Aareal Bank AG, Wiesbaden
Wertpapier-Kenn-Nr.: 540 811 - ISIN: DE 0005408116

EINLADUNG ZUR HAUPTVERSAMMLUNG

Sehr geehrte Aktionére,

wir laden Sie herzlich ein zu unserer ordentlichen
Hauptversammlung

am Mittwoch, dem 21. Mai 2008, 10.30 Uhr, im Kurhaus,
Kurhausplatz, 65189 Wiesbaden.

Durch Veréffentlichung im elektronischen Bundesanzeiger
vom 04. April 2008 haben wir unter Bekanntmachung der nachfolgenden
Tagesordnung die diesjéhrige Hauptversammlung einberufen.

Aareal Bank




Tagesordnung

1. Vorlage des festgestellten Jahresabschlusses und des gebilligten
Konzernabschlusses, des Lageberichts der Gesellschaft und des
Konzernlageberichts sowie des Berichts des Aufsichtsrats fiir das
Geschiftsjahr 2007

Die vorstehenden Unterlagen konnen in den Geschiftsraumen der Ge-
sellschaft, PaulinenstraRe 15, 65189 Wiesbaden und im Internet unter
www.aareal-bank.com eingesehen werden. Die genannten Unterlagen
werden auch in der Hauptversammlung der Aareal Bank AG ausliegen.
Auf Verlangen erhilt jeder Aktiondr unverziiglich und kostenlos eine
Abschrift dieser Unterlagen zugesandt.

2. Beschlussfassung iiber die Verwendung des Bilanzgewinns des
Geschiftsjahres 2007

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den Bilanzgewinn des Ge-
schiftsjahres 2007 in Hohe von 142.877.579,50 € wie folgt zu ver-
wenden:

Ausschuttung einer Dividende von 0,50 €

je dividendenberechtigter Stlickaktie 21.377.579,50 €

Einstellung in die anderen Gewinnriicklagen 121.500.000,00 €

Gewinnvortrag 0,00 €

Bilanzgewinn 142.877.579,50 €

Die Gesellschaft hilt derzeit weder unmittelbar noch mittelbar eigene
Aktien, die gemdRR § 71b AktG bei der Verwendung des Bilanzgewinns
nicht zu berticksichtigen wiren. Soweit die Gesellschaft im Zeitpunkt
der Hauptversammlung unmittelbar oder mittelbar eigene Aktien im
Sinne von § 71 b AktG hilt, vermindert sich die Zahl der dividenden-
berechtigten Aktien. In diesem Fall wird bei unverdnderter Ausschiittung
von 0,50 € je dividendenberechtigter Sttickaktie der Hauptversamm-
lung ein entsprechend angepasster Beschlussvorschlag zur Gewinn-
verwendung unterbreitet werden, der vorsieht, dass der auf die eigenen
Aktien entfallende Betrag auf neue Rechnung vorgetragen wird.

3. Beschlussfassung iiber die Entlastung der Mitglieder des Vor-
stands fiir das Geschiftsjahr 2007

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den im Geschiftsjahr 2007
amtierenden Mitgliedern des Vorstands fiir diesen Zeitraum Entlastung
zu erteilen.

4. Beschlussfassung iiber die Entlastung der Mitglieder des Auf-
sichtsrats fiir das Geschiftsjahr 2007

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den im Geschiftsjahr 2007
amtierenden Mitgliedern des Aufsichtsrats fur diesen Zeitraum Ent-
lastung zu erteilen.

5. Wahl des Abschlusspriifers

Der Aufsichtsrat schligt vor, die PricewaterhouseCoopers Aktiengesell-
schaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main, zum Abschluss-
prufer fur das Geschiftsjahr 2008 und zum Prifer fur die priferische
Durchsicht des verkirzten Abschlusses und des Zwischenlageberichts
des Halbjahresfinanzberichts zu wéhlen.

6. Beschlussfassung iiber die Schaffung eines neuen genehmigten
Kapitals 2008 mit Satzungsénderung

Das von der Hauptversammlung 2005 in einer Hohe von 58.300.000 €
beschlossene genehmigte Kapital wurde teilweise ausgenutzt und besteht
derzeit noch in einer Hohe von 46.639.504 €. Es soll daher zusitzlich
ein neues genehmigtes Kapital mit im Wesentlichen gleichen Bedingungen
wie das teilweise ausgenutzte genehmigte Kapital beschlossen werden.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor zu beschlieRen:

I. - Der Vorstand ist erméchtigt, in der Zeit bis zum 20. Mai 2013 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft
durch Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender Stiickaktien gegen
Bar- oder Sacheinlage, ganz oder teilweise, einmalig oder mehrmals,
jedoch insgesamt um einen Nennbetrag von bis zu hochstens
12.826.545,00 € durch Ausgabe von bis zu hochstens 4.275.515
auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag
des Grundkapitals von je 3,00 € zu erhohen (genehmigtes Kapital
2008).

Im Falle einer Kapitalerh6hung gegen Bareinlage ist den Aktiondren
ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist jedoch ermichtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre in
folgenden Fillen auszuschlief3en:

(a) bei einer Kapitalerhohung gegen Bareinlagen, wenn der
Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis der bereits
borsennotierten Aktien gleicher Gattung und Ausstattung nicht
wesentlich unterschreitet und der auf die neuen Aktien, fur die
das Bezugsrecht ausgeschlossen wird, insgesamt entfallende
anteilige Betrag des Grundkapitals 10% des im Zeitpunkt des
Wirksamwerdens dieser Ermidchtigung oder — falls dieser Wert



geringer ist — des im Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Erméch-
tigung vorhandenen Grundkapitals nicht tberschreitet. Auf diese
Begrenzung von 10% des Grundkapitals sind Aktien anzu-
rechnen, die in direkter oder entsprechender Anwendung des
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wihrend der Laufzeit dieser Erméach-
tigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung ausgegeben oder
verduRRert wurden. Ebenfalls anzurechnen sind Aktien, die auf-
grund von wihrend der Laufzeit dieser Ermichtigung entspre-
chend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen Schuldver-
schreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten auf Aktien
auszugeben sind.

(b) fur Spitzenbetrige, soweit sie sich aus dem jeweiligen Bezugs-
verhiltnis ergeben.

(c) soweit es zum Verwidsserungsschutz erforderlich ist, um In-
habern von Optionsschuldverschreibungen oder Glaubigern von
Wandelschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder
einem mit ihr verbundenen Unternehmen ausgegeben wurden
oder werden, ein Bezugsrecht in dem Umfang zu gewihren, wie
es ihnen nach Austibung der Wandel- oder Optionsrechte bzw.
nach Erfiillung von Wandlungspflichten zustiinde.

(d) fiir einen Betrag von bis zu 4.000.000 €, um hierftir Mitarbeitern
der Gesellschaft oder mit ihr verbundener Unternehmen Aktien
zum Bezug anzubieten.

Im Falle einer Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen ist der Vorstand
ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktiondre auszuschlief3en.

Der Vorstand ist ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den
weiteren Inhalt der Aktienrechte und der Bedingungen der Aktienaus-
gabe festzulegen.

In § 5 der Satzung wird folgender neuer Absatz 6 ecingeftgt:

,(6) Der Vorstand ist ermichtigt, in der Zeit bis zum 20. Mai 2013
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesell-
schaft durch Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender Stiickaktien
gegen Bar- oder Sacheinlage, ganz oder teilweise, einmalig oder
mehrmals, jedoch insgesamt um einen Nennbetrag von bis zu
hochstens 12.826.545,00 € durch Ausgabe von bis zu hochstens
4.275.515 auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit einem
anteiligen Betrag des Grundkapitals von je 3,00 € zu erhdhen (ge-
nehmigtes Kapital 2008).

Im Falle einer Kapitalerhhung gegen Bareinlage ist den Aktionéren
ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist jedoch ermichtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre in
folgenden Féllen auszuschlief3en:

(a) bei einer Kapitalerhohung gegen Bareinlagen, wenn der Aus-
gabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis der bereits
borsennotierten Aktien gleicher Gattung und Ausstattung nicht
wesentlich unterschreitet und der auf die neuen Aktien, fur die
das Bezugsrecht ausgeschlossen wird, insgesamt entfallende
anteilige Betrag des Grundkapitals 10 % des im Zeitpunkt des
Wirksamwerdens dieser Ermichtigung oder — falls dieser Wert
geringer ist — des im Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermach-
tigung vorhandenen Grundkapitals nicht tberschreitet. Auf diese
Begrenzung von 10 % des Grundkapitals sind Aktien anzurech-
nen, die in direkter oder entsprechender Anwendung des § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG wihrend der Laufzeit dieser Erméchtigung
bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung ausgegeben oder verduf3ert
wurden. Ebenfalls anzurechnen sind Aktien, die aufgrund von
wihrend der Laufzeit dieser Ermichtigung entsprechend
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts
ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder
Optionsrechten auf Aktien auszugeben sind.

(b) fur Spitzenbetrige, soweit sie sich aus dem jeweiligen Bezugs-
verhiltnis ergeben.

() soweit es zum Verwidsserungsschutz erforderlich ist, um
Inhabern von Optionsschuldverschreibungen oder Gliubigern
von Wandelschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft
oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen ausgegeben
wurden oder werden, ein Bezugsrecht in dem Umfang zu
gewdhren, wie es ihnen nach Austibung der Wandel- oder
Optionsrechte bzw. nach Erftllung von Wandlungspflichten zu-
stiinde.

(d) fir einen Betrag von bis zu 4.000.000 €, um hierfiir Mit-
arbeitern der Gesellschaft oder mit ihr verbundener Unter-
nehmen Aktien zum Bezug anzubieten.

Im Falle einer Kapitalerh6hung gegen Sacheinlagen ist der Vorstand
erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktiondre auszuschlieBen.

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den
weiteren Inhalt der Aktienrechte und der Bedingungen der Aktien-
ausgabe festzulegen.”



