
Steuern -2 0
Veranderung der Riicklage fiir Wahrungsumrechnung -4 -3
Gewinne und Verluste aus der Umrechnung des Abschlusses eines auslandischen Geschéftsbetriebs -4 -3
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung - -
Steuern - -
Sonstiges Ergebnis -6 -8
Gesamtergebnis 45 48
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Gesamtergebnis 5 5
EigentUimern der Aareal Bank AG zurechenbares Gesamtergebnis 40 43
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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.-

30.09.2016 30.09.2015 30.09.2016  30.09.2015 30.09.2016  30.09.2015 30.09.2016  30.09.2015
Mio. €
Zinstiberschuss 542 584 0 0 -10 -1 532 583
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 64 86 64 86
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 478 498 0 0 -10 -1 468 497
ProvisionsUberschuss 5 4 124 120 8 -1 137 123
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 4 5 4 5
Handelsergebnis 21 8 0 21 8
Ergebnis aus Finanzanlagen 66 -15 66 -15
Ergebnis aus at equity bewerteten
Unternehmen 0 0 0 0 0
Verwaltungsaufwand 266 274 153 143 -2 -2 417 415
Sonstiges betriebliches Ergebnis 1 23 1 2 0 0 2 25
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn)
aus Unternehmenserwerb 150 150
Betriebsergebnis 309 399 -28 -21 0 0 281 378
Ertragsteuern 98 79 -10 -7 88 72
Konzernergebnis 211 320 -18 -14 0 0 193 306

Nicht beherrschenden Anteilen
zurechenbares Konzernergebnis 13 13 2 2 15 15

Eigentimern der Aareal Bank AG

zurechenbares Konzernergebnis 198 307 -20 -16 0 0 178 291
Allokiertes Eigenkapital 1.587 1.613 I8 127 741 555 2.461 2.295
Cost Income Ratio in % 41,6 44,9 122,2 1171 54,7 56,9
RoE vor Steuern in %29 23,5 30,5 -30,3 -24,5 185 20,1
Beschéftigte (Durchschnitt) 1.042 1.018 1.776 1.654 2.818 2.672
Segmentvermégen 40.869 44.583 9.665 9.293 50.534 53.876

' Anpassung der Vorjahreszahlen aufgrund des Abschlusses der Kaufpreisallokation nach IFRS 3 fir die Westimmo
2 Auf das Jahr hochgerechnet
9 Die Ergebniszurechnung erfolgt unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe.
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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

2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Mio. €
ZinsUberschuss 179 214 0 0 -4 0 175 214
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 33 37 33 37
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 146 177 0 0 -4 0 142 177
ProvisionsUberschuss 2 2 39 39 3 -1 44 40
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 3 -3 -3
Handelsergebnis 4 13 4 13
Ergebnis aus Finanzanlagen 5 -13 5 -13
Ergebnis aus at equity bewerteten
Unternehmen 0 0 0 0 0
Verwaltungsaufwand 77 101 51 47 -1 -1 127 147
Sonstiges betriebliches Ergebnis 2 14 1 1 0 0 3 15
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn)
aus Unternehmenserwerb
Betriebsergebnis 85 89 -11 -7 0 0 74 82
Ertragsteuern 27 29 -4 -3 23 26
Konzernergebnis 58 60 -7 -4 0 0 51 56
Nicht beherrschenden Anteilen
zurechenbares Konzernergebnis © 5 0 0 5 5
EigentUmern der Aareal Bank AG
zurechenbares Konzernergebnis 53 55 -7 -4 0 0 46 51
Allokiertes Eigenkapital 1.587 1.613 133 127 741 555 2.461 2.295
Cost Income Ratio in % 39,7 44,4 126,7 116,2 54,4 55,1
RoE vor Steuern in % "? 18,8 19,4 -34,0 -22,4 10,3 12,4

' Auf das Jahr hochgerechnet
2 Die Ergebniszurechnung erfolgt unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe.
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Segmentberichterstattung

Segment Consulting/Dienstleistungen — Uberleitung der GuV

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

Bank-GuV

ZinsUber- | Provisions- Handels- Ergebnis Ver- | Sonstiges Abschrei- | Betriebs- Ertrag- | Segment-
schuss Uber- ergebnis aus | waltungs- betrieb- | bungen auf | ergebnis steuern | ergebnis
schuss at equity aufwand liches Geschéfts-
bewerteten Ergebnis oder
Unter- Firmen-
nehmen werte
Mio. €
Q3/2016 0 39 0 Si 1 -11 -4 -7
Q3/2015 0 39 0 47 1 -7 -3 -4
Industrie-GuV
Q3/2016 47 a7
Umsatzerldse
QB/2015 44 44
Aktivierte Q3/2016 1 1
Eigenleistungen Q3/2015 2 2
Q3/2016 0 0
Bestandsveranderungen
QB/2015 0 0
Sonstige betriebliche Q3/2016 2 2
Ertrage QB/2015 2 2
Q3/2016 8
Materialaufwand
QB/2015 5
Q3/2016 36 36
Personalaufwand
Q3/2015 35 35
QB/2016 3
Abschreibungen
QB/2015 3
Ergebnis aus at equity QB/2016 0
bewerteten Unternehmen  Q3/2015 0 0
Sonstige betriebliche Q3/2016 14 13 1
Aufwendungen Q3/2015 12 11 1
Zinsen und &hnliche Q3/2016 0 0
Ertrage/Aufwendungen Q3/2015 0 0
Q3/2016 -11 0 39 0 51 1
Betriebsergebnis
Q3/2015 -7 0 39 0 47 1
Q3/2016 -4 -4
Ertragsteuern
QB/2015 -3 -3
Q3/2016 -7
Segmentergebnis
Q3/2015 -4
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Mio. €
Aktiva
Barreserve 2.763 1.282
Forderungen an Kreditinstitute 9 1.641 1.893
Forderungen an Kunden 10 32.024 34.566
Risikovorsorge 11 -563 -528
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.970 2.498
Handelsaktiva 12 636 638
Finanzanlagen 13 10.017 10.507
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 1 1
Immaterielle Vermdgenswerte 14 121 126
Sachanlagen 15 266 267
Ertragsteueranspriiche 58 20
Aktive latente Steuern 202 239
Sonstige Aktiva 16 398 439
Gesamt 50.534 51.948
Passiva
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 17 2.303 1.898
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 18 30.247 30.360
Verbriefte Verbindlichkeiten 19 9.034 10.819
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2772 2.720
Handelspassiva 20 584 663
Ruckstellungen 21 839 783
Ertragsteuerverpflichtungen 70 102
Passive latente Steuern 34 34
Sonstige Passiva 22 170 114
Nachrangkapital 23 1.417 1.411
Eigenkapital 24, 25,26

Gezeichnetes Kapital 180 180

Kapitalriicklage 721 721

Gewinnriicklage 1.696 1.633

AT1-Anleihe 300 300

Andere Ricklagen -75 -32

Nicht beherrschende Anteile 242 242
Eigenkapital gesamt 3.064 3.044
Gesamt 50.534 51.948
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

Andere Riicklagen

Riicklage aus

der Neube- Nicht
Gezeich- wertung von Neube- Riicklage fiir beherr-
netes Kapital-  Gewinn- AT1- leistungsorien-  wertungs- Hedge- Wahrungs- schende Eigen-
Kapital riicklage riicklage  Anleihe tierten Planen riicklage Riicklage umrechnung Gesamt  Anteile kapital
Mio. €
Eigenkapital zum
01.01.2016 180 721 1.633 300 -80 28 13 7 2.802 242 3.044
Gesamtergebnis der Periode 178 -56 8 11 -6 135 15 150
Auszahlungen an
nicht beherrschende Anteile -15 -15
Dividende -99 -99 -99
AT1-Kupon -16 -16 -16

Sonstige Veranderungen

Eigenkapital zum
30.09.2016 180 721 1.696 300 -136 36 24 1 2.822 242 3.064

Andere Riicklagen
Rucklage aus
der Neube- Nicht
Gezeich- wertung von Neube- Riicklage fiir beherr-
netes Kapital-  Gewinn- AT1- leistungsorien-  wertungs- Hedge-  Wahrungs- schende Eigen-
Kapital ricklage riicklage” Anleihe tierten Planen ricklage Riicklage umrechnung Gesamt Anteile kapital
Mio. €
Eigenkapital zum
01.01.2015 180 721 1.357 300 -95 15 -1 4 2.481 242 2.723
Gesamtergebnis der Periode 291 12 20 20 1 344 15 359
Auszahlungen an
nicht beherrschende Anteile -15 -15
Dividende -72 -72 -72
AT1-Kupon -7 -7 -7
Sonstige Veranderungen
Eigenkapital zum
30.09.2015 180 721 1.569 300 -83 35 19 5 2.746 242 2.988

