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Jahresbeginn ab, jedoch verlor es im Zuge der Unsicherheiten über den EU-Austritt Großbritanniens 
von Mai bis August rund 9 % an Wert, bevor es im Schlussquartal wieder an Wert zulegen konnte. 
Der Schweizer Franken wie auch der Kanadische Dollar konnten an Wert gegenüber dem Euro ge-
winnen, während die Schwedische Krone und der Australische Dollar an Wert verloren. 

Die kurzfristigen Zinsen1 fielen in den meisten relevanten Währungsräumen. In Euro gemessen, 
sanken sie im einstelligen Basispunktbereich, womit sich das Negativzinsumfeld festigte. In US-Dollar 
gemessen, gingen sie hingegen um rund 90 Basispunkte, in Kanadischen Dollar um 40 Basispunkte 
und in Australischen Dollar sogar um rund 120 Basispunkte zurück. Ein Rückgang – hier um 12 Basis-
punkte – war auch beim Britischen Pfund zu beobachten. Gegen den Trend stiegen die kurzfristigen 
Zinsen in Schwedischen Kronen jedoch um rund 20 Basispunkte und bewegten sich damit über die 
Nullprozentlinie, die sie noch zum Jahresbeginn unterschritten hatten. 

Bei den langfristigen Zinsen2 stellte sich im Jahresverlauf in allen relevanten Währungsräumen ein 
kontinuierlicher Abwärtstrend ein, welcher im Ausmaß nahezu identisch ausfiel. 

Bei den Renditen der Staatsanleihen mit zehnjähriger Laufzeit in den für die Aareal Bank relevanten 
Ländern zeigte sich im Jahresverlauf 2019 ein Rückgang. Für Deutschland unterschritt die Rendite 
damit die Nullprozentmarke. Der Spread italienischer und spanischer Staatsanleihen zu den deutschen 
langfristigen Titeln engte sich jedoch aufgrund stärkerer Renditerückgänge in Italien und Spanien ein. 
 

 
 

Der Primärmarkt im Covered-Bond-Segment in der Eurozone war im Jahr 2019 trotz politischer 
Unsicherheiten sehr stark und von rückläufigen Renditen gekennzeichnet. So konnten im vergange-
nen Jahr insgesamt 135 Mrd. € Covered Bonds emittiert werden, das höchste Volumen seit 2015. 
Den größten Anteil daran hatten deutsche Emittenten mit einem Volumen von insgesamt 26,5 Mrd. € 
bzw. 40 Platzierungen.  

Wie schon in den vergangenen Jahren trat die EZB wegen der schwachen gesamtwirtschaftlichen 
Entwicklungen im Jahr 2019 erneut im Rahmen ihres Ankaufprogramms als Käufer auf, seit Ende 
des Jahres wieder verstärkt.  

Die Hoffnung vieler Investoren auf einen Zinsanstieg war auch 2019 vergebens. Durch die expansive 
Geldpolitik der EZB kam es im Jahresverlauf zu einem erheblichen Rückgang des Renditeniveaus.  

 
1 Gemessen an den Drei-Monatszinsen-Euribor, Libor oder vergleichbar in jeweiliger Währung 
2 Gemessen an Swaps in jeweiliger Währung 

3)  Bei den Leitzinsen der Fed wurde der obere Wert des Korridors  dargestellt. 
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Büro 50 %

Industrie / Logistik 17 %

Hotel 10 %

Anteil am betrachteten weltweiten Transaktionsvolumen 2019

in %

Einzelhandel 23 %



Nordeuropa 3,4 %

Westeuropa*  

42,2 %

Südeuropa 

7,9 %

Asien / Pazifik 4,8 %

Osteuropa 6,6 %

Nordamerika

35,1 %

Einzelhandel 

13,3 %

Büro 49,5 %

Wohnen 2,8 %

Logistik 9,9 %

Sonstige 0,5 %

* Inkl. Deutschland  
1)  Neugeschäft ohne Privatkunden- sowie Kommunalkreditgeschäft der ehemaligen WestImmo

Hotel 24,0 %

Neugeschäft 1) 2019

nach Regionen | nach Ojektarten, in %
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Entwicklung der Auslastung der Risikodeckungsmasse im Jahresverlauf 2019