3. Die bisherigen Absitze 6 und 7 des § 5 der Satzung werden neu
nummeriert als Absdtze 7 und 8.

7. Beschlussfassung tiber die Ermichtigung des Vorstands zur Aus-
gabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen,
Schaffung eines bedingten Kapitals, Anderung von § 5 Abs. 5
der Satzung

Die Hauptversammlung vom 23. Mai 2006 hatte den Vorstand ermich-
tigt, bis zum 22. Mai 2011 Wandel- und / oder Optionsschuldverschrei-
bungen im Gesamtnennbetrag von 600.000.000 € auszugeben und
dazu ein bedingtes Kapital von 30.000.000 € geschaffen. Dabei be-
tragt der Wandlungs- bzw. Optionspreis mindestens 80% eines
bestimmten Borsenreferenzkurses. Von der Ermichtigung und dem
bedingten Kapital hat die Gesellschaft bislang keinen Gebrauch ge-
macht. In jungster Zeit haben Entscheidungen einzelner Gerichte die
bisher tibliche Praxis der Schaffung bedingter Kapitalien zur Bedienung
von Schuldverschreibungen mit einem Mindestbetrag in Frage gestellt.
Die Gesellschaft hilt diese Entscheidungen fiir unzutreffend. Um jedoch
jede Unsicherheit im Hinblick auf eine wichtige Finanzierungsoption
der Gesellschaft auszuschlieRen, soll aus Griinden rechtlicher Vorsicht
eine neue Ermichtigung beschlossen werden, die einen festen Options-
und Wandlungspreis vorsieht, im (brigen aber der bestehenden
Erméchtigung vom 23. Mai 2006 im Wesentlichen entspricht. Zur
Bedienung der Options- und Wandlungsrechte aus diesen Schuld-
verschreibungen soll ein neues bedingtes Kapital 2008 beschlossen
werden. Mit Eintritt der Wirksamkeit dieses Beschlusses durch Register-
eintragung der bedingten Kapitalerhohung sollen die bisherige
Ermichtigung und das hierfur bestehende bedingte Kapital aufgehoben
werden.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor zu beschlie3en:

I.  Die von der Hauptversammlung am 23. Mai 2006 beschlossene
Ermichtigung zur Ausgabe von Wandel- und / oder Optionsschuld-
verschreibungen sowie das bedingte Kapital von 30.000.000 €
werden, sobald die unter 2. vorgeschlagene Erméchtigung sowie
das unter 3. und 4. vorgeschlagene neue bedingte Kapital (letzteres
durch Registereintragung) wirksam geworden sind, aufgehoben.

2. Der Vorstand wird ermdchtigt, bis zum 20. Mai 2013 mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats einmalig oder mehrmals auf den
Inhaber oder auf den Namen lautende Wandelschuldverschrei-
bungen und/oder Optionsschuldverschreibungen (zusammen
»Schuldverschreibungen“) mit oder ohne Laufzeitbeschrinkung
im Gesamtnennbetrag von bis zu 600.000.000,00 € zu begeben
und den Inhabern bzw. Gldubigern von Schuldverschreibungen
Wandlungs- bzw. Optionsrechte auf auf den Inhaber lautende Stiick-

aktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapi-
tals von insgesamt bis zu 30.000.000,00 € nach ndherer MaRgabe
der Wandel- bzw. Optionsanleihebedingungen zu gewdhren.

Die Schuldverschreibungen kénnen in Euro oder — unter Begren-
zung auf den entsprechenden Gegenwert — in einer ausldndischen
gesetzlichen Wihrung, bspw. eines OECD-Landes, begeben
werden. Sie konnen auch durch unmittelbare oder mittelbare Tochter-
gesellschaften der Gesellschaft ausgegeben werden; in einem
solchen Falle wird der Vorstand ermichtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats fuir die Gesellschaft die Garantie fur die Schuld-
verschreibungen zu tbernehmen und den Inhabern Wandlungs-
bzw. Optionsrechte auf auf den Inhaber lautende Stiickaktien der
Gesellschaft zu gewihren. Die Anleiheemissionen werden in Teil-
schuldverschreibungen eingeteilt.

Im Falle der Ausgabe von Optionsschuldverschreibungen werden
jeder Teilschuldverschreibung ein oder mehrere Optionsscheine
beigeftigt, die den Inhaber berechtigen, nach MaRgabe der vom
Vorstand festzulegenden Optionsbedingungen auf den Inhaber
lautende Sttickaktien der Gesellschaft zu beziehen. Der anteilige
Betrag am Grundkapital der je Teilschuldverschreibung zu bezie-
henden Stiickaktien der Gesellschaft darf den Nennbetrag der Teil-
schuldverschreibung nicht tiberschreiten. Die Laufzeit des Options-
rechts darf die Laufzeit der Optionsschuldverschreibung nicht
tiberschreiten. Im Ulbrigen kann vorgesehen werden, dass Spitzen
zusammengelegt und / oder in Geld ausgeglichen werden.

Im Falle der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen erhalten
bei auf den Inhaber lautenden Schuldverschreibung die Inhaber,
ansonsten die Gliubiger der Teilschuldverschreibungen das Recht,
ihre Teilschuldverschreibungen nach niherer Maltgabe der vom
Vorstand festzulegenden Wandelanleihebedingungen in neue auf
den Inhaber lautende Sttickaktien der Gesellschaft umzutauschen.
Das Umtauschverhdltnis ergibt sich aus der Division des
Nennbetrags einer Teilschuldverschreibung durch den festgesetzten
Wandlungspreis fur eine auf den Inhaber lautende Stiickaktie der
Gesellschaft. Liegt der Ausgabebetrag einer Teilschuldverschreibung
unter deren Nennbetrag, so ergibt sich das Umtauschverhiltnis
durch Division des Ausgabebetrages der Teilschuldverschreibung
durch den festgesetzten Wandlungspreis fiir eine neue, auf den
Inhaber lautende Stiickaktie der Gesellschaft. Das Umtauschver-
haltnis kann auf ein ganzzahliges Verhiltnis gerundet werden;
ferner kann gegebenenfalls eine in bar zu leistende Zuzahlung fest-
gesetzt werden. Im Ubrigen kann vorgesehen werden, dass Spitzen
zusammengelegt und/oder in Geld ausgeglichen werden. Der
anteilige Betrag am Grundkapital der bei Wandlung auszugebenden
Aktien darf den Nennbetrag der Teilschuldverschreibung nicht



tbersteigen. Die Wandelanleihebedingungen kénnen auch eine
Wandlungspflicht zum Ende der Laufzeit (oder zu einem friiheren
Zeitpunkt) vorsehen. In diesem Fall kann die Gesellschaft in den
Anleihebedingungen berechtigt werden, eine etwaige Differenz
zwischen dem Nennbetrag der Wandelschuldverschreibung und
dem Produkt aus Wandlungspreis und Umtauschverhiltnis ganz
oder teilweise in bar auszugleichen. § 9 Abs. | AktG und § 199 AktG
bleiben unberthrt.

Die Wandel- bzw. Optionsanleihebedingungen kdnnen jeweils fest-
legen, dass im Falle der Wandlung bzw. Optionsausiibung auch
eigene Aktien der Gesellschaft gewidhrt werden konnen. Ferner kann
vorgesehen werden, dass die Gesellschaft den Wandlungs- bzw.
Optionsberechtigten nicht Aktien der Gesellschaft gewdhrt, sondern
den Gegenwert in Geld zahlt.

Der Options- bzw. Wandlungspreis bestimmt sich wie folgt:

e Im Fall der Begebung von Schuldverschreibungen, die ein
Optionsrecht gewihren, entspricht der Optionspreis 130 % des
volumengewichteten Durchschnittskurses der Aktie der Gesell-
schaft im Xetra-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolge-
system) an der Wertpapierborse in Frankfurt am Main im Zeit-
raum zwischen der Beschlussfassung tiber die Ausnutzung der
Erméchtigung durch den Vorstand und der endgultigen
Zuteilung der Schuldverschreibungen durch die die Emission
begleitenden Banken oder — fuir den Fall der Einrdjumung eines
unmittelbaren Bezugsrechts — 130 % des volumengewichteten
Durchschnittskurses der Aktie der Gesellschaft im Xetra-Handel
(oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Wertpa-
pierborse in Frankfurt am Main im Zeitraum vom Beginn der
Bezugsfrist bis zum Vortag der Bekanntmachung der endgiilti-
gen Konditionen gemaR § 186 Abs. 2 Satz 2 AktG (einschlief3-
lich) (der in Bezug genommene Durchschnittskurs nachfolgend
auch der ,Referenzkurs®).

e Im Falle der Begebung von Schuldverschreibungen, die ein
Wandlungsrecht gewéhren, aber keine Wandlungspflicht bestim-
men, entspricht der Wandlungspreis 130 % des Referenzkurses.

e Im Falle der Begebung von Schuldverschreibungen, die eine
Wandlungspflicht bestimmen, entspricht der Wandlungspreis bei
Filligkeit der Schuldverschreibung folgendem Betrag:

— 100 % des Referenzkurses, falls der arithmetische Mittelwert
der Kurse der Aktie der Gesellschaft in der Schlussauktion im
XETRA-Handel (oder einem entsprechenden Nachfolge-
system) an der Wertpapierborse in Frankfurt am Main an den

zwanzig Borsenhandelstagen endend mit dem dritten Han-
delstag vor Filligkeit der Schuldverschreibungen geringer als
der oder gleich dem Referenzkurs ist.

— 118 % des Referenzkurses, falls der arithmetische Mittelwert
der Kurse der Aktie der Gesellschaft in der Schlussauktion
im XETRA-Handel (oder einem entsprechenden Nachfolge-
system) an der Wertpapierborse in Frankfurt am Main an den
zwanzig Borsenhandelstagen endend mit dem dritten Handels-
tag vor Filligkeit der Schuldverschreibungen grofier als oder
gleich 118 % des Referenzkurses ist.

— dem arithmetischen Mittelwert der Kurse der Aktie der Ge-
sellschaft in der Schlussauktion im XETRA-Handel (oder
einem entsprechenden Nachfolgesystem) an der Wertpapier-
borse in Frankfurt am Main an den zwanzig Borsenhandels-
tagen endend mit dem dritten Handelstag vor Filligkeit der
Schuldverschreibungen, falls dieser Wert grof3er als der Refe-
renzkurs und kleiner als 118 % des Referenzkurses ist.