' Anpassung der Vorjahreszahlen aufgrund des Abschlusses der Kaufpreisallokation nach IFRS 3 fir die Westimmo
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Kapitalflussrechnung - verkirzt -
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Mio. €

Zahlungsmittelbestand zum 01.01. 1.282 184
Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit 1.094 -1.031
Cashflow aus Investitionstatigkeit 496 1.394
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -109 -160
Cashflow insgesamt 1.481 203
Effekte aus Wechselkursénderungen 0 0
Zahlungsmittelbestand zum 30.09. 2.763 387
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Anhang - verkurzt -

Allgemeine Ausfiihrungen zur Rechnungslegung

Rechtliche Grundlagen

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

Der vorliegende Quartalsfinanzbericht zum 30. September 2016 wurde nach den Vorgaben des

§ 37w WpHG i.V.m. § 37y Nr. 2 WpHG erstellt und am 2. November 2016 durch den Vorstand zur Ver-
offentlichung freigegeben. Er umfasst neben dem hier dargestellten verktirzten Konzernzwischenabschluss
(auch Konzernabschluss) einen Konzernzwischenlagebericht (auch Konzernlagebericht) und wurde weder
einer pruferischen Durchsicht noch einer Priifung entsprechend § 317 HGB unterzogen.

Die Aareal Bank AG erstellt ihren verkiirzten Konzernzwischenabschluss nach den am Abschlussstichtag
in der Europiischen Union (EU) geltenden International Financial Reporting Standards (IFRS) i.V.m.

den handelsrechtlichen Vorschriften des § 315a Abs. 1 HGB. Er berticksichtigt insbesondere die Anforde-
rungen des IAS 34 an die Zwischenberichterstattung. Die Berichtswahrung ist Euro (€).

Konsolidierungskreis

Tochterunternehmen der Aareal Bank AG werden im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernab-
schluss einbezogen. Unternehmen, auf die die Aareal Bank AG einen mafigeblichen Einfluss ausiiben kann
(assoziierte Unternehmen), werden nach der ,Equity“-Methode in den Konzernabschluss einbezogen.

Im Berichtszeitraum ergaben sich bis auf den Verkauf samtlicher Anteile an der hundertprozentigen
Konzerngesellschaft Aqvatrium und dem Zugang der Aareal Holding Realty und ihrer drei Objektgesell-
schaften keine wesentlichen Verdnderungen im Konsolidierungskreis.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bei der Erstellung des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses einschlieBlich der Vergleichszahlen wurden,
soweit im Folgenden nicht anders dargestellt, die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie
im Konzernabschluss 2015 angewendet.

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

IAS 19 Defined Benefit Plans: Employee Contribution

Die Anderungen des IAS 19 beinhalten eine Klarstellung zur Erfassung von Arbeitnehmerbeitrigen bei
leistungsorientierten Pensionsplidnen, die die Mitarbeiter selbst fur Leistungsbausteine entrichten. Beitrige
von Arbeitnehmern oder dritten Parteien reduzieren die schlussendlichen Kosten einer Leistungszusage
und werden deshalb im Einklang mit den Rechnungslegungsvorschriften fiir Leistungszusagen bilanziert.

Annual Improvements Cycle 2010-2012
Im Rahmen des Annual Improvements Cycles 2010-2012 wurden Klarstellungen und kleine Anderungen
an verschiedenen Standards vorgenommen. Die Anderung des IFRS 2 beinhaltet im Wesentlichen eine
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Klarstellung des Begriffs ,Austibungsbedingung®, indem zusitzliche Definitionen fur die Begriffe ,Dienst-
bedingung“ und ,Leistungsbedingung” im Anhang A eingeftigt wurden. Beim IFRS 3 erfolgte eine An-
passung dahingehend, dass in Hinsicht auf die Einstufung einer bedingten Gegenleistung als Schuld oder
Eigenkapital in IFRS 3.40 nur noch Bezug auf bedingte Gegenleistungen, die im Rahmen eines Unter-
nehmenszusammenschlusses anfallen und die Definition eines Finanzinstruments erftillen, ggnommen
wird und dartber hinaus der Verweis auf ,andere anwendbare IFRS* gestrichen wurde. Ist die bedingte
Gegenleistung eine finanzielle Verbindlichkeit, so ist sie zum Fair Value zu bewerten und alle resultierenden
Effekte sind im Gewinn oder Verlust zu buchen. Fiir den IFRS 8 erfolgten Klarstellungen zur Zusammen-
fassung von Geschiftssegmenten und zur Uberleitungsrechnung der Segmentvermogenswerte auf die
entsprechenden Betrége in der Bilanz. Beim IFRS 13 wurde klargestellt, dass bei kurzfristigen Forderungen
und Verbindlichkeiten auf eine Abzinsung verzichtet werden kann, wenn der Effekt unwesentlich ist.
Eine weitere Anderung stellt klar, wie bei Anwendung des Neubewertungsmodells bei IAS 16 und IAS 38
kumulierte Abschreibungen zum Bewertungszeitpunkt zu ermitteln sind. Die erfolgte Anderung an IAS 24
erweitert die Definition der ,nahe stehenden Unternehmen und Personen® um Unternehmen, die selbst
oder tber eines ihrer Konzernunternehmen Leistungen des Managements in Schltisselpositionen fur das
Berichtsunternehmen erbringen, ohne dass auf andere Weise ein Niheverhiltnis im Sinne des IAS 24
zwischen den beiden Unternehmen besteht (sog. ,Management-Entities”).

IFRS 11 Accounting for Acquisitions of Interests in Joint Operations

Die Anderungen an IFRS 11 regeln die Bilanzierung eines Erwerbs von Anteilen an einer gemeinschaft-
lichen Titigkeit, die einen Geschiftsbetrieb im Sinne des IFRS 3 Unternehmenszusammenschlisse
darstellt. In solchen Féllen soll der Erwerber die Grundsétze fur die Bilanzierung von Unternehmenszu-
sammenschlissen nach IFRS 3 anwenden. Zudem greifen auch in diesen Féllen die Angabepflichten des
IFRS 3. AuRerdem wird klargestellt, dass bereits gehaltene Anteile an einer gemeinschaftlichen Tatigkeit
bei einem Hinzuerwerb von Anteilen unter Beibehaltung gemeinsamer Kontrolle (joint control) nicht
neubewertet werden.

IAS 16 und IAS 38 Clarification of Acceptable Methods of Depreciation and Amortisation

Die Anderungen beinhalten Leitlinien zur Festlegung einer akzeptablen Abschreibungsmethode. Es wird
klargestellt, dass eine Abschreibung von Sachanlagen auf Basis von Umsatzerlosen der durch sie her-
gestellten Gter nicht sachgerecht ist. Zusatzlich wird unter anderem geregelt, dass ein Riickgang der
Absatzpreise von Gutern und Dienstleistungen ein Indiz fur deren wirtschaftliche Veralterung und damit
ein Hinweis auf einen Rickgang des wirtschaftlichen Nutzenpotenzials der fiir die Herstellung notwen-
digen Vermodgenswerte sein kann.

IAS 16 und IAS 41 Agriculture: Bearer Plants

Nach den Anderungen sind fruchttragende Gewichse wie Weinreben, Kautschukbiume und Olpalmen,
die der Ernte biologischer Vermogenswerte tber mehrere Perioden dienen, ohne selbst als landwirt-
schaftliches Erzeugnis verkauft zu werden, kiinftig wie Sachanlagen nach IAS 16 zu bilanzieren, da ihre
Nutzung vergleichbar ist. Ihre Friichte sind dagegen auch kanftig nach IAS 41 zu bilanzieren.