Mio. € � freie Risikodeckungsmasse   � Auslastung











Rating-pflichtiges  

gewerbliches Immobilien-

finanzie rungs geschäft  

26,8 Mrd. €

Nicht rating-pflichtiges 

Geschäft* 0,5 Mrd. €

Forderungen  

an Staaten und  

Kommunen  

7,8 Mrd. €

Forderungen an Finanz-

institute 2,4 Mrd. €

*  Inklusive Privatkundengeschäft  

der ehemaligen WestImmo

Bilanzielles und außerbilanzielles Geschäft (Bruttobuchwerte)

nach Rating-Verfahren, Mrd. € 31.12.2019

Rating-pflichtiges  

gewerbliches Immobilien-

finanzie rungs geschäft  

27,6 Mrd. €

Nicht rating-pflichtiges 

Geschäft* 0,8 Mrd. €

Forderungen  

an Staaten und  

Kommunen  

9,0 Mrd. €

Forderungen an Finanz-

institute 2,8 Mrd. €

*  Inklusive Privatkundengeschäft  

der ehemaligen WestImmo

Bilanzielles und außerbilanzielles Geschäft (Bruttobuchwerte)

nach Rating-Verfahren, Mrd. € 31.12.2018











USA 24,0 % USA 23,0 %

Großbritannien

16,1 %

Großbritannien

15,8 %

Italien 10,3 % 

Italien 14,2 % 

Sonstige 10,8 %
Sonstige 11,5 %

Frankreich 11,3 %

Frankreich 8,7 %

Niederlande 4,5 % 
Niederlande 4,7 % 

Österreich 4,2 % 

Österreich 5,1 % 

Spanien 6,1 % Spanien 6,3 %

Kanada 5,0 % 

Kanada 3,2 % 

Schweden 2,2 % 

Finnland 2,7 % Polen 2,0 % 

Polen 2,5 % 

Supranational 3,5 % Supranational 2,3 % 

Anteil Länder-Exposure im internationalen Geschäft

in % 31.12.2019  |  31.12.2018
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Barwertentwicklung und 1-Tages-VaR im Jahresverlauf 2019

Mio. € �� Value at Risk (99,9 %, 1 Tag-Haltedauer)   � Barwertänderung (1 Tag)   
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Liquiditätsentwicklung

Mio. € � Liquiditätsbedarf   �� Vorrat   
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Ziel

KonzernBEvSt

Wachstumsziel

ESG-Ziel

quantitativ

quantitativ

qualitativ

X %

X %

X %

Risk Weighted Assets

ESG-Ziel

Effizienz-Ziel

Strategisches Projekt

X %

X %

X %

quantitativ

qualitativ

qualitativ

qualitativ

X %

X %

X %

X %

KPI in GJ Bewertung
Zielerreichungs-

grad GJ
Ist-Erreichung

Ressortzielebene (beispielhaft)

Individualziel (beispielhaft)

Leistung im Einklang  
mit definierter 

 Unternehmens- und 
 Risikokultur

Konzernerfolgszielebene

Leistung im Einklang  
mit definierter 

 Unternehmens- und 
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Zielerreichung und variable Vergütung für das Berichtsjahr 2019

Zielerreichung

0 - 150 %

0 - 150 % 0 - 150 % 0 - 150 %

70 % 15 % 15 %

Zielerreichung
in %  

für das Geschäfts- 
jahr 2019

Zielerreichung des Geschäftsjahres 2019 auf Basis der Drei-Jahres-Betrachtung

Variable Vergütung 

des Geschäftsjahres 

2019

Mögliche Bandbreite 

Zielerreichung

Mindestanforderung: CET 1 und LCR

Gewichtung aktuelles 

Geschäftsjahr

Zielerreichung

in %

Variable Vergütung

in €

Konzernerfolgsziel
Betriebsergebnis  

(min. 50 % - max. 150 %) 

Risikoaktiva  
(min. 75 % - max. 125 %)

 

Mindestanforderung: CET 1 und LCR 

Ressortziele
Umsetzung strategischer 

Vorhaben (siehe insb. 
„Strategische Ausrichtung“ 

und „Konzernziele“ im 
 Prognosebericht)

Individualziele
Individuelle Beiträge, 

Wahrnehmung Vorbild-
funktion, Umsetzung  

kult.  Zielbild, Einhaltung 
Governance-Vorgaben

Finanzielle Ziele Nichtfinanzielle Ziele

x

= + +x x x

Zielerreichung  

GJ 2019

54 % (Gewichtung)

Zielerreichung  

GJ 2022

60 % (Gewichtung)

Zielerreichung  

GJ 2018

29 % (Gewichtung)

Variable Vergütung 

2019

Zielerreichung  

GJ 2017

17 % (Gewichtung)

Zielvariable 

 Vergütung

Gesamt- 

Zielerreichungsgrad 

für 2019

Gesamt- 

Zielerreichungsgrad 

für 2019

++ =

x=



2017 bis 2019

(dreijährige  
Bemessungs-

grundlage)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

30 % Cash-Deferral (zurückbehaltener Baranteil) 
(über 5 Jahre, pro Jahr je 1/5)

20 % Aktien-Bonus
(Haltefrist 1 Jahr)

20 % Cash-Bonus
(sofortige Auszahlung)

6 % 
mit Haltefrist

Ausgangs-
wert zur 

Berechnung 
der virtuellen 

Aktien 

Der Aufsichtsrat prüft regelmäßig am Anfang eines Jahres, vor Auszahlung bzw. Umwandlung in virtuelle Aktien, ob die ursprüngliche Zielerreichung 

noch zutrifft und/oder ob ein Malus-Tatbestand vorliegt, der zu einer Reduktion bzw. der Rückforderung der variablen Vergütung führen muss.