— Ungeachtet vorstehender Bestimmungen 118 % des Referenz-
kurses, falls die Inhaber oder Glaubiger der Schuldverschrei-
bungen vor Eintritt der Wandlungspflicht von einem be-
stehenden Wandlungsrecht Gebrauch machen.

§ 9 Abs. | AktG und § 199 AktG bleiben unbertihrt.

Erhoht die Gesellschaft wihrend der Options- oder Wandlungsfrist
ihr Grundkapital unter Einrdumung eines Bezugsrechts an ihre
Aktiondre oder begibt weitere Options- oder Wandelschuldver-
schreibungen bzw. gewihrt oder garantiert Optionsrechte und
rdumt den Inhabern schon bestehender Options- oder Wandlungs-
rechte hierftr kein Bezugsrecht ein, wie es ihnen nach Ausiibung
des Options- oder Wandlungsrechts zustehen wirde, oder wird
durch eine Kapitalerhohung aus Gesellschaftsmitteln das Grund-
kapital erhoht, so wird Gber die Wandelanleihe- bzw. Options-
bedingungen sichergestellt, dass der wirtschaftliche Inhalt der
Options- bzw. Wandlungsrechte unberihrt bleibt, indem die Wand-
lungs- oder Optionsrechte wertwahrend angepasst werden, soweit
die Anpassung nicht bereits durch Gesetz zwingend geregelt ist. Fur
den Fall der Kapitalherabsetzung oder anderer Kapitalmaf3nahmen,
von Umstrukturierungen, einer Kontrollerlangung durch Dritte, einer
aullerordentlichen Dividende oder anderer vergleichbarer MaR-
nahmen, die zu einer Verwisserung des Werts der Aktien ftihren
konnen, wird Gber die Wandelanleihe- bzw. Optionsbedingungen
ebenfalls sichergestellt werden, dass die Wandlungs- oder Options-
rechte wertwahrend angepasst werden. § 9 Abs. | AktG und § 199
AktG bleiben unberiihrt.



Den Aktiondren steht grundsétzlich ein Bezugsrecht zu. Die
Schuldverschreibungen konnen auch von einem oder mehreren
Kreditinstituten mit der Verpflichtung tibernommen werden, sie den
Aktiondren zum Bezug anzubieten. Werden Schuldverschreibungen
von einer Tochtergesellschaft ausgegeben, hat die Gesellschaft die
Gewdhrung des gesetzlichen Bezugsrechts fiir die Aktiondre der
Gesellschaft sicherzustellen. Der Vorstand wird jedoch ermichtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionire
auf Schuldverschreibugen auszuschlieRen, sofern sie gegen
Barzahlung ausgegeben werden und der Vorstand nach pflicht-
gemiBer Prifung zu der Auffassung gelangt, dass der Ausgabepreis
den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten
theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen nicht wesent-
lich unterschreitet. Dies gilt jedoch nur fir Schuldverschreibungen
mit einem Wandlungs- oder Optionsrecht auf Aktien mit einem
anteiligen Betrag des Grundkapitals von bis zu 10% des zum
Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder — falls dieser Wert geringer
ist — der Austibung der vorliegenden Erméchtigung vorhandenen
Grundkapitals. Auf diese Begrenzung ist der anteilige Betrag am
Grundkapital anzurechnen, der auf Aktien entfillt oder auf den sich
Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. -pflichten aus Schuldver-
schreibungen beziehen, die seit Erteilung dieser Ermidchtigung unter
Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer bzw. sinngeméfier Anwen-
dung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben bzw. aus eigenen
Aktien verdufRert worden sind.

Der Vorstand ist dartiber hinaus ermichtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre fir Spitzenbetrage, die
sich aufgrund des Bezugsverhiltnisses ergeben, auszuschliefsen
und das Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats auch inso-
weit auszuschlieBen, als dies erforderlich ist, um den Inhabern von
Wandlungs- bzw. Optionsrechten in auf den Inhaber lautende
Stuickaktien der Gesellschaft ein Bezugsrecht in dem Umfang
gewdhren zu konnen, wie es ihnen nach Ausiibung ihrer Wand-
lungs- bzw. Optionsrechte bzw. der Erfillung ihrer Wandlungs-
pflichten zustehen wiirde.

Der Vorstand wird erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
die weiteren Einzelheiten der Ausgabe und Ausstattung der
Emissionen, insbesondere den Zinssatz, den Ausgabekurs und die
Laufzeit festzusetzen bzw. im Einvernehmen mit den Organen der
die Emissionen begebenden Tochtergesellschaften festzulegen.

Das Grundkapital der Gesellschaft wird um bis zu 30.000.000,00 €
durch Ausgabe von bis zu 10.000.000 neuen, auf den Inhaber
lautenden Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag des Grund-
kapitals von je 3,00 € bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2008).
Die bedingte Kapitalerhohung dient der Gewidhrung von Aktien an

die Inhaber bzw. Gliubiger von Wandel- und/ oder Optionsschuld-
verschreibungen, die gemifd vorstehender Ermichtigung begeben
werden. Die bedingte Kapitalerhohung ist nur insoweit durch-
zuftihren, wie von Wandlungs- bzw. Optionsrechten Gebrauch
gemacht wird oder Wandlungspflichten aus solchen Wandel-
und /oder Optionsschuldverschreibungen erfillt werden und
soweit nicht eigene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden. Die
Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach MaRgabe der vor-
stehenden Erméchtigung jeweils zu bestimmenden Options- bzw.
Wandlungspreis. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Ge-
schéftsjahres an, in dem sie durch Austibung von Wandlungs- bzw.
Optionsrechten oder durch Erfillung von Wandlungspflichten
entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand wird erméchtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durch
fuhrung der bedingten Kapitalerhohung festzusetzen.

§ 5 Abs. 5 der Satzung wird wie folgt neu gefasst:

,Das Grundkapital ist um bis zu 30.000.000,00 € durch Ausgabe
von bis zu 10.000.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Sttick-
aktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von je
3,00 € bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2008). Die bedingte
Kapitalerhohung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie (i) die Inhaber
bzw. Gldubiger von Wandlungsrechten oder Optionsscheinen, die
den von der Gesellschaft oder einer unmittelbaren oder mittelbaren
Tochtergesellschaft der Gesellschaft aufgrund des Erméchtigungs-
beschlusses der Hauptversammlung vom 21. Mai 2008 bis zum
20. Mai 2013 ausgegebenen Wandel- und/oder Optionsschuld-
verschreibungen beigeftigt sind, von ihren Wandlungs- bzw. Options-
rechten Gebrauch machen oder (ii) die zur Wandlung verpflichteten
Inhaber bzw. Gliubiger der von der Gesellschaft oder einer un-
mittelbaren oder mittelbaren Tochtergesellschaft der Gesellschaft
aufgrund des Ermichtigungsbeschlusses der Hauptversammlung
vom 21. Mai 2008 bis zum 20. Mai 2013 ausgegebenen Wandel-
schuldverschreibungen ihre Pflicht zur Wandlung erfiillen, in den
Fillen (i) und (ii) jeweils soweit nicht eigene Aktien zur Bedienung
eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem
nach MaRgabe des vorstehend bezeichneten Ermichtigungsbe-
schlusses jeweils zu bestimmenden Options- bzw. Wandlungspreis.
Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschiftsjahres an, in
dem sie durch die Ausiibung von Wandlungs- bzw. Optionsrechten
oder durch die Erfillung von Wandlungspflichten entstehen, am
Gewinn teil. Der Vorstand ist ermidchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfithrung der bedingten
Kapitalerhohung festzusetzen.”



8. Beschlussfassung iiber eine Ermichtigung zum Erwerb und zur
VerduBBerung eigener Aktien gemidR § 71 Abs. I Nr. 7 AktG

Die durch die Hauptversammlung am 30. Mai 2007 erteilte und bis
zum 29. November 2008 befristete, noch nicht ausgenutzte Ermach-
tigung zum Erwerb eigener Aktien zum Zwecke des Wertpapierhandels
gemild § 71 Abs. | Nr. 7 AktG soll durch eine neue, bis zum 20. No-
vember 2009 laufende Ermichtigung ersetzt werden.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, wie folgt zu beschlieRen:

I.  Die von der Hauptversammlung am 30. Mai 2007 unter Tages-
ordnungspunkt 6 erteilte Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien
zum Zwecke des Wertpapierhandels gemi3 § 71 Abs. | Nr. 7 AktG
wird mit Eintritt der Wirksamkeit des nachfolgenden unter 2. zu
fassenden Beschlusses aufgehoben.

2. Die Gesellschaft wird gemd § 71 Abs. | Nr. 7 AktG ermichtigt,
bis zum 20. November 2009 zum Zwecke des Wertpapierhandels
eigene Aktien zu erwerben und zu verkaufen. Der Bestand der zu
diesem Zweck zu erwerbenden Aktien darf am Ende eines jeden
Tages 5% des Grundkapitals der Aareal Bank AG nicht tbersteigen.
Der niedrigste Gegenwert, zu dem jeweils eine Aktie erworben wer-
den darf, wird auf den Schlusskurs der Aktie im Xetra-Handel (oder
einem vergleichbaren Nachfolgesystem) am Borsentag vor dem
jeweiligen Erwerb abztiglich 10 % festgelegt, der hochste Gegen-
wert auf diesen Schlusskurs zuziiglich 10 %.

9. Beschlussfassung iiber eine Ermichtigung zum Erwerb und zur
Verwendung eigener Aktien gemiRR § 71 Abs. | Nr. 8 AktG

Die von der Hauptversammlung am 30. Mai 2007 erteilte und bis zum
29. November 2008 befristete, noch nicht ausgenutzte Ermichtigung
zum Erwerb eigener Aktien gemdRR § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG soll durch
eine neue, bis zum 20. November 2009 laufende Erméchtigung ersetzt
werden.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, wie folgt zu beschliefRen:

I.  Die derzeit bestehende, durch die Hauptversammlung am 30. Mai
2007 unter Tagesordnungspunkt 7 erteilte und bis zum 29. No-
vember 2008 befristete Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien
wird fur die Zeit ab Wirksamwerden der neuen nachfolgend unter
2. erteilen Ermichtigung aufgehoben; die in dem vorgenannten
Beschluss der Hauptversammlung vom 30. Mai 2007 enthaltene
Ermichtigung zur Verwendung von auf Grund dieses damaligen Be-
schlusses zurtickerworbenen eigener Aktien bleibt hingegen bestehen.