IAS 27 Equity Method in Separate Financial Statements

Mit der Anderung wird die Equity-Methode als Bilanzierungsoption fiir Anteile an Tochterunternehmen,
Joint Ventures und assoziierten Unternehmen in separaten Abschlissen eines Investors wieder zugelassen.
Die bestehenden Optionen zur Bewertung zu Anschaffungskosten oder nach IAS 39/IFRS 9 bleiben
erhalten.
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Annual Improvements Cycle 2012-2014

Im Rahmen des Annual Improvements Cycles 2012 -2014 wurden Klarstellungen und kleine Anderungen
an verschiedenen Standards vorgenommen. Bei IFRS 5 erfolgen Klarstellungen zur direkten Umklassi-
fizierung von ,als zur VerduRerung gehalten in ,als zur Ausschittung an Eigentimer vorgesehen®. Eine
direkte Umklassifizierung ftihrt nicht zu einer Beendigung der Anwendung von Ausweis- und Bewertungs-
vorschriften des IFRS 5. Eine weitere Anpassung betrifft den IFRS 7 In dieser wird klarstellt, in welchen
Féllen Servicing-Vereinbarungen, bei denen das verduernde Unternehmen noch einen Anteil an den
Chancen oder Risiken aus der Performance der verkauften Forderungen behilt, ein anhaltendes Engage-
ment im Sinne des IFRS 7 begrtinden. Eine weitere Klarstellung regelt, dass keine explizite Angabepflicht
in Zwischenabschlissen fir die Angaben zu Saldierungen von finanziellen Vermogenswerten und finan-
ziellen Schulden besteht. Die Anderung an IAS 19 betrifft den Zinssatz zur Abzinsung leistungsorientierter
Pensionsverpflichtungen, indem klargestellt wird, dass die Tiefe des Markts fir hochwertige Unternehmens-
anleihen auf ,Wéhrungsbasis“ zu beurteilen ist, sodass beispielsweise in der Eurozone Unternehmens-
anleihen aus der gesamten Eurozone einzubeziehen sind. Die Klarstellung in IAS 34 betrifft Angaben, die
»an anderer Stelle des Zwischenberichts“ gegeben werden. Diese Informationen kénnen sich entweder
direkt an anderer Stelle des Zwischenberichts oder in anderen Dokumenten, auf die im Zwischenbericht
referenziert wird, befinden.

Amendments to IAS 1: Disclosure Initiative

Die Anderungen betreffen Klarstellungen zur Wesentlichkeit der Darstellung von Gliederungsposten in
der Bilanz, Gesamtergebnisrechnung, Kapitalflussrechnung und Eigenkapitalverdnderungsrechnung sowie
fur Anhangangaben. Unwesentliche Angaben sind nicht zu machen. Das gilt auch, wenn ihre Angabe in
anderen Standards explizit gefordert wird. Ferner werden Vorgaben zur Darstellung von Zwischensummen,
der Struktur des Anhangs sowie zu den Angaben zu Rechnungslegungsmethoden neu in IAS | eingeftigt
bzw. bisherige Anforderungen klargestellt. Die getrennte Darstellung des Anteils von at equity bewerteten
Beteiligungen am sonstigen Ergebnis in der Gesamtergebnisrechnung nach Posten, die zu einem spidteren
Zeitpunkt in die GuV umgegliedert werden und Posten, die nicht in die GuV umgegliedert werden, wird
vorgegeben.

Amendments to IFRS 10, IFRS 12 und IAS 28: Investment Entities:

Applying the Consolidation Exception

Mit den Anderungen wird auf die Klarstellung mehrerer Sachverhalte abgestellt. Zunichst wird klarge-
stellt, dass die Befreiung von der Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses gemif [FRS 10.4(a)
auch fir Mutterunternehmen gilt, die selbst Tochterunternehmen einer Investmentgesellschaft sind.
Dartiber hinaus stellt der Standardsetter klar, dass eine Investmentgesellschaft ein Tochterunternehmen,
das selbst die Definitionskriterien einer Investmentgesellschaft erftllt, auch dann zum beizulegenden
Zeitwert bewerten muss, wenn das Tochterunternehmen anlagebezogene Dienstleistungen erbringt.
Schlie8lich wird klargestellt, dass eine Nicht-Investmentgesellschaft, die eine Investmentgesellschaft als
assoziiertes Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen nach der Equity-Methode in den Konzern-
abschluss einbezieht, die durch das assoziierte Unternehmen bzw. das Gemeinschaftsunternehmen vor-
genommene Fair Value-Bewertung von Tochterunternehmen beibehalten darf.

Die gednderten Bilanzierungsstandards haben keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss
der Aareal Bank Gruppe.
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In der Berichtsperiode wurden die folgenden in zukiinftigen Geschiftsjahren anzuwendenden Bilan-
zierungsstandards (IAS/IFRS) von dem International Accounting Standards Board (IASB) herausgegeben
bzw. in EU-Recht tibernommen (endorsement):

Neue International Financial heraus- endorse- Datum des Inkrafttretens
Reporting Standards gegeben ment
IFRS 16 Leases | Januar 2016 | | Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2019 beginnen |

Uberarbeitete International Financial heraus- endorse- Datum des Inkrafttretens

Reporting Standards gegeben ment

IAS 12 Recognition of Deferred Tax Assets for Januar 2016 Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2017 beginnen
Unrealised Losses

IAS 7 Disclosure Initiative Januar 2016 Geschéaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2017 beginnen
IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers April 2016 Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen
IFRS 2  Classification and Measurement of Juni 2016 Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen

Share-based Payment Transactions

IFRS 4  Applying IFRS 9 Financial Instruments September Erstanwendungszeitpunkt in Abhangigkeit von
with IFRS 4 Insurance Contracts 2016 Erstanwendung IFRS 9

IFRS 16: Leases

Der neue Rechnungslegungsstandard IFRS 16 zur Leasingbilanzierung wird den Standard IAS 17 sowie

die damit verbundenen Interpretationen IFRIC 4, SIC 15 und SIC 7 ablosen. Er fiihrt ein einziges Bilanzie-
rungsmodell fir Leasing-Nehmer ein. Das fthrt beim Leasing-Nehmer dazu, dass alle Leasing-Verhéltnisse
und die damit verbundenen vertraglichen Rechte und Verpflichtungen mit einer Laufzeit von mehr als
zwolf Monaten in der Bilanz zu erfassen sind, es sei denn, es handelt sich um einen geringwertigen Ver-
mogenswert. Der Leasing-Nehmer erfasst einen Vermogenswert, der sein Recht auf Nutzung des zugrunde
liegenden Leasing-Gegenstands reprisentiert. Zudem erfasst er eine Leasing-Verbindlichkeit, die seine
Verpflichtung zur Zahlung der Mietzahlungen darstellt. Fiir den Leasing-Geber gelten die Leasing-Vertrige,
dhnlich zu den bisherigen Regelungen des IAS 17, entweder als Finanzierungs- oder Operating-Leasing-
verhiltnisse. Fur die Klassifizierung nach IFRS 16 wurden die Kriterien des IAS 17 tibernommen. IFRS 16
enthélt dartber hinaus eine Reihe von weiteren Regelungen zum Ausweis, zu den Anhangangaben und
zu Sale-and-Lease-Back-Transaktionen.

Amendments to IAS 12: Recognition of Deferred Tax Assets for Unrealised Losses

Mit der Anderung an IAS 12 stellt das IASB klar, dass Abwertungen auf einen niedrigeren Marktwert

von Schuldinstrumenten, die zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet werden, welche aus einer
Verdnderung des Marktzinsniveaus resultieren, zu abzugsfahigen temporéren Differenzen fihren. Das
IASB stellt auRerdem klar, dass grundsatzlich fir alle abziehbaren temporidren Differenzen zusammen zu
beurteilen ist, ob voraussichtlich ktinftig ausreichendes zu versteuerndes Einkommen erzielt wird, um
diese nutzen und damit ansetzen zu konnen. Nur sofern und soweit das Steuerrecht zwischen verschie-
denen Arten von steuerbaren Gewinnen unterscheidet, ist eine eigenstindige Beurteilung vorzunehmen.
AuRerdem wird IAS 12 um Regeln und Beispiele ergdnzt, die klarstellen, wie das kinftige zu versteuernde
Einkommen fur die Bilanzierung aktiver latenter Steuern zu ermitteln ist.