+ Aktienwert  

(Aktien-Bonus)

+ 60.000 €  

(deferred cash)

1 Mio. €* x 100 %

= 1 Mio. € 

+ Fixer Vergütungsanteil

+ 200.000 €  

(cash-Bonus)

+ Aktienwert  

(Aktien-Deferral)

+ 60.000 €  

(deferred cash)

+ Aktienwert  

(Aktien-Deferral)

+ 60.000 €  

(deferred cash)

+ Aktienwert  

(Aktien-Deferral)

+ 60.000 €  

(deferred cash)

+ Aktienwert  

(Aktien-Deferral)

+ 60.000 €  

(deferred cash)

+ Aktienwert  

(Aktien-Deferral)

6 % 
mit Haltefrist

6 % 
mit Haltefrist

6 % 
mit Haltefrist

6 % 
mit Haltefrist

6 % cash 6 % cash 6 % cash 6 % cash 6 % cash

30 % Aktien-Deferral (zurückbehaltene aktienbasierte Vergütung) 
(über 5 Jahre, pro Jahr je 1/5)

Möglichkeit zum Clawback

Ermittlungszeitraum insgesamt 9 Jahre

*Der Einfachheit halber beträgt die variable Vergütung in dieser beispielhaften Darstellung bei 100-%iger Zielerreichung 1 Mio. € (fiktiver Wert).

Beispielhafte Auszahlungsmethodik auf Basis 100-%-Zielerreichung im Geschäftsjahr 2019





























Zusätzliche Kontrolle

Zusätzliche Kontrolle

Hauptversammlung Aufsichtsrat Vorstand Mitarbeiter

Festsetzung und Kontrolle der Vergütungssysteme 













Jahresabschluss 
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Bericht des Aufsichtsrats  
der Aareal Bank AG, Wiesbaden 
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Adressen 

Zentrale Wiesbaden 

 
Aareal Bank AG 
Paulinenstraße 15 
D-65189 Wiesbaden 
Telefon: +49 611 3480 
Fax: +49 611 3482549 
 
 
Strukturierte  
Immobilien- 
finanzierungen 

 
Dublin 
4 Custom House Plaza · IFSC 
IRL-Dublin 1 
Telefon: +353 1 6369220 
Fax: +353 1 6702785 
 
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, 6,7,8 Tokenhouse Yard 
GB-London EC2R 7AS 
Telefon: +44 20 74569200 
Fax: +44 20 79295055 
 
Madrid 
Paseo de la Castellana, 41, 4° 
E-28006 Madrid  
Telefon: +34 915 902420 
Fax: +34 915 902436 

Moskau 
Business Centre „Mokhovaya“ 
4/7 Vozdvizhenka Street 
Building 2 
RUS-125009 Moskau 
Telefon: +7 499 2729002 
Fax: +7 499 2729016 
 
New York 
Aareal Capital Corporation 
360 Madison Avenue 
18th Floor 
USA-New York, NY-10017 
Telefon: +1 212 5084080 
Fax: +1 917 3220285 
 
Paris 
29 bis, rue d’Astorg 
F-75008 Paris 
Telefon: +33 1 44516630 
Fax: +33 1 42662498 
 
Rom 
Via Mercadante, 12/14 
I-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 
 
Stockholm 
Normalmstorg 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 5449060 
Fax: +48 22 5449069 
 
Wiesbaden 
Paulinenstraße 15 
D-65189 Wiesbaden 
Telefon: +49 611 3482950 
Fax: +49 611 3482020 
 
Aareal Estate AG 
Paulinenstraße 15 
D-65189 Wiesbaden 
Telefon: +49 611 3482446 
Fax: +49 611 3483587 
 
Aareal Valuation GmbH 
Paulinenstraße 15 
D-65189 Wiesbaden 
Telefon: +49 611 3482059 
Fax: +49 611 3482640 
 
Deutsche Structured 
Finance GmbH 
Paulinenstraße 15 
D-65189 Wiebaden 
Telefon: +49 611 9714010 
Fax: +49 69 971401510 
 
Westdeutsche 
Immobilien  
Servicing AG 
Große Bleiche 46 
D-55116 Mainz 
Telefon: +49 6131 92800 
Fax: +49 6131 92807200 
 

   





Finanzkalender 
 

Finanzkalender 
 

12. Mai 2020 Veröffentlichung zum 31. März 2020

27. Mai 2020 Hauptversammlung Kurhaus Wiesbaden

13. August 2020 Veröffentlichung zum 30. Juni 2020

12. November 2020 Veröffentlichung zum 30. September 2020
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