2. Die Gesellschaft wird gemdfs § 71 Abs. | Nr. 8 AktG ermichtigt, bis
zum 20. November 2009 eigene Aktien in einem Volumen von
bis zu 10% des derzeitigen oder — falls dieser Wert geringer ist —
des zum Zeitpunkt der Austibung der vorliegenden Erméchtigung
bestehenden Grundkapitals zu anderen Zwecken als dem Wert-
papierhandel zu erwerben.

Der Erwerb darf tiber die Borse oder mittels eines an alle Aktionédre
gerichteten offentlichen Kaufangebots erfolgen. Im Falle des Er-
werbs tber die Borse darf der Erwerbspreis (ohne Erwerbsneben-
kosten), bei einem offentlichen Kaufangebot darf der Angebotspreis
(ohne Erwerbsnebenkosten) den durchschnittlichen Schlusskurs der
Aktie der Gesellschaft im Xetra-Handel (oder einem vergleichbaren
Nachfolgesystem) an den jeweils dem Erwerb oder der 6ffentlichen
Ankiindigung des Erwerbsangebots vorangegangenen drei Borsen-
tagen um nicht mehr als 10 % tber- oder unterschreiten. Sofern bei
einem offentlichen Kaufangebot das Volumen der angedienten
Aktien das vorgesehene Ruickkaufvolumen tberschreitet, muss der
Erwerb nach dem Verhiltnis der jeweils angebotenen Aktien er-
folgen. Ein bevorrechtigter Erwerb bzw. eine bevorrechtigte
Annahme geringer Stiickzahlen bis zu 100 Stiick angedienter Aktien
je Aktiondr sowie eine Rundung nach kaufminnischen Grund-
sdtzen konnen unter insoweit partiellem Ausschluss eines etwaigen
Rechts der Aktiondre auf Erwerb ihrer angedienten Aktien vorge-
sehen werden.

Der Vorstand wird ermichtigt, die aufgrund dieser Ermidchtigung
erworbenen eigenen Aktien wie folgt zu verwenden:

a) Sie konnen uber die Borse oder durch ein Angebot an alle
Aktiondre verdulSert werden.

b) Der Vorstand wird ermichtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats eine VerduRerung der aufgrund dieser Ermichtigung
erworbenen eigenen Aktien auch in anderer Weise als tiber die
Borse oder durch Angebot an alle Aktiondre vorzunehmen,
wenn die VerduRerung gemilR §§ 71 Abs. | Nr. 8 Satz 5, 186
Abs. 3 Satz 4 AktG zu einem Barpreis erfolgt, der den Borsen-
preis der Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der Ver-
dullerung nicht wesentlich unterschreitet. Diese Erméchtigung
gilt jedoch nur mit der MaRRgabe, dass die unter Ausschluss des
Bezugsrechts gemifd § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG verduBBerten
Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals zum Zeitpunkt der
Ausiibung dieser Ermichtigung nicht tiberschreiten durfen. Auf
diese Begrenzung von 10% des Grundkapitals sind Aktien
anzurechnen, die in direkter oder entsprechender Anwendung
des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wihrend der Laufzeit dieser
Erméchtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung ausgegeben



oder verduBRert wurden. Ebenfalls anzurechnen sind Aktien, die
aufgrund von wihrend der Laufzeit dieser Ermichtigung ent-
sprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des
Bezugsrechts ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Wand-
lungs- oder Optionsrechten auf Aktien auszugeben sind.

¢ Zudem konnen die erworbenen Aktien mit Zustimmung des
Aufsichtsrats auch auRerhalb der Borse gegen Sachleistung
verdufSert werden, ohne sie allen Aktiondren im Verhiltnis ihrer
Beteiligung an der Gesellschaft zum Erwerb anzubieten, ins-
besondere im Zusammenhang mit dem Erwerb von Unterneh-
men, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen
oder mit Unternehmenszusammenschliissen.

d) AuBerdem konnen die erworbenen Aktien mit Zustimmung
des Aufsichtsrats zur Erfullung von Bezugsrechten aus Wandel-
oder Optionsschuldverschreibungen an Stelle neuer Aktien aus
bedingter Kapitalerhohung ausgegeben werden.

e) Dartber hinaus konnen bei einer VerduBerung erworbener
eigener Aktien durch Angebot an alle Aktiondre den Inhabern
der von der Gesellschaft oder von Tochtergesellschaften aus-
gegebenen Options- und / oder Wandlungsrechte Bezugsrechte
auf die Aktien in dem Umfang gewihrt werden, wie es ihnen
nach Ausiibung der Options- und/oder Wandlungsrechte bzw.
nach Erfullung einer Wandlungspflicht zustehen wiirde.

) Der Vorstand wird weiterhin ermichtigt, die aufgrund dieser
Ermichtigung erworbenen eigenen Aktien mit Zustimmung
des Aufsichtsrates ohne weiteren Hauptversammlungsbeschluss
einzuziehen. Der Vorstand wird erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats, das Grundkapital der Gesellschaft um den
auf die eingezogenen Aktien entfallenden Teil des Grund-
kapitals herabzusetzen.

Das Bezugsrecht der Aktiondre auf eigene Aktien wird insoweit
ausgeschlossen, wie diese Aktien gemdfd den vorstehenden Er-
michtigungen nach den Buchstaben b) bis e) verwendet werden.

Alle vorstehenden Erméchtigungen zum Erwerb und zur Verwen-
dung eigener Aktien kdnnen unabhingig voneinander jeweils ein-
mal oder mehrmals, ganz oder in mehreren Teilbetrdgen durch die
Gesellschaft, aber ebenso auch durch ihre unmittelbaren oder mit-
telbaren Tochtergesellschaften oder fiir ihre oder deren Rechnung
durch Dritte durchgeftihrt werden.

10. Beschlussfassung iiber die Erméachtigung des Vorstands zur
Ausgabe von Genussscheinen

Die Hauptversammlung vom 16. Juni 2004 hat eine Erméchtigung des
Vorstands ausgesprochen, in der Zeit bis zum 15. Juni 2009 einmalig
oder mehrmals Genussscheine mit einer Laufzeit von hochstens
25 Jahren bis zu einem Gesamtnennbetrag von 400.000.000 € oder
dem entsprechenden Gegenwert in einer anderen gesetzlichen Wih-
rung zu begeben. Von dieser Erméchtigung hat der Vorstand bisher
keinen Gebrauch gemacht.

Um dem Vorstand auch tiber das Jahr 2009 hinaus die Mdglichkeit zu
erhalten, die Eigenkapitalbasis der Bank durch Ausgabe von Genuss-
rechten zu stédrken, soll die bisherige Ermichtigung aufgehoben und eine
neue Ermichtigung des Vorstands zur Ausgabe von Genussrechten bis
zu einem Gesamtnennbetrag von 500.000.000 € beschlossen werden.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor zu beschlie3en:

. Der Vorstand wird ermichtigt, in der Zeit bis zum 20. Mai 2013
einmalig oder mehrmals Genussrechte mit einer Laufzeit von
hochstens 25 Jahren bis zu einem Gesamtnennbetrag von
500.000.000 € oder dem entsprechenden Gegenwert in einer
anderen gesetzlichen Wihrung zu begeben. Die Genussrechte
missen so ausgestaltet sein, dass sie den Voraussetzungen des
Kreditwesengesetzes entsprechen, unter denen das fur die Gewih-
rung von Genussrechten eingezahlte Kapital dem haftenden
Eigenkapital zugerechnet werden kann.

Der Vorstand wird ermichtigt, Spitzenbetrige, die sich aufgrund des
Bezugsverhiltnisses ergeben, von dem Bezugsrecht der Aktionare
auszunehmen.

Der Vorstand wird auRerdem ermichtigt, das Bezugsrecht der
Aktiondre insgesamt auszuschlieBen. Von dieser Ermidchtigung
kann jedoch nur Gebrauch gemacht werden, wenn die Genuss-
rechte obligationsdhnlich ausgestaltet sind, d.h. weder Mitglied-
schaftsrechte noch Bezugs- oder Wandlungsrechte auf Aktien der
Aareal Bank AG begriinden, keine Beteiligung am Liquidationserl6s
gewdhren und sich die Hohe der Ausschiittung nicht nach der Hohe
des Jahrestiberschusses, des Bilanzgewinns oder der Dividende
richtet. Ferner haben in diesem Fall die Ausschiittung und der Aus-
gabebetrag der Genussrechte zum Zeitpunkt der Begebung aktuellen
Marktkonditionen fiir vergleichbare Mittelaufnahmen zu entsprechen.

2. Die derzeit bestehende, durch die Hauptversammlung am
16. Juni 2004 erteilte und bis zum 5. Juni 2009 befristete Er-
machtigung zur Begebung von Genussscheinen wird fir die Zeit ab



Wirksamwerden der neuen vorstehend unter 1. erteilten Ermich-
tigung aufgehoben.

I11. Beschlussfassung iiber die Zustimmung zu einem Ausgliede-
rungs- und Ubernahmevertrag iiber die Ausgliederung eines
Kreditportfolios auf die Ariadne Portfolio GmbH & Co. KG,
Wiesbaden

Die Gesellschaft beabsichtigt, ein nicht mehr strategiekonformes
Kreditportfolio des Geschiftsbereichs der privaten Baufinanzierung zu
verdufRern. Dazu sollen in einem ersten Schritt die betroffenen
Vermogensgegenstinde auf die Ariadne Portfolio GmbH & Co. KG,
eine 100 %-ige Tochtergesellschaft der Aareal Bank AG, im Wege der
Ausgliederung zur Aufnahme gemif® § 123 Abs. 3 Nr. | Umwand-
lungsgesetz tbertragen werden. Die Ausgliederung ermoglicht es, in
einem zweiten Schritt das Kreditportfolio durch Abtretung samtlicher
Geschiftsanteile an der Ariadne Portfolio GmbH & Co. KG zu verdufdern.
Die Ausgliederung ist somit eine VorbereitungsmalRnahme fur die be-
absichtigte Vermarktung des Kreditportfolios. Dabei kommen als Erwerber
vor allem deutsche bzw. europdische Kreditinstitute in Betracht. Mit der
Ausgliederung und der anschlieBenden Vermarktung des Kredit-
portfolios sollen bislang durch die auszugliedernden Kredite gebundene
Eigenmittel fur Investitionen in Neugeschifte freigesetzt werden.