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern I11/2016 | Konzernabschluss | Anhang — verkUrzt —

Amendments to IAS 7: Disclosure Initiative

Im Rahmen der Disclosure Initiative wurden die Anderungen zum Standard IAS 7 Kapitalflussrechnung
veroffentlicht. Zielsetzung ist die Verbesserung der Informationen tber die Verdnderung der Verschuldung
des Unternehmens. Zukiinftig hat ein Unternehmen Angaben tiber die Anderungen solcher Finanzver-
bindlichkeiten zu machen, deren Einzahlungen und Auszahlungen in der Kapitalflussrechnung im Cash-
flow aus Finanzierungstatigkeit gezeigt werden. Dazugehdorige finanzielle Vermogenswerte sind ebenfalls
in die Angaben einzubeziehen (z. B. Vermogenswerte aus Absicherungsgeschiften). Das IASB schligt vor,
die Angaben in Form einer Uberleitungsrechnung vom Anfangsbestand in der Bilanz bis zum Endbestand
in der Bilanz darzustellen, ldsst aber auch andere Darstellungen zu.

Clarifications to IFRS 15: Revenue from Contracts with Customers

Das IASB veroffentlichte im April 2016 den finalen Anderungsstandard zu IFRS 15. Der Anderungsstandard
enthdlt zum einem Klarstellungen hinsichtlich verschiedener Regelungen des IFRS 15 und zum anderen
Vereinfachungen beziiglich des Ubergangs auf den neuen Standard. Die Klarstellungen betreffen die
Identifizierung der Leistungsverpflichtungen aus einem Vertrag, die Einschitzung, ob ein Unternehmen
Prinzipal oder Agent eines Geschéftsvorfalls ist, und die Einschitzung, ob Erlose aus einer gewdhrten
Lizenz zeitpunkt- oder zeitraumbezogen zu vereinnahmen sind. Die Vereinfachungen betreffen Wahlrechte
bei der Darstellung von Vertrigen, die entweder zu Beginn der friihesten dargestellten Periode abge-
schlossen sind oder die vor Beginn der friihesten dargestellten Periode gedndert wurden. Damit soll eine
Reduzierung der Komplexitit und der Kosten bei der Umstellung auf den neuen Standard erreicht werden.

Amendments to IFRS 2: Classification and Measurement of Share-based Payment Transactions
Im Juni 2016 veroffentlichte das IASB Anderungen zu IFRS 2, die der Klarstellung der Klassifizierung
und Bewertung von Geschiftsvorfillen mit anteilsbasierter Vergiitung dienen. Die Anderungen betreffen
folgende Bereiche: (i) die Bilanzierung in bar erfiillter anteilsbasierter Vergiitungen, die eine Leistungsbe-
dingung beinhalten, (ii) die Klassifizierung anteilsbasierter Vergtitungen, die mit Steuereinbehalt erftllt
werden und (iii) die Bilanzierung von Modifizierungen von anteilsbasierten Verglitungstransaktionen von
Lerfullt in bar* zu ,erfullt in Eigenkapitaltiteln dndern.

Amendments to IFRS 4: Applying IFRS 9 Financial Instruments with IFRS 4 Insurance Contracts
Im September 2016 verdffentlichte das IASB Anderungen zu IFRS 4. Die Anpassungen betreffen die Erst-
anwendung von IFRS 9 fur Versicherer. Durch unterschiedliche Zeitpunkte des Inkrafttretens von IFRS 9
und des neuen Standards fiir Versicherungsvertrige ergeben sich ohne diese Anpassungen fiir einen Uber-
gangszeitraum erhohte Volatilititen in Ergebnissen und ein doppelter Umstellungsaufwand.

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

Die Aareal Bank Gruppe prift derzeit die Auswirkungen der Umsetzung der neuen und gednderten
Bilanzierungsstandards auf den Konzernabschluss.
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Erlauterungen zur Gesamtergebnisrechnung

(1) Zinsiiberschuss

01.01.- 30.09.2016 01.01.-30.09.2015

Mio. €
Zinsertrage aus
Immobiliendarlehen 571 659
Schuldscheindarlehen 6 10
Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschaften 40 46
Schuldverschreibungen u.a. festverzinsliche Wertpapiere 22 44
Laufende Dividendenertrage 0 0
Gesamte Zinsertrdage 639 759
Zinsaufwendungen flr
Schuldverschreibungen 26 55
Namenspfandbriefe 9 18
Schuldscheindarlehen 32 46
Nachrangkapital 23 26
Geldmarktgeschafte 16 26
Sonstige Zinsaufwendungen 1 5
Gesamte Zinsaufwendungen 107 176
Gesamt 532 583

Der Zinstiberschuss ist mit 532 Mio. € gegeniiber dem entsprechenden Vergleichswert (583 Mio. €)
erwartungsgemaif gesunken. Dies ist im Wesentlichen mit niedrigeren Effekten aus vorzeitigen Kreditriick-
zahlungen und dem planmiRigen Abbau nicht-strategischer Portfolios zu erkldren. Belastet wurde er
auch durch mangelnde attraktive Anlagemaglichkeiten fur unseren Liquiditatsvorrat aufgrund des anhal-
tend niedrigen Zinsniveaus.

In den Zinsertragen sind 9 Mio. € Aufwand aus Geldanlage sowie Geldmarkt- und Wertpapierpensions-

geschiften und in den Zinsaufwendungen 3 Mio. € Ertrag aus Geldmarkt- und Wertpapierpensions-
geschiften enthalten.

(2) Risikovorsorge im Kreditgeschaft

01.01.- 30.09.2016 01.01.-30.09.2015

Mio. €

Zuftihrungen 94 161
Auflésungen 27 68
Direktabschreibungen 14

Eingange auf abgeschriebene Forderungen 17 8
Gesamt 64 86
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Die Risikovorsorge belief sich auf 64 Mio. € (Vorjahr: 86 Mio. €) und lag damit im Rahmen unserer
Erwartungen. Sie setzte sich im Wesentlichen aus Netto-Zuftihrungen zu Einzelwertberichtigungen
von 59 Mio. € und Netto-Zuftihrungen zu Portfoliowertberichtigungen von 11 Mio. € zusammen. Wir
verweisen auch auf unsere Ausfiihrungen in der Anhangangabe (11).

(3) Provisionsiiberschuss

01.01.- 30.09.2016 01.01.-30.09.2015

Mio. €

Provisionsertrage aus
Beratungen und Dienstleistungen 150 131
Treuhand- und Verwaltungskreditgeschéften 1 1
Wertpapiergeschaften - -
Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschaften

Sonstige Provisionsertrage 7 6

Gesamte Provisionsertrage 164 145

Provisionsaufwendungen fir

Beratungen und Dienstleistungen 22 16
Wertpapiergeschéfte 1 1
Sonstige Kredit- und Geldmarktgeschafte 1 1
Sonstige Provisionsaufwendungen & 4
Gesamte Provisionsaufwendungen 27 22
Gesamt 137 123

Der Provisionstiberschuss konnte insbesondere durch hohere Umsatzerlése der Aareon auf 137 Mio. €
(Vorjahr: 123 Mio. €) gesteigert werden.

(4) Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen

01.01.- 30.09.2016 01.01.-30.09.2015

Mio. €

Ineffektivitaten aus Fair Value Hedges

Ineffektivitaten aus Cashflow Hedges

Ineffektivitdten aus Absicherung Nettoinvestitionen -

a|lo|(=| >

Gesamt 4
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(5) Handelsergebnis

01.01.- 30.09.2016 01.01.-30.09.2015

Mio. €

Ergebnis aus Handelsbestanden 17 16
Wahrungsergebnis 4 -8
Gesamt 21 8

Das Handelsergebnis resultierte im Wesentlichen aus der Bewertung und Auflosung von Derivaten, die der

wirtschaftlichen Absicherung von Zins- und Wihrungsrisiken dienen.

(6) Ergebnis aus Finanzanlagen

01.01.- 30.09.2016 01.01.-30.09.2015

Mio. €
Ergebnis aus Schuldverschreibungen u. a. festverzinslichen Wertpapieren -15
davon: Loans and Receivables (lar) 5] -7
Held to Maturity (htm) - -5
Available for Sale (afs) 0 -3
Ergebnis aus Aktien u.a. nicht festverzinslichen Wertpapieren 0 0
davon: Available for Sale (afs) 0
Designated as at Fair Value through Profit or Loss (dfvtpl) 0
Ergebnis aus Beteiligungen (afs) 61
Gesamt 66 -15

Das Ergebnis aus Finanzanlagen von 66 Mio. € (Vorjahr: -15 Mio. €) resultiert zu 61 Mio. € aus dem
Vollzug des am 8. Dezember 2015 angekiindigten Verkaufs samtlicher Anteile an der hundertprozentigen
Konzerngesellschaft Aqvatrium, die Eigentiimerin einer Gewerbeimmobilie in Stockholm ist. Dartiber
hinaus wurden 5 Mio. € aus dem Verkauf der restlichen Asset-Backed Securities (ABS) realisiert.

(7) Verwaltungsaufwand

01.01.-30.09.2015
Mio. €
Personalaufwand 246 236
Andere Verwaltungsaufwendungen 155 164
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 16 15
Gesamt 417 415
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(8) Sonstiges betriebliches Ergebnis

01.01.- 30.09.2016 01.01.-30.09.2015

Mio. €

Ertréage aus Immobilien 30 37
Ertréage aus Aufldsungen von Ruckstellungen 1 13
Ertrage aus Lieferungen und Leistungen 1 2
Ubrige 14 26
Gesamte Sonstige betriebliche Ertrage 46 78
Aufwendungen flr Immobilien 29 34
Aufwendungen flr erhaltene Leistungen

Abschreibungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Aufwendungen flr sonstige Steuern

Ubrige 12 11
Gesamte Sonstige betriebliche Aufwendungen 53
Gesamt 2 25
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Erlauterungen zur Bilanz

(9) Forderungen an Kreditinstitute

s112.2015
Mio. €
Geldmarktforderungen 1.468 1.509
Schuldscheindarlehen 119 192
Wertpapierpensionsgeschafte - 150
Sonstige Forderungen 54 42
Gesamt 1.641 1.893

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

(10) Forderungen an Kunden

31.12.2015
Mio. €
Immobiliendarlehen® 26.783 29.344
Schuldscheindarlehen 1.503 1.457
Sonstige Forderungen 3.738 3.765
Gesamt 32.024 34.566

" Ohne Privatkundengeschaft von 1,2 Mrd. € (31. Dezember 2015: 1,5 Mrd. €) und Kommunalkreditgeschéft der Westimmo von 0,7 Mrd. €

(31. Dezember 2015: 0,6 Mrd. €)

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

(11) Risikovorsorge

30. September 2016

53

Gesamt Rickstellungen Gesamt
Risikovorsorge fiir fur auBerbilanzielle Risikovorsorge
Einzelwert- Portfoliowert- bilanzielle Risiken Risiken im im Kredit-
berichtigungen berichtigungen im Kreditgeschaft Kreditgeschaft geschaft

Mio. €
Risikovorsorge zum 01.01. 412 116 528 14 542
Zuftihrungen 83 11 94 - 94
Inanspruchnahmen 1 - 11 - 11
Auflésungen 24 - 24 3 27
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Gesamt Riickstellungen Gesamt
Risikovorsorge fiir fiir auBerbilanzielle Risikovorsorge
Einzelwert- Portfoliowert- bilanzielle Risiken Risiken im im Kredit-
berichtigungen berichtigungen im Kreditgeschaft Kreditgeschaft geschaft

Mio. €
Unwinding 23 - 23 - 23
Verénderung Konsolidierungskreis - - - - -
Wahrungsanpassungen -1 0 -1 0 -1
Risikovorsorge zum 30.09. 436 127 563 11 574

30. September 2015

Gesamt Riickstellungen Gesamt
Risikovorsorge fiir fiir auBerbilanzielle Risikovorsorge
Einzelwert- Portfoliowert- bilanzielle Risiken Risiken im im Kredit-
berichtigungen berichtigungen im Kreditgeschaft Kreditgeschéft geschaft

Mio. €
Risikovorsorge zum 01.01. 333 147 480 18 498
Zuftihrungen 161 - 161 - 161
Inanspruchnahmen 12 - 12 - 12
Auflésungen 11 56 67 1 68
Unwinding 15 - 15 - 15
Veranderung Konsolidierungskreis” - 19 19 - 19
Wahrungsanpassungen -3 0 -3 0 -3
Risikovorsorge zum 30.09. 453 110 563 17 580

' Anpassung der Vorjahreszahlen aufgrund des Abschlusses der Kaufpreisallokation nach IFRS 3 fur die Westimmo

Die Risikovorsorge fiir bilanzielle Risiken im Kreditgeschift entfdllt auf Forderungen an Kunden und
Forderungen an Kreditinstitute der Kategorie Loans and Receivables (lar). Sie wird auf der Aktivseite der
Bilanz unter Risikovorsorge ausgewiesen. Die Ruickstellungen fiir auRerbilanzielle Risiken im Kredit-
geschift entfallen auf Eventualverbindlichkeiten und Kreditzusagen. Sie werden auf der Passivseite der

Bilanz unter Ruckstellungen ausgewiesen.

(12) Handelsaktiva

s1122015
Mio. €
Positive Marktwerte aus Handelsbestanden 636 638
Gesamt 636 638

Die Handelsaktiva sind der Bewertungskategorie Held for Trading (hft) zugeordnet. Sie dienen tiberwiegend
der wirtschaftlichen Absicherung von Marktpreisrisiken.
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(13) Finanzanlagen

30.09.2016 31.12.2015

Mio. €
Schuldverschreibungen u. a. festverzinsliche Wertpapiere 10.012 10.499
davon: Loans and Receivables (lar) 3.387 3.630
Held to Maturity (htm) 620 604
Available for Sale (afs) 6.005 6.265
Aktien u.a. nicht festverzinsliche Wertpapiere 4 7
davon: Available for Sale (afs) 4 7

Designated as at Fair Value through Profit or Loss (dfvtpl) - -

Anteile an verbundenen Unternehmen (afs) - -

Sonstige Beteiligungen (afs) 1 1
Gesamt 10.017 10.507

Die Position Schuldverschreibungen u. a. festverzinsliche Wertpapiere besteht im Wesentlichen aus
Wertpapieren Offentlicher Schuldner sowie Pfandbriefanleihen und Bankschuldverschreibungen.

(14) Immaterielle Vermdgenswerte

30.09.2016 31.12.2015

Mio. €
Geschéfts- oder Firmenwerte 74 75
Selbsterstelite Software 21 19
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 26 32
Gesamt 121 126
(15) Sachanlagen

s1122015
Mio. €
Grundstticke, Gebaude und Anlagen im Bau 244 245
Betriebs- und Geschéftsausstattung 22 22
Gesamt 266 267
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(16) Sonstige Aktiva

31.12.2015
Mio. €
Immobilien 223 263
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (lar) 47 42
Ubrige 128 134
Gesamt 398 439

Die Verdnderungen bei den Immobilien resultieren im Wesentlichen aus dem Verkauf sdmtlicher Anteile
an der hundertprozentigen Konzerngesellschaft Aqvatrium, die Eigenttimerin einer Gewerbeimmobilie
in Stockholm ist und dem Zugang der Aareal Holding Realty, die Eigentlimerin dreier Gewerbeimmobilien

in den USA ist.

(17) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

31.12.2015
Mio. €
Geldmarktverbindlichkeiten 1.322 925
Schuldscheindarlehen 364 414
Hypotheken-Namenspfandbriefe 491 457
Offentliche Namenspfandbriefe 21 51
Sonstige Verbindlichkeiten 105 51
Gesamt 2.303 1.898

Die Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at

Amortised Cost (lac) zugeordnet.

(18) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

s1122015
Mio. €
Geldmarktverbindlichkeiten 14.011 13.179
Schuldscheindarlehen 6.778 7.038
Hypotheken-Namenspfandbriefe 6.395 6.852
Offentliche Namenspfandbriefe 3.063 3.291
Gesamt 30.247 30.360

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kunden sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at Amortised

Cost (lac) zugeordnet.
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(19) Verbriefte Verbindlichkeiten

30.09.2016 31.12.2015

Mio. €

Hypotheken-Inhaberpfandbriefe 6.543 8.529
Offentliche Inhaberpfandbriefe 45 71
Sonstige Schuldverschreibungen 2.446 2.219
Gesamt 9.034 10.819

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

(20) Handelspassiva

30.09.2016 31.12.2015

Mio. €
Negative Marktwerte aus Handelsbestanden 584 663
Gesamt 584 663

Die Handelspassiva sind der Bewertungskategorie Held for Trading (hft) zugeordnet. Sie dienen tiberwiegend
der wirtschaftlichen Absicherung von Marktpreisrisiken.