Der Aufsichtsrat der Aareal Bank AG hat in seiner Sitzung am
26. Mirz 2008 der Ausgliederung zugestimmt. Am 27 Mirz 2008 ist
der Ausgliederungs- und Ubernahmevertrag in notariell beurkundeter
Form (UR/Nr. 391/2008 des Notars Dirk Reischauer) abgeschlossen
worden. Der Ausgliederungs- und Ubernahmevertrag bedarf zu seiner
Wirksamkeit der Zustimmung der Hauptversammlung der Aareal Bank
AG und der Gesellschafterversammlung der Ariadne Portfolio GmbH &
Co. KG. Die Gesellschafterversammlung der Ariadne GmbH & Co. KG
hat dem Ausgliederungs- und Ubernahmevertrag am 27 Mirz 2008
zugestimmt.

Der Vorstand der Aareal Bank AG und die Geschiftsfiihrung der
Ariadne Portfolio GmbH & Co. KG haben gemift § 127 UmwG einen
gemeinsamen schriftlichen Bericht tber die Ausgliederung erstattet.
Darin werden das Ausgliederungsvorhaben sowie der Ausgliederungs-
und Ubernahmevertrag vom 27. Mirz 2008 rechtlich und wirtschaftlich
erljutert und begriindet.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor zu beschlie3en:

Dem Ausgliederungs- und Ubernahmevertrag vom 27. Mirz 2008
zwischen der Aareal Bank AG als tGbertragender Gesellschaft und der
Ariadne Portfolio GmbH & Co. KG als tibernehmender Gesellschaft wird
zugestimmt.

Der Ausgliederungs- und Ubernahmevertrag ist nachstehend in seinem
vollen Wortlaut abgedruckt mit Ausnahme der Anlagen 4.1.1 und 4.1.2,
die lediglich eine Auflistung von Kontonummern, bankinternen Iden-
tifikationsnummern sowie Daten zur Erfassung der einzelnen dem
ausgegliederten Kreditportfolio zugehorigen Vertrage, Anspriiche und
Gegenstinde beinhalten und in einer Bezugsurkunde (UR/Nr.
388/2008 des Notars Dirk Reischauer) beurkundet wurden. Die beur-
kundeten Anlagen 4.1.1 und 4.1.2 liegen zusammen mit dem Aus-
gliederungs- und Ubernahmevertrag zur Einsichtnahme der Aktionire in
den Geschiftsraumen der Aareal Bank aus; auf Verlangen erhilt jeder
Aktiondr kostenlos eine Abschrift dieser Unterlagen zugesandt.

Zwischen

. Aareal Bank AG, PaulinenstraBe 15, 65189 Wiesbaden
und

2. Ariadne Portfolio GmbH & Co. KG, Paulinenstral3e 15,
65189 Wiesbaden

wird folgender

Ausgliederungs- und Ubernahmevertrag

geschlossen:

Inhaltsverzeichnis

Prdambel ... .. 10
. Ausgliederung ... 10
2. Ausgliederungsstichtag; Schlussbilanz;

Ubertragungsstichtag .. ..........ooviiiennn... 11

3. Gegenleistung . ... . 11
4. Ubertragung des Aareal Kreditportfolios ................ 12
5. Nicht ausgegliederte Gegenstinde .................... 12
6. Verwaltung des Aareal Kreditportfolios
ab dem Ausgliederungsstichtag .. ........ ... ... . ... 13
7. Sonderrechte ........ .. i 13
8. Folgen fur die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen ....... 14
9. Freistellung ... ... 14
10. Gewihrleistung und Schadensersatz . .................. 14
I1. Erkldrungen gegentiber dem Grundbuchamt ............ 14
12. Stichtagsdnderung .......... ... . ... . . i 15
13. Schlussbestimmungen ....... ... ... . ... ... ... 15
Liste der Definitionen ...... ... ... . . i 16



Prdambel

(A)

(B)

(@)

(D)

Im Handelsregister des Amtsgerichts Wiesbaden ist unter HRB 13184
die Aareal Bank AG mit Sitz in Wiesbaden eingetragen (nach-
folgend ,,IBERTRAGENDE GESELLSCHAFT*).

Im Handelsregister des Amtsgerichts Wiesbaden ist unter HRA 8962
die Ariadne Portfolio GmbH & Co. KG mit Sitz und Ort der Ge-
schiftsleitung in Wiesbaden eingetragen (nachfolgend ,,UIBER-
NEHMENDE GESELLSCHAFT“). Das Festkapital der (UBERNEH-
MENDEN GESELLSCHAFT betrigt EUR 500,00 (in Worten: Euro
finfhundert). Alleinige Kommanditistin der UBERNEHMENDEN
GESELLSCHAFT ist die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT. Die
Kommanditeinlage der UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT an
der UBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT, die mit der im
Handelsregister eingetragenen Hafteinlage identisch ist, betrigt
EUR 500,00 (in Worten: Euro funfhundert). Die Kommanditeinlage
ist voll eingezahlt und wurde nicht zurtickgezahlt. Alleinige, nicht
am Festkapital der UBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT beteiligte
personlich haftende Gesellschafterin der UBERNEHMENDEN
GESELLSCHAFT ist die im Handelsregister des Amtsgerichts Wies-
baden unter HRB 23437 eingetragene Ariadne Verwaltungs GmbH
mit Sitz und Ort der Geschiftsleitung in Wiesbaden (nachfolgend
, KOMPLEMENTARIN). Alleinige Gesellschafterin der KOMPLE-
MENTARIN ist die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT, die den
einzigen Geschiftsanteil an der KOMPLEMENTARIN mit einem
Nennwert in Hohe von EUR 25.000,00 (in Worten: Euro fiinfund-
zwanzigtausend) hilt.

Die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT ist Inhaberin eines Kredit-
portfolios, das aus nachfolgend ndher beschriebenen, mit den
jeweiligen Kreditnehmern bestehenden Kreditvertrigen und den
damit zusammenhingenden Kreditforderungen und -sicherheiten
besteht (nachfolgend ,,AAREAL KREDITPORTFOLIO®).

Mit diesem Ausgliederungs- und Ubemahmevertrag (nachfolgend
L»AUSGLIEDERUNGSVERTRAG*) soll das AAREAL KREDIT-
PORTFOLIO als Gesamtheit auf die UBERNEHMENDE GESELL-
SCHAFT gegen Anteilsgewédhrung in Form einer Erhéhung der auf
dem Kapitalkonto | gebuchten Kommanditeinlage der (UBERTRA-
GENDEN GESELLSCHAFT an der UBERNEHMENDEN GESELL-
SCHAFT ubertragen werden (Ausgliederung zur Aufnahme gemif
§ 123 Abs. 3 Nr. | UmwG).

Dies vorausgeschickt, vereinbaren die Parteien was folgt:

10

2.1

2.2

2.3

24

Ausgliederung

Die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT tbertrigt hiermit im Wege
der Ausgliederung zur Aufnahme nach § 123 Abs. 3 Nr. | UmwG
das AAREAL KREDITPORTFOLIO, bestehend aus den in Ab-
schnitt 4 dieses AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES néher bezeich-
neten Gegenstinden des Aktiv- und Passivvermogens, als Gesamt-
heit unter Fortbestand der UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT
auf die UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT gegen Erhéhung ihrer
Kommanditeinlage in Hohe von EUR 500,00 (in Worten: Euro
funfhundert) um EUR 1.500,00 (in Worten: Euro eintausend fiinf-
hundert) auf EUR 2.000,00 (in Worten: Euro zweitausend) (nach-
folgend ,AUSGLIEDERUNG“). Die im Handelsregister einge-
tragene Hafteinlage der UUBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT
bleibt durch die AUSGLIEDERUNG unverdndert.

Ausgliederungsstichtag; Schlussbilanz; Ubertragungsstichtag

Die AUSGLIEDERUNG erfolgt im Verhiltnis zwischen der
UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT und der UBERNEHMENDEN
GESELLSCHAFT mit Wirkung zum 1. Januar 2008, 00:00 Uhr
(nachfolgend ,,AUSGLIEDERUNGSSTICHTAG*). Von diesem Zeit-
punkt an gelten die Handlungen der UBERTRAGENDEN GESELL-
SCHAFT, soweit sie das durch den AUSGLIEDERUNGSVERTRAG
auf die UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT zu ibertragende
AAREAL KREDITPORTFOLIO betreffen, als ftir Rechnung der
(IBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT vorgenommen. Die UBER-
NEHMENDE GESELLSCHAFT und die UBERTRAGENDE GESELL-
SCHAFT werden einander demgemidR nach niherer MaRRgabe
der Regelungen in Abschnitt 6 dieses AUSGLIEDERUNGSVER-
TRAGES so stellen, als wire das durch diesen AUSGLIEDE-
RUNGSVERTRAG auf die UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT zu
Ubertragende Vermogen bereits am AUSGLIEDERUNGSSTICH-
TAG auf die UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT tibergegangen.

Fur Steuerzwecke erfolgt die AUSGLIEDERUNG wegen fehlender
steuerlicher Ruckwirkung mit Wirkung zum UBERTRAGUNGS-
STICHTAG (wie in Abschnitt 2.4 definiert).

Der AUSGLIEDERUNG wird die geprifte und mit dem uneinge-
schrinkten Bestatigungsvermerk der PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft versehene Bilanz
der UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT zum 31. Dezember 2007,
24:00 Uhr (nachfolgend ,,SCHLUSSBILANZ*) zugrunde gelegt.