(21) Riickstellungen

30.09.2016 31.12.2015

Mio. €

Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 418 333
Sonstige Ruckstellungen und Eventualschulden 421 450
Gesamt 839 783

Die Verdnderung der Riickstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen resultiert im Wesentlichen
aus der Anderung des Rechnungszinses und der damit erforderlichen Neubewertung des Verpflichtungs-
umfangs. Diese wird erfolgsneutral direkt im Sonstigen Ergebnis in dem Posten Verdnderung der Riicklage
aus leistungsorientierten Planen erfasst.
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(22) Sonstige Passiva

30.09.2016 31.12.2015

Mio. €

Verbindlichkeiten aus ausstehenden Rechnungen 10 12
Rechnungsabgrenzungsposten 20 14
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 1S 18
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (lac) 11 16
Sonstige Verbindlichkeiten (lac) 116 54
Gesamt 170 114

(23) Nachrangkapital

30.09.2016 31.12.2015

Mio. €

Nachrangige Verbindlichkeiten 1.174 1.164
Genussrechtskapital 50 53
Einlagen Stiller Gesellschafter 193 194
Gesamt 1.417 1.411

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

(24) Eigenkapital

30.09.2016 31.12.2015

Mio. €
Gezeichnetes Kapital 180 180
Kapitalriicklage 721 721
Gewinnriicklage 1.696 1.633
AT1-Anleihe 300 300
Andere Rucklagen
Riicklage aus der Neubewertung von leistungsorientierten Pensionsplanen -136 -80
Neubewertungsriicklage 36 28
Hedge-Rucklage 24 13
Rucklage fur Wahrungsumrechnung 1 7
Nicht beherrschende Anteile 242 242

Gesamt 3.064 3.044
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(25) Eigene Aktien

In der Berichtsperiode befanden sich keine Eigenen Aktien im Bestand.

(26) Ausschiittung

Die ordentliche Hauptversammlung der Aareal Bank AG hat am 25. Mai 2016 beschlossen, den sich
nach handelsrechtlichen Vorschriften (HGB) fiir das Geschiftsjahr 2015 ergebenden Bilanzgewinn

der Aareal Bank AG in Hohe von 99.264.414,65 € in Hohe eines Teilbetrags von 98.764.414,65 € zur
Ausschittung einer Dividende von 1,65 € je Stiickaktie zu verwenden.

Der Vorstand hat in Ubereinstimmung mit den Anleihebedingungen zum 30. April 2016 beschlossen,
eine Ausschittung auf die AT I-Anleihe vorzunehmen.

In der Konzernbilanz der Aareal Bank Gruppe fiihrt eine Dividendenzahlung und eine Ausschittung auf
die AT I-Anleihe zur Reduzierung des Postens Gewinnriicklage innerhalb des Konzerneigenkapitals.
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Erlauterungen zu den Finanzinstrumenten

(27) Darstellung der Fair Value-Hierarchie gemas IFRS 13

In der folgenden Tabelle werden die Buchwerte der von der Aareal Bank Gruppe gehaltenen Finanzinstru-
mente, die mit dem Fair Value in der Bilanz ausgewiesen werden, entsprechend der dreistufigen Fair
Value-Hierarchie gemafd IFRS 13.72 ff. dargestellt. Die Einstufung in die einzelnen Level der Hierarchie
wird in Abhéngigkeit der zur Fair Value-Bewertung verwendeten Input-Parameter vorgenommen.

30. September 2016

Fair Value Fair Value Fair Value Fair Value
Gesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Mio. €
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.970 - 2.970 -
Handelsaktiva Held for Trading 636 - 636 -
Derivate des Handelsbestands 636 - 636 -
Finanzanlagen Available for Sale 6.009 5.979 30 -
Festverzinsliche Wertpapiere 6.005 5.975 30 -
Aktien/Fonds 4 4 0 -
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2,772 - 2,772 -
Handelspassiva Held for Trading 584 - 584 -
Derivate des Handelsbestands 584 — 584 -

31. Dezember 2015

Fair Value Fair Value Fair Value Fair Value
Gesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Mio. €
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.498 - 2.498 -
Handelsaktiva Held for Trading 638 - 638 -
Derivate des Handelsbestands 638 - 638 -
Finanzanlagen Available for Sale 6.272 6.240 32 -
Festverzinsliche Wertpapiere 6.265 6.235 30 -
Aktien/Fonds 7 5 2 -
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.720 - 2.720 -
Handelspassiva Held for Trading 663 - 663 -
Derivate des Handelsbestands 663 - 663 -
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Der Fair Value von Finanzinstrumenten wird der Stufe | der Fair Value-Hierarchie zugeordnet, wenn er
anhand von notierten Preisen auf aktiven Mirkten fiir identische Vermogenswerte oder Schulden, die
unveridndert tUbernommen werden, bestimmt wird. Zur Ermittlung des Fair Value ist der Hauptmarkt fur
den Vermogenswert oder die Schuld zu betrachten oder, falls ein solcher nicht vorliegt, der fiir den Ver-
mogenswert oder die Schuld vorteilhafteste Markt. Weiterhin ist zu bertcksichtigen, ob die Aareal Bank
am Bewertungsstichtag eine Transaktion fiir den betreffenden Vermogenswert oder die Schuld zu dem
Preis in diesem Markt abschlieBen kann.

Fair Values, die mithilfe von Input-Parametern bestimmt werden, die direkt oder indirekt auf beobachtbaren
Marktdaten beruhen, aber keine notierten Preise der Stufe | darstellen, sind der Stufe 2 der Hierarchie
zugeordnet. Finanzinstrumente, deren beizulegender Zeitwert der Stufe 2 der Fair Value-Hierarchie zuge-
ordnet ist, werden mittels verschiedener Bewertungsverfahren bewertet.

Bei festverzinslichen Wertpapieren oder Aktien, fir die kein aktueller Marktpreis verfligbar ist, wird der
Fair Value soweit moglich anhand vergleichbarer Marktpreise bestimmt. Dazu werden an aktiven Markten
notierte Preise fur im Wesentlichen identische Wertpapiere verwendet bzw. auf nicht aktiven Mirkten
notierte Preise fur identische oder dhnliche Wertpapiere, indem der letzte vorliegende Marktpreis bzw. der
aktuelle Fair Value eines anderen im Wesentlichen identischen Instruments um alle zum Stichtag vor-
handenen Risiko- und Informationsidnderungen bereinigt wird. Sind ftir Wertpapiere keine vergleichbaren
Marktpreise verftigbar, so werden diese Papiere tiber eine Analyse der zukiinftigen Zahlungen nach einem
Ertragswertverfahren bewertet, dessen Input-Parameter auf beobachtbaren Marktdaten beruhen. Dazu
gehort die Discounted-Cashflow-Methode, mit deren Hilfe der Barwert der vertraglichen Cashflows bis
zum erwarteten Laufzeitende ermittelt wird. Die Barwertermittlung basiert auf der fur den jeweils rele-
vanten Markt giltigen Benchmark-Kurve unter Berticksichtigung von Bonitéts- und Liquiditatsaufschlagen.
Bei optionalen Geschiftsbestandteilen werden das jeweilige marktiibliche Black/Scholes-Modell oder
angemessene numerische Verfahren angewendet.

Der Fair Value von OTC-Derivaten des Handelsbestands sowie von OTC-Sicherungsderivaten wird auf
Basis von branchentblichen Standardbewertungsmodellen wie der Barwertmethode oder Optionspreis-
modellen bestimmt. Dabei werden an aktiven Mirkten notierte Eingangsparameter wie Zinssitze, Zins-
kurven und Credit Spreads verwendet. Der beizulegende Zeitwert von Devisentermingeschiften wird
grundsatzlich auf Basis aktueller Terminkurse bestimmt, die an aktiven Markten quotiert sind. Fair Values,
die mithilfe von Bewertungstechniken bestimmt werden, bei denen ein oder mehrere wesentliche Input-
Parameter nicht auf beobachtbaren Marktdaten beruhen, sind der Hierarchiestufe 3 zugeordnet. Produkte,
deren Bewertungsparameter dieser Stufe zugeordnet sind, werden von der Aareal Bank Gruppe derzeit
nicht im Bestand gehalten.

In den ersten neun Monaten des Geschiftsjahres 2016 fanden bei den verschiedenen Finanzinstrumenten
keine wesentlichen Wechsel zwischen den Hierarchiestufen statt.

Die Aareal Bank vergleicht die Zuordnung eines Finanzinstruments in der Fair Value-Hierarchie zum
Bilanzstichtag des Vorjahres mit der Zuordnung zum aktuellen Berichtsstichtag, um festzustellen, ob Um-
gliederungen zwischen den einzelnen Stufen der Fair Value-Hierarchie stattgefunden haben. Der Zeit-
punkt der Erfassung von Umgliederungen in die Stufen der Hierarchie und fur Umgliederungen aus den
Stufen der Hierarchie ist gleich.
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(28) Vergleich von Buchwerten und Fair Values der Finanzinstrumente

In der nachstehenden Tabelle erfolgt eine Gegenuiberstellung der Fair Values der Finanzinstrumente mit
ihren Buchwerten. Die Darstellung erfolgt je Klasse von Finanzinstrument.

Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value
30.09.2016 30.09.2016 31.12.2015 31.12.2015

Mio. €
Kassenbestand und Guthaben bei Zentralnotenbanken (lar) 2.763 2.763 1.282 1.282
Forderungen an Kreditinstitute (lar) 1.641 1.645 1.893 1.896
Forderungen an Kunden (lar) 31.461 33.596 34.038 36.156
Finanzanlagen (lar) 3.387 3.288 3.630 3.586
Sonstige Aktiva (lar) 102 102 93 92
Summe Loans and Receivables 39.354 41.394 40.936 43.012
Finanzanlagen Held to Maturity 620 624 604 606
Finanzanlagen Available for Sale 6.009 6.011 6.272 6.272
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.970 2.970 2.498 2.498
Handelsaktiva Held for Trading 636 636 638 638
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten (lac) 2.303 2.322 1.898 1.912
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden (lac) 30.247 30.329 30.360 30.335
Verbriefte Verbindlichkeiten (lac) 9.034 9.073 10.819 10.870
Sonstige Passiva (lac) 136 134 82 82
Nachrangkapital (lac) 1.417 1.460 1.411 1.441
Summe Liabilities Measured at Amortised Cost 43.137 43.318 44.570 44.640
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.772 2.772 2.720 2.720
Handelspassiva Held for Trading 584 584 663 663

(29) Day-One Profit or Loss

Die Aareal Bank Gruppe hat Transaktionen getdtigt, die nicht auf dem Hauptmarkt bzw. auf dem vorteil-
haftesten Markt fir den betroffenen Vermodgenswert oder die betroffene Schuld stattfanden. In diesen
Féllen entspricht der Transaktionspreis nicht dem Fair Value des Vermdgenswerts oder der Schuld, da sich
bei der Ermittlung des Fair Value tiber eine Bewertungsmethode, die eine Transaktion auf dem Haupt-
markt zugrunde legt, ein vom Transaktionspreis abweichender Fair Value ergibt. Bei der Ersterfassung
werden die Finanzinstrumente zum Transaktionspreis angesetzt. Die Differenz zwischen dem Transaktions-
preis und dem anhand des Bewertungsmodells errechneten Fair Value, dem sogenannten ,Day-One
Profit or Loss*, wird tiber die Laufzeit des Geschifts erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst, da der Fair Value dieser Finanzinstrumente des Handelsbestands anhand von Bewertungsmodellen,
deren Eingangsparameter nicht vollstindig auf beobachtbaren Marktfaktoren basieren, ermittelt wird.
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Die nachfolgende Tabelle zeigt die Entwicklung des Day-One Profit or Loss im Berichtszeitraum.
Der Day-One Profit or Loss wird als Abzugsposten vom Buchwert in der jeweiligen zugrunde liegenden
Derivateposition bilanziert:

Mio. €

Bestand zum 01.01. 27 42
Zufiihrung aus neuen Transaktionen 0 2
Erfolgswirksame Auflésung in der Periode 12 13
Verénderung Konsolidierungskreis - 4
Bestand zum 30.09. 15 35

(30) Umwidmung finanzieller Vermégenswerte

Die Aareal Bank Gruppe hat in den Jahren 2008 und 2009 von der Moglichkeit Gebrauch gemacht,
finanzielle Vermogenswerte in eine andere Bewertungskategorie umzuwidmen. Im Rahmen dieser MaR3-
nahme sind 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. Sdmtliche Umwidmungen erfolgten, da fur die betroffenen Wertpapiere trotz ihrer
guten Qualitdt im Zeitpunkt der Umwidmung kein aktiver Markt existierte und eine langerfristige Halte-
absicht bestand. In Abhingigkeit von den jeweiligen Marktgegebenheiten wird die Aareal Bank Gruppe
gegebenenfalls auch zukiinftig von der Moglichkeit der bilanziellen Umwidmung Gebrauch machen.

Eine Gegenuberstellung der Buchwerte und Fair Values der umgewidmeten Vermogenswerte zeigt die
folgende Tabelle:

Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value
30.09.2016 30.09.2016 31.12.2015 31.12.2015

Mio. €
Kategorie afs nach lar 3.179 3.071 3.262 3.202
Asset-Backed Securities - - 27 27
Senior-unsecured Banken 46 47 138 140
Covered Bonds-Banken 239 242 298 304
Offentliche Schuldner 2.894 2,782 2.799 2.731
Kategorie hft nach lar - - 85 91
Asset-Backed Securities = = 85 91
Gesamt 3.179 3.071 3.347 3.293

Bei Verzicht auf die Umwidmung hitte sich in den ersten neun Monaten des laufenden Geschiftsjahres
ein Effekt in der Gewinn- und Verlustrechnung (vor Steuern) in Hohe von -6 Mio. € (Vorjahreszeitraum:
-1 Mio. €) und in der Neubewertungsriicklage (nach Steuern) in Hohe von -41 Mio. € (Vorjahreszeitraum:
71 Mio. €) ergeben.
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(31) Anleihen- und Immobilienfinanzierungsportfolio in ausgewahlten europaischen Landern
Die folgende Ubersicht zeigt eine Aufgliederung der in den Finanzanlagen enthaltenen Anleihen offentli-
cher Schuldner und Bankschuldverschreibungen ausgewihlter europdischer Lander:
Anleihenportfolio per 30. September 2016
Buchwert Neubewertungsriicklage" Stille Reserven/
lar + htm afs Gesamt lar afs Gesamt Lasten?
Mio. €
Griechenland - - = - - = =
Irland - - = - - = =
Italien 1.321 322 1.643 -37 19 =1 -66
Portugal 68 110 178 0 0 -8
Spanien 551 53 604 0 4 -10
Gesamt 1.940 485 2.425 -37 23 -14 -84
Gesamt 31.12.2015 1.884 579 2.463 -43 33 -10 -50

' Werte nach Steuern

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 be-
treffen 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 miteinbezogen.

Die Filligkeiten der aufgeftihrten Anleihen liegen tiberwiegend im langfristigen Bereich.

Die dargestellten afs-Wertpapiere wurden mit einem Buchwert von 485 Mio. € (31. Dezember 2015:
579 Mio. €) der Stufe | der Fair Value-Hierarchie zugeordnet und mit notierten Preisen von aktiven
Mirkten bewertet.