Das durch diesen AUSGLIEDERUNGSVERTRAG im Wege der
partiellen Gesamtrechtsnachfolge durch die UBERTRAGENDE
GESELLSCHAFT auf die UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT zu



3.1

3.2

3.3

4.1

Ubertragende AAREAL KREDITPORTFOLIO besteht aus den in
Abschnitt 4 dieses AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES im einzelnen
bezeichneten Vertrags- und Rechtsverhiltnissen in ihrem jeweiligen
Bestand zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der AUSGLIEDE-
RUNG durch Eintragung der AUSGLIEDERUNG im Handels-
register der UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT (nachfolgend
L, UBERTRAGUNGSSTICHTAG*).

Gegenleistung

Als Gegenleistung fur das durch den AUSGLIEDERUNGSVER-
TRAG zu tbertragende Vermogen wird die auf dem Kapitalkonto |
gebuchte Kommanditeinlage der UBERTRAGENDEN GESELL-
SCHAFT an der UBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT in Hohe
von EUR 500,00 (in Worten: Euro funfhundert) um EUR 1.500,00
(in Worten: Euro eintausend funfhundert) auf EUR 2.000,00 (in
Worten: Euro zweitausend) erhoht.

Die UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT st gegentber der
UIBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT verpflichtet, die durch den
AUSGLIEDERUNGSVERTRAG ubertragenen Gegenstande des Aktiv-
und Passivvermogens in ihrer Handelsbilanz nach ndherer Wei-
sung der UIBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT anzusetzen. Soweit
die weisungsgemiR in der Handelsbilanz der UBERNEHMENDEN
GESELLSCHAFT angesetzten Buchwerte des AAREAL KREDIT-
PORTFOLIOS den Betrag tibersteigen, um den die Kommanditein-
lage der UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT an der UBERNEH-
MENDEN GESELLSCHAFT erhoht wird, wird der Differenzbetrag in
das fir die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT bei der UBERNEH-
MENDEN GESELLSCHAFT gefihrte Kapitalkonto Il eingestellt.

Die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT ist auch hinsichtlich der
erhohten Kommanditeinlage fir das am 1. Januar 2008 begin-
nende Geschiftsjahr der UBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT voll
gewinnberechtigt.

Ubertragung des Aareal Kreditportfolios

Die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT ubertrigt auf die UBER-
NEHMENDE GESELLSCHAFT, jeweils in dem jeweiligen Bestand
zum UBERTRAGUNGSSTICHTAG:

4.1.1  sdmtliche gegenwirtigen und kiinftigen Rechte und
Pflichten der UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT (ein-
schlieBlich Kuindigungs- und sonstigen Gestaltungs-
rechten) aus oder im Zusammenhang mit den in der
Anlage 4.1.1 unter der ,Darlehens ID“ bezeichneten Kredit-
vertrigen (nachfolgend die ,,PORTFOLIO-KREDITVER-
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4.1.2

4.13

TRAGE* und die Kreditnehmer der PORTFOLIO-KREDIT-
VERTRAGE die ,,KUNDEN®), einschlieBlich insbesondere
4.1.1.1 gegen die KUNDEN gerichtete gegenwirtige oder
kuinftige, bedingte oder unbedingte Geldforde-
rungen der (UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT
aus oder im Zusammenhang mit den PORTFOLIO-
KREDITVERTRAGEN (nachfolgend zusammen
,PORTFOLIO-FORDERUNGEN*), sowie

simtliche Anwartschafts- und sonstigen Rechte
der UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT in Bezug
auf die (Riick-) Ubertragung von PORTFOLIOFOR-
DERUNGEN (nachfolgend ,,ANWARTSCHAFTEN®),
insbesondere gegentiber der Kreditanstalt fur

4.1.1.2

Wiederaufbau, Frankfurt am Main, der Arzteversor-
gung Westfalen-Lippe, Minster, oder der DEPFA
Deutsche Pfandbriefbank AG, Frankfurt am Main,
bestehende ANWARTSCHAFTEN;

simtliche Grundpfandrechte, die zur Besicherung der
PORTFOLIO-FORDERUNGEN dienen und in Anlage 4.1.2
aufgefiihrt sind oder im Wege eines vertraglich mit einem
KUNDEN und/oder Drittsicherungsgeber vereinbarten
Objektwechsels als Sicherheit fir PORTFOLIO-FORDE-
RUNGEN oder PORTFOLIO-SICHERHEITEN (wie in
Abschnitt 4.1.8 definiert) bis zum UBERTRAGUNGS-
STICHTAG an deren Stelle getreten sind (nachfolgend
»PORTFOLIO-GRUNDPFANDRECHTE*);
die folgenden weiteren Kreditsicherheiten
4.13.1 siamtliche Bankbtirgschaften, die zur Besicherung
der PORTFOLIO-FORDERUNGEN dienen;
4.1.3.2 samtliche Anspriiche aus Lebensversicherungs-
vertrdgen, die zur Besicherung der PORTFOLIO-
FORDERUNGEN dienen;
4.1.3.3 siamtliche Anspriiche aus Bausparvertrigen (insbe-
sondere auf die Auszahlung von Bausparguthaben),
die zur Besicherung der PORTFOLIO-FORDE-
RUNGEN dienen;
4.1.3.4 siamtliche Anspriiche aus Mietvertrigen (insbeson-
dere auf Zahlung von Mietzins), die zur Besiche-
rung der PORTFOLIO-FORDERUNGEN dienen;
4.1.3.5 siamtliche Anspriiche aus Verpfindungen und Ab-
tretungen von Kontoguthaben, insbesondere von
Spar- und Sichteinlagen und von Wertpapieren,
die zur Besicherung der PORTFOLIO-FORDE-
RUNGEN dienen;



4.1.4

4.1.5

4.1.6

4.1.7

4.1.3.6 samtliche Sicherungstibereignungen und sonstigen
Kreditsicherheiten (mit Ausnahme von Grundpfand-
rechten, fur die ausschlieBlich Abschnitt 4.1.2 gilt),
die zur Besicherung der PORTFOLIO-FORDE-
RUNGEN dienen;

samtliche Anspriiche und Verpflichtungen aus Abtretungen
von Riickgewihranspriichen von Grundpfandrechten und
Einmalvalutierungserkldrungen, die im Zusammenhang mit
PORTFOLIO-FORDERUNGEN oder PORTFOLIO-SICHER-
HEITEN (wie in Abschnitt 4.1.8 definiert) erteilt oder abge-
geben worden sind;

samtliche schuldrechtlichen und dinglichen Vertrage und
Verfiigungen in Bezug auf die Ubertragung, Herausgabe,
Einrdumung und Bestellung von Kreditsicherheiten hinsicht-
lich PORTFOLIO-FORDERUNGEN oder PORTFOLIO-
SICHERHEITEN (wie in Abschnitt 4.1.8 definiert), deren
Inhaberin die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT zum UBER-
TRAGUNGSSTICHTAG noch nicht ist, gegentiber KUNDEN
oder sonstigen Dritten, jeweils einschlielich samtlicher
hieraus erwachsenden gegenwirtigen und kiinftigen Rechte
und Pflichten der UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT;

samtliche nach dem Tag der Beurkundung dieses AUS-
GLIEDERUNGSVERTRAGS (einschlielich) und bis zum
UBERTRAGUNGSSTICHTAG (einschlieBlich) zusitzlich
entstehenden Kreditsicherheiten, Rechte und Pflichten der
in den Abschnitten 4.1.3 bis 4.1.5 bezeichneten Art, die der
Besicherung von PORTFOLIO-FORDERUNGEN oder der
Besicherung von PORTFOLIO-SICHERHEITEN (wie in
Abschnitt 4.1.8 definiert) dienen;

samtliche den PORTFOLIO-GRUNDPFANDRECHTEN und
den sonstigen, unter den Abschnitten 4.1.3 bis 4.1.6 auf-
gefuhrten Kreditsicherheiten zugrunde liegenden Sicherungs-
vereinbarungen einschlieRlich Zweckerklarungen mit allen
damit verbundenen Rechten und Pflichten sowie die Rechte
und Pflichten aus den abstrakten Schuldversprechen, Schuld-
anerkenntnissen und Erklarungen zur Unterwerfung unter
die sofortige Zwangsvollstreckung, insbesondere soweit sie
in den der Eintragung der PORTFOLIO-GRUNDPFAND-
RECHTE zugrunde liegenden Grundschuldbestellungs-
urkunden oder im Zusammenhang mit der Abtretung von
PORTFOLIO-GRUNDPFANDRECHTEN gesondert erklart
wurden (zusammen mit den sonstigen Rechten und Pflichten
der in den Abschnitten 4.1.3 bis 4.1.6 bezeichneten Art,
nachfolgend ,SONSTIGE PORTFOLIO SICHERHEITEN®);
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5.1

4.1.8

4.1.9

samtliche sonstigen gegenwirtigen und kunftigen Rechte
und Pflichten der IBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT aus
den Verpflichtungserkldrungen und sonstigen schuldrecht-
lichen Vereinbarungen mit Dritten (einschlieBlich Verein-
barungen mit KUNDEN, mit weiteren Sicherungsgebern und
mit anderen Gliubigern der KUNDEN, d.h. einschlieBlich
Abreden mit Nachrangliubigern), welche die UBERTRA-
GENDE GESELLSCHAFT in Bezug auf die PORTFOLIO-
FORDERUNGEN oder die PORTFOLIO-GRUNDPFAND-
RECHTE und SONSTIGEN PORTFOLIO-SICHERHEITEN
der in den Abschnitten 4.1.3 bis 4.1.7 bezeichneten Art
(PORTFOLIO-GRUNDPFANDRECHTE und SONSTIGE
PORTFOLIO-SICHERHEITEN nachfolgend gemeinsam
»PORTFOLIO-SICHERHEITEN“) abgegeben hat bzw.
eingegangen ist (nachfolgend ,,SONSTIGE PORTFOLIO-
VERTRAGE®);

die im Bestand der UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT
oder der Kreditwerk Hypotheken-Management GmbH
(nachfolgend ,,SERVICER*) im Zusammenhang mit den
PORTFOLIO-FORDERUNGEN und PORTFOLIO-SICHER-
HEITEN vorhandenen folgenden Dokumente:

4.1.9.1 soweit fiir PORTFOLIO-GRUNDPFANDRECHTE
Briefgrundschulden bestellt sind, die Grundschuld-
briefe;

4.1.9.2 die Grundschuldbestellungsurkunden fir die
PORTFOLIO-GRUNDPFANDRECHTE;

4.19.3 die den PORTFOLIO-KREDITVERTRAGEN zu-
grunde liegenden Vertragsurkunden;

4.1.9.4 die notariellen Schuldanerkenntnisse, die in Bezug
auf PORTFOLIO-FORDERUNGEN abgegeben
wurden; sowie

4.1.9.5 die Versicherungspolicen fur die in Abschnitt

4.1.3.2 bezeichneten Lebensversicherungsvertrige.

Nicht ausgegliederte Gegenstinde

Nicht Bestandteil des AAREAL KREDITPORTFOLIOS und somit
von der Ubertragung auf die UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT
ausgenommen sind

5.11

simtliche PORTFOLIO-KREDITVERTRAGE bzw. PORT-
FOLIO-FORDERUNGEN (sowie zugehorige PORTFOLIO-
SICHERHEITEN und SONSTIGE PORTFOLIO-VERTRAGE)
mit einem KUNDEN, soweit zumindest einzelne dieser
PORTFOLIO-KREDITVERTRAGE bzw. PORTFOLIO-FOR-
DERUNGEN



5.2

6.1

5.1.1.1 am UBERTRAGUNGSSTICHTAG mit einem Betrag
von mindestens EUR 100,00 (in Worten: Euro
einhundert) mehr als 90 (neunzig) aufeinander
folgende Kalendertage tberfillig sind; oder

5.1.1.2 am UBERTRAGUNGSSTICHTAG Gegenstand von

anhingigen gerichtlichen Verfahren sind;

simtliche PORTFOLIO-KREDITVERTRAGE bzw. PORT-
FOLIO-FORDERUNGEN (sowie zugehorige PORTFOLIO-
SICHERHEITEN und SONSTIGE PORTFOLIO-VERTRAGE)
mit einem KUNDEN, soweit zumindest einzelne dieser
PORTFOLIO-FORDERUNGEN von PORTFOLIO-GRUND-
PFANDRECHTEN an Grundstiicken, die gleichzeitig auch
der Besicherung von PORTFOLIO-FORDERUNGEN eines
anderen KUNDEN (nachfolgend ,,OBJEKT-VERBUNDENER
KUNDE“) dienen, besichert werden, und auf diesen
OBJEKT-VERBUNDENEN KUNDEN einer der Fille des Ab-
schnitts 5.1.1 zutrifft;

5.12

AGB-Pfandrechte der IBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT
an Konten von KUNDEN und Dritten, auch soweit sie
PORTFOLIO-FORDERUNGEN besichern;

5.13

5.14 Rechte und Pflichten aus PORTFOLIO-KREDITVER-
TRAGEN, deren PORTFOLIO-FORDERUNGEN bis zum
Ubertragungsstichtag vollstindig zuriickgezahlt wurden;
sowie

5.1.5 die mit dem SERVICER abgeschlossenen Servicing-
Vertrige mit allen Rechten, Anspriichen und Pflichten,
einschlieRlich simtlicher abgeschlossenen Nachtriage und
Ergidnzungen, auch soweit sie sich auf zum AAREAL KRE-
DITPORTFOLIO gehorenden Darlehensverhidltnisse be-
ziehen.

Zur Klarstellung halten die Parteien weiterhin fest, dass ferner
Arbeitsverhiltnisse mit Mitarbeitern der UBERTRAGENDEN
GESELLSCHAFT nicht Bestandteil des AAREAL KREDITPORT-
FOLIOS und somit von der Ubertragung auf die UBERNEHMENDE
GESELLSCHAFT ebenfalls ausgenommen sind.

Verwaltung des Aareal Kreditportfolios ab dem Ausgliede-
rungsstichtag

Ab dem AUSGLIEDERUNGSSTICHTAG bis zum UBERTRA-
GUNGSSTICHTAG erfolgt die Verwaltung des AAREAL KREDIT-
PORTFOLIOS durch die (UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT fiir
Rechnung der UBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT.
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6.2

6.3

6.4

7.1

,PORTFOLIO-EINGANGE* sind als Erfilllung auf die PORT-
FOLIO-FORDERUNGEN oder PORTFOLIO-SICHERHEITEN ein-
gegangene oder eingehende Zahlungen und Erfullungssurrogate
(einschlieRlich Aufrechnungen), insbesondere in Form von end-
gultig und vorbehaltsfrei geleisteten Kredittilgungen, Zinszah-
lungen, Gebtihren-, Auslagen- und Kostenerstattungen. Fur den
Zeitpunkt des Eingangs ist jeweils der Buchungstag ausschlag-
gebend, bei einem PORTFOLIO-EINGANG durch Aufrechnung
jedoch der Zeitpunkt, an dem die Aufrechnung erklart wurde. In
dem Fall, dass eine nach dem AUSGLIEDERUNGSSTICHTAG
fallige Forderung im Wege des Lastschriftverfahrens schon vor
dem AUSGLIEDERUNGSSTICHTAG eingezogen wurde und daher
die Buchung bereits vor dem AUSGLIEDERUNGSSTICHTAG
erfolgte, gilt als maRgeblicher Zeitpunkt fir den PORTFOLIO-
EINGANG an Stelle des Buchungstages der jeweilige Filligkeitstag
der Forderung.

,PORTFOLIO-AUFWENDUNGEN*“ sind alle in Ubereinstim-
mung mit der vor dem AUSGLIEDERUNGSSTICHTAG bei der
UIBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT iiblichen Praxis auf das
AAREAL KREDITPORTFOLIO getitigten (d. h. tatsichlich bezahl-
ten) notwendigen oder nitzlichen Aufwendungen im Sinne des
§ 670 BGB, insbesondere im Rahmen des ordnungsgemifien
Geschiftsbetriebs entstandene, den KUNDEN belastete Kosten,
einschlieBlich Kosten fir MalRnahmen zur Erhaltung des Wertes
von PORTFOLIO-FORDERUNGEN oder PORTFOLIO-SICHER-
HEITEN, Gerichts-, Anwalts- und Notarkosten (jeweils zuziglich
etwaiger Umsatzsteuer). Fur den Zeitpunkt der Bezahlung ist
jeweils der Buchungstag ausschlaggebend.

PORTFOLIO-EINGANGE, die zwischen dem AUSGLIEDERUNGS-
STICHTAG (einschlieRlich) und dem UBERTRAGUNGSSTICHTAG
(einschlieRlich) entstanden sind, sind mit PORTFOLIO-AUFWEN-
DUNGEN zu verrechnen. Ein Uberschuss dieser PORTFOLIO-
EINGANGE tiber diese PORTFOLIO-AUFWENDUNGEN stellt
eine Forderung der UBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT gegen
die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT dar, ein Uberschuss dieser
PORTFOLIO-AUFWENDUNGEN tber diese PORTFOLIO-EIN-
GANGE stellt eine Verbindlichkeit der UBERTRAGENDEN
GESELLSCHAFT gegenitiber der UBERNEHMENDEN GESELL-
SCHAFT dar.

Sonderrechte
Rechte im Sinne von § 126 Abs. | Nr. 7 UmwG wurden und

werden nicht gewdhrt. Maflnahmen im Sinne von § 126 Abs. |
Nr. 7 UmwG sind nicht vorgesehen.



7.2

8.1

8.2

9.1

9.2

10.

Den Mitgliedern von Vorstand und Aufsichtsrat der UBER-
TRAGENDEN GESELLSCHAFT, der KOMPLEMENTARIN als
geschiftsfilhrender Gesellschafterin der (UBERNEHMENDEN
GESELLSCHAFT, den Geschiftsfihrern der KOMPLEMENTARIN
sowie den Abschlussprifern der UBERTRAGENDEN GESELL-
SCHAFT und der UBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT wurden
und werden keine besonderen Vorteile im Sinne von § 126 Abs. 1
Nr. 8 UmwG gewihrt.

Folgen fiir die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen

Es gehen keine Betriebe oder Betriebsteile im Sinne des § 126
Abs. I Nr. 9 UmwG oder Arbeitsverhiltnisse auf die UBERNEH-
MENDE GESELLSCHAFT tber.

Weitere Folgen bzw. MaRnahmen im Sinne von § 126 Abs. 1 Nr. 11
UmwG sind derzeit nicht ersichtlich bzw. vorgesehen. Insbeson-
dere sind Betriebsidnderungen, Entlassungen oder Versetzungen
aus Anlass der Ubertragung des AAREAL KREDITPORTFOLIOS
derzeit nicht geplant. Die AUSGLIEDERUNG hat auch im Ubrigen
auf die Arbeitnehmer der IBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT
und ihre Vertretungen keine Auswirkung. Die UBERNEHMENDE
GESELLSCHAFT hat keine Arbeitnehmer und keine Arbeitnehmer-
vertretungen.

Freistellung

Sofern und soweit die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT einer-
seits oder die UUBERNEHMENDE GESELLSCHAFT andererseits
aufgrund der Bestimmungen in § 133 UmwG oder anderer gesetz-
licher oder vertraglicher Bestimmungen von Glaubigern ftr Ver-
bindlichkeiten und Verpflichtungen sowie aus Haftungsverhilt-
nissen in Anspruch genommen werden, die nach MaRgabe der
Bestimmungen des AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES der jeweils
anderen Gesellschaft zugeordnet sind, so hat die jeweils andere
Gesellschaft die in Anspruch genommene Gesellschaft von der-
artigen Verbindlichkeiten und Verpflichtungen sowie Haftungen
freizustellen.

Anspriiche aus Abschnitt 9.1 verjghren drei (3) Monate nach
dem Ablauf der Verjahrungsfrist gemaft §§ 133 Abs. 3 und 4, 19
Abs. 3 UmwG.

Gewihrleistung und Schadensersatz

10.1 Die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT leistet aufgrund dieses

AUSGLIEDERUNGSVERTRAGS keine Gewidhr fur Sach- und
Rechtsmdngel sowie fiir den Bestand der gemidf diesem AUS-
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10.2

1.1

11.2

113

GLIEDERUNGSVERTRAG zu Ubertragenden Gegenstinde und
Rechtsverhiltnisse und sonstigen Bestandteile des AAREAL KRE-
DITPORTFOLIOS. Siamtliche Anspriiche der UBERNEHMENDEN
GESELLSCHAFT auf Nacherftllung, Ricktritt, Storung der Ge-
schiftsgrundlage, Schadensersatz oder Minderung wegen Sach-
oder Rechtsmingeln der gemifd diesem AUSGLIEDERUNGS-
VERTRAG tibertragenen Gegenstinde und Rechtsverhiltnisse und
sonstigen Bestandteile des AAREAL KREDITPORTFOLIOS sind,
mit Ausnahme der Fille arglistigen oder vorsitzlichen Handelns
der UBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT, ausgeschlossen und
die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT tbernimmt im Hinblick
hierauf keine Vereinbarung oder Garantie fur die Beschaffenheit
der Sache.

Samtliche Schadensersatzanspriiche der UIBERNEHMENDEN
GESELLSCHAFT gegen die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT
aufgrund bzw. im Zusammenhang mit der Eingehung und der
Durchftihrung dieses AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES, gleich aus
welchem Rechtsgrunde, sind ausgeschlossen, sofern kein arglis-
tiges oder vorsitzliches Verhalten der UBERTRAGENDEN
GESELLSCHAFT die Haftung begriindet. Ausgeschlossen sind ins-
besondere Anspriiche der UBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT
auf Schadensersatz wegen Verletzung vorvertraglicher Pflichten
(culpa in contrahendo) gemdR § 311 Abs. 2 BGB i.V.m. § 241
Abs. 2 BGB, Schadensersatz wegen Verletzung von Riicksichts-
und sonstigen Nebenpflichten gemaft §§ 280, 282 BGB i.V.m.
§ 241 Abs. 2 BGB und Schadensersatz statt der Leistung wegen
nicht oder nicht wie geschuldet erbrachter Leistung (§ 281 BGB).

Erkldrungen gegeniiber dem Grundbuchamt

Die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT bewilligt hiermit, die
Grundbiicher der in Anlage 4.1.2 aufgefithrten Grundstiicke
dahingehend zu berichtigen, dass die UBERNEHMENDE
GESELLSCHAFT bzw. deren Gesamtrechtsnachfolgerin als neue
Glaubigerin der in der genannten Anlage aufgefiihrten Grund-
schulden und Hypotheken eingetragen wird.

Die Kosten der Grundbuchberichtigung trigt die UBERNEH-
MENDE GESELLSCHAFT bzw. deren Gesamtrechtsnachfolgerin.

Hinsichtlich derjenigen PORTFOLIO-GRUNDPFANDRECHTE,
bei denen das jeweils zustindige Grundbuchamt trotz Vorlage
dieses AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES die Umschreibung auf
die UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT bzw. deren Gesamt-
rechtsnachfolgerin ablehnt, verpflichtet sich die UBERTRAGENDE
GESELLSCHAFT, nach dem UBERTRAGUNGSSTICHTAG auf
schriftliches Verlangen der UBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT



12.1

12.2

13.1

13.2

unverziiglich eine entsprechende Eintragungsbewilligung des
eingetragenen Berechtigten in grundbuchmifiger Form an die
UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT zu tibermitteln. Die Kosten
fur die Eintragungsbewilligung und die sonstigen Kosten der
Umschreibung trigt die UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT.

Stichtagsinderung

Falls die AUSGLIEDERUNG nicht bis zum 31. Marz 2009 in
das Handelsregister der (BERTRAGENDEN GESELLSCHAFT
eingetragen wird, gilt abweichend von Abschnitt 2.1 dieses
AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES der 1. Januar 2009, 00:00 Ubhr,
als Ausgliederungsstichtag. In diesem Fall wird der AUSGLIEDE-
RUNG die gepriifte Bilanz der UBERTRAGENDEN GESELL-
SCHAFT zum 3I. Dezember 2008 als Schlussbilanz nach
Abschnitt 2.3 dieses AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES zugrunde
gelegt. Bei einer weiteren Verzogerung der Eintragung tber den
31. Midrz des Folgejahres hinaus verschieben sich die Stichtage
jeweils um ein weiteres Jahr.

Falls die AUSGLIEDERUNG nicht bis zum 3I. Mdrz 2009 in das
Handelsregister der (IBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT einge-
tragen wird, ist die als Gegenleistung gewdhrte erhohte Kom-
manditeinlage an der (bernehmenden Gesellschaft abweichend
von Abschnitt 3.3 dieses AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES erst ab
dem 1. Januar 2009 gewinnanteilsberechtigt. Bei einer weiteren
Verzogerung der Eintragung tber den 3I. Mdrz des Folgejahres
hinaus verschiebt sich der Beginn der Gewinnanteilsberechtigung
jeweils um ein weiteres Jahr.

Schlussbestimmungen

Die infolge der Durchftihrung dieses AUSGLIEDERUNGSVER-
TRAGES (einschlieBlich der Gerichts- und Notarkosten) entste-
henden Kosten werden im Innenverhiltnis zwischen der UBER-
TRAGENDEN GESELLSCHAFT einerseits und der UBERNEH-
MENDEN GESELLSCHAFT andererseits ausschlie3lich von der
UIBERTRAGENDEN GESELLSCHAFT getragen.

Die UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT wird der UBERNEH-
MENDEN GESELLSCHAFT oder deren Rechtsnachfolgerin und
dem amtierenden Notar nach dem UBERTRAGUNGSSTICHTAG
auf Verlangen der UBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT oder
deren Rechtsnachfolgerin den zum UUBERTRAGUNGSSTICHTAG
bestehenden Bestand des AAREAL KREDITPORTFOLIOS in elek-
tronischer Form zur Verfigung stellen. Die UBERTRAGENDE
GESELLSCHAFT und die UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT ver-
pflichten sich, auf einem Ausdruck dieses elektronischen

15

13.3

13.4

13.5

13.6

13.7

Dokuments in 6ffentlich beglaubigter Form zu bestétigen, dass die
in dem Ausdruck individualisierten Bestandteile des AAREAL
KREDITPORTFOLIOS Gegenstand der AUSGLIEDERUNG sind,
und diesen Ausdruck in der Urkundensammlung des amtierenden
Notars zu verwahren. Sowohl die UBERTRAGENDE GESELL-
SCHAFT als auch die UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT oder
deren Rechtsnachfolgerin kann verlangen, dass ihr eine inhalts-
gleiche Urkunde zur eigenen Verwahrung ausgehdndigt wird.
Der den Ausdruck verwahrende Notar wird von der UBER-
TRAGENDEN GESELLSCHAFT sowie der UUBERNEHMENDEN
GESELLSCHAFT einseitig unwiderruflich beauftragt und erméch-
tigt, auf Verlangen der UIBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT im
Einzelfall durch notarielle Eigenurkunde zu bestdtigen, dass be-
stimmte einzelne Rechtsverhiltnisse und/oder Rechte Gegenstand
der AUSGLIEDERUNG sind. Entsprechende Bestdtigungen sind
der UIBERNEHMENDEN GESELLSCHAFT oder deren Rechtsnach-
folgerin auf deren schriftliches Verlangen zu erteilen.

Die Anlage 4.1.1 und die Anlage 4.1.2 sind Bestandteil dieses
AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES. Im Falle eines Widerspruchs
zwischen diesen Anlagen und den einzelnen Bestimmungen des
AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES gehen die Bestimmungen des
AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES den Anlagen vor.

Anderungen und Erginzungen dieses AUSGLIEDERUNGSVER-
TRAGES einschlief3lich dieser Bestimmung bediirfen, soweit nicht
notarielle Form zu beachten ist, der Schriftform. Dies gilt auch fur
den Verzicht auf das Schriftformerfordernis.

Alle aus diesem AUSGLIEDERUNGSVERTRAG oder tber seine
Wirksamkeit entstehenden Streitigkeiten zwischen der U(BER-
TRAGENDEN GESELLSCHAFT und der (UBERNEHMENDEN
GESELLSCHAFT werden unter Ausschluss staatlicher Gerichte
durch drei (3) Schiedsrichter unter Anwendung der Schiedsregeln
des Deutschen Instituts fur Schiedsgerichtsbarkeit e.V. (DIS)
bindend entschieden. Gerichtsstand des Schiedsverfahrens ist
Wiesbaden. Die Schiedsverfahren sind in deutscher Sprache zu
fuhren.

Dieser AUSGLIEDERUNGSVERTRAG unterliegt dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland. Das Wiener UN-Ubereinkommen
tiber Vertrage Uber den internationalen Warenkauf findet keine
Anwendung.

Sollte eine Bestimmung dieses AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES
ganz oder teilweise unwirksam oder undurchsetzbar sein, werden
die Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit aller tibrigen Bestimmun-
gen dieses AUSGLIEDERUNGSVERTRAGES davon nicht berihrt.



Die unwirksame oder undurchsetzbare Bestimmung ist als durch

diejenige wirksame und durchsetzbare Bestimmung ersetzt an-

zusehen, die dem mit der unwirksamen oder undurchsetzbaren

Bestimmung verfolgten wirtschaftlichen Zweck am néchsten
kommt. Das gleiche gilt im Fall von Lticken dieses AUSGLIEDE-

RUNGSVERTRAGES.

Vollmachten

Die Vertragsbeteiligten bevollmichtigen

Frau Christa Khan,

Herrn Thomas Bohm,

Frau Stefanie Marx,

und Frau Simone Schneider

samtlich geschiftsansdssig Gustav-Freytag-Strafte 19 in 65189 Wies-
baden, jeden allein, alle Erkldrungen abzugeben, die zum Vollzug
dieser Urkunde erforderlich sein sollten.

Liste der Definitionen

ANWARTSCHAFTEN
AUSGLIEDERUNG

AAREAL KREDITPORTFOLIO
AUSGLIEDERUNGSSTICHTAG
AUSGLIEDERUNGSVERTRAG
KOMPLEMENTARIN

KUNDEN

OBJEKT-VERBUNDENER KUNDE
PORTFOLIO-AUFWENDUNGEN

PORTFOLIO