Die folgende Ubersicht zeigt eine Aufgliederung der in den Forderungen an Kunden enthaltenen Immo-
bilienfinanzierungen in ausgewdhlten européischen Landern:

Immobilienfinanzierungsportfolio per 30. September 2016

Davon einzeln

Durchschnittlicher

Buchwert" LTV? wertgemindert
Griechenland - -
Iland - -
Italien 3.179 73,3 832
Portugal - -
Spanien 1.074 60,8 109
Gesamt 4.253 941
Gesamt 31.12.2015 4.335 924

" Ohne Berlcksichtigung von Wertberichtigungen;  Nicht einzeln wertgeminderte Immobilienfinanzierungen
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Sonstige Erlauterungen

(32) Eventualverbindlichkeiten und Kreditzusagen

s112.2015

Mio. €
Eventualverbindlichkeiten 162 162
Kreditzusagen 1.467 1.227
davon: unwiderruflich 1.048 797

(33) Beschiftigte

Die Zahl der Beschiftigten im Aareal Bank Konzern" stellt sich zum 30. September 2016 wie folgt dar:

30.09.2016 31.12.2015

Angestelite 2.647 2.695
Leitende Angestellte 171 166
Gesamt 2.818 2.861
davon: Teilzeitbeschéaftigte 521 514

Die Zahl der Beschiftigten im Aareal Bank Konzern stellt sich im Durchschnitt 20162 wie folgt dar:

01.01.-30.09.2016 01.01.-31.12.2015

Angestellte 2.654 2.557
Leitende Angestellte 164 162
Gesamt 2.818 2.719

davon: Teilzeitbeschéftigte 518 487

" Darin nicht enthalten sind 211 Beschéftigte des Hotelbetriebs La Sessola Service S.r.l. (31. Dezember 2015: 41 Beschéftigte).
2 Darin nicht enthalten sind 189 Beschéaftigte des Hotelbetriebs La Sessola Service S.r.l. (31. Dezember 2015: 132 Beschéftigte).
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(34) Geschafte mit nahe stehenden Personen und Unternehmen gemas IAS 24

In den ersten neun Monaten des Geschiftsjahres 2016 wurden keine wesentlichen Geschifte mit nahe
stehenden Personen und Unternehmen durchgeftihrt, tber die an dieser Stelle zu berichten wire.

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

Mit Urteil vom 15. Juli 2015 hat das OLG Frankfurt am Main eine Klage verschiedener Hedgefonds
(Genussscheininhaber) auf Schadenersatz in vollem Umfang abgewiesen. Die Revision wurde nicht zu-
gelassen. Die Mehrzahl der Kldagerinnen hat sich hiergegen mit einer Nichtzulassungsbeschwerde an den
BGH gewandt. Zwischenzeitlich hat der BGH diese Nichtzulassungsbeschwerden zurtickgewiesen. Auf-
grund der absehbaren Beendigung der Rechtsstreitigkeiten konnen voraussichtlich im vierten Quartal 2016
die wesentlichen, im Rahmen des Unternehmenserwerbs auf Konzernebene angesetzten Ruckstellungen
und Entschidigungsanspriiche aufgeldst werden. Der Ergebniseffekt wird fur die Aareal Bank unter Be-
riicksichtigung von Steuereffekten insgesamt als unwesentlich eingeschétzt.

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

Aufsichtsrat

Marija Korsch 1234959

Vorsitzende des Aufsichtsrats

Ehemalige Partnerin Bankhaus Metzler seel.
Sohn & Co. Holding AG

Prof. Dr. Stephan Schiiller V23

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Sprecher der personlich haftenden Gesellschafter
der Bankhaus Lampe KG

York-Detlef Bililow 237
Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareal Bank AG

Thomas Hawel®"
Aareon Deutschland GmbH

Dieter Kirsch2497
Aareal Bank AG

Richard Peters V%9
Prasident und Vorsitzender des Vorstands der
Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander

Dr. Hans-Werner Rhein"49
Rechtsanwalt

Sylvia Seignette ¥
Ehem. CEO Deutschland/ Osterreich Calyon

Elisabeth Stheeman %9
Senior Advisor, Bank of England, Prudential
Regulation Authority

Hans-Dietrich Voigtlander? 39
Senior Partner bei der BDG Innovation +
Transformation GmbH & Co. KG

Prof. Dr. Hermann Wagner®49
Vorsitzender des Priifungsausschusses
Wirtschaftsprifer und Steuerberater

Beate Wollmann?
Aareon Deutschland GmbH

Vorstand

Hermann Josef Merkens
Vorsitzender des Vorstands

Dagmar Knopek
Vorstandsmitglied

Christiane Kunisch-Wolff (seit 15. Mdrz 2016)
Vorstandsmitglied

Thomas Ortmanns
Vorstandsmitglied

Christof Winkelmann (seit 1. Juli 2016)
Vorstandsmitglied

' Mitglied des Prasidial- und Nominierungsausschusses; 2 Mitglied des Vergltungskontrollausschusses; @ Mitglied des Prifungsausschusses;
4 Mitglied des Risikoausschusses; 2 Mitglied des Eilausschusses; © Mitglied des Technologie- und Innovationsausschusses;

7Von den Arbeitnehmern gewahit
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Zentrale Wiesbaden

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

Strukturierte

Immobilienfinanzierungen

Briissel

40 rue Joseph ll-straat
B-1000 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

London

6th Floor, 6,78 Tokenhouse Yard

GB-London EC2R 7AS
Telefon: +44 20 74569200
Fax: +44 20 79295055

Madrid

Calle Maria de Molina 40, 4
E-28006 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
Norrmalmstorg 14
S-11146 Stockholm
Telefon: +46 8 54642000
Fax: +46 8 54642001

Warschau

RONDO 1 - Rondo ONZ 1
PL-00-124 Warschau
Telefon: +48 22 5380060
Fax: +48 22 5380069

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
PaulinenstraBe 15

D-65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 9714010

Fax: +49 611 971401510

Westdeutsche ImmobilienBank AG
Grolse Bleiche 46

D-55116 Mainz

Telefon: +49 6131 92800

Fax: +49 6131 92807200
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Consulting /
Dienstleistungen

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

Wohnungswirtschaft
Filiale Berlin

SpreePalais
Anna-Louisa-Karsch-StraRe 2
D-10178 Berlin

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

Wohnungswirtschaft
Filiale Essen

AlfredstraRe 220

D-45131 Essen

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

Wohnungswirtschaft

Filiale Hamburg

Neuer Dovenhof - Brandstwiete |
D-20457 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
Prinzregentenstral3e 22
D-80538 Miinchen
Telefon: +49 89 5127265
Fax: +49 89 51271264

Wohnungswirtschaft

Filiale Rhein-Main
Paulinenstral3e 15

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

Wohnungswirtschaft
Filiale Stuttgart
Blichsenstralde 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

Isaac-Fulda-Allee 6
D-55124 Mainz

Telefon: +49 6131 4864500
Fax: +49 6131 486471500

Deutsche Bau- und

Grundstiicks-Aktiengesellschaft

Lievelingsweg 125
D-53119 Bonn
Telefon: +49 228 5180
Fax: +49 228 518298

Passivgeschaft

Dublin

4 Custom House Plaza - IFSC
IRL-Dublin |

Telefon: +353 1 6369220
Fax: +353 1 6702785
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Finanzkalender
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23. Februar 2017

Vorlaufiges Jahresergebnis flr das Geschéaftsjahr 2016

30. Méarz 2017

Geschéaftsbericht zum 31. Dezember 2016

11. Mai 2017

Verdffentlichung zum 31. Marz 2017

31. Mai 2017

Hauptversammlung Kurhaus Wiesbaden

10. August 2017

Veroffentlichung zum 30. Juni 2017

14. November 2017

Veroffentlichung zum 30. September 2017
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Consulting/Dienstleistungen

Aareal Bank, Strukturierte Immobilienfinanzierungen: Brussel, Aareal Bank, Wohnungswirtschaft: Berlin, Essen, Hamburg, Leipzig,
Dublin, Istanbul, London, Madrid, Moskau, New York, Paris, Munchen, Stuttgart, Wiesbaden | Aareon AG: Berlin, Bochum, Coventry,
Rom, Schanghai, Singapur, Stockholm, Warschau, Wiesbaden | Dortmund, Emmen, Enschede, Gorinchem, Grathem, Hamburg, Hilversum,
Aareal Estate AG: Wiesbaden | Aareal Valuation GmbH: Wiesbaden | Huckelhoven, Karlskrona, Leipzig, Lund, Mainz, Meudon-la-Forét, MoIndal,
Westdeutsche ImmobilienBank AG: Mainz, Minster Munchen, Nantes, Norrtélje, Orléans, Oslo, Pited, Southampton, Stockholm,

Stuttgart, Swansea, Toulouse | Aareal First Financial Solutions AG: Mainz |
Deutsche Bau- und Grundstiicks-AG: Berlin, Bonn, Dresden, Diisseldorf,
Frankfurt am Main, Freiburg, Hannover, Leipzig, Moskau, Minchen, Wuppertal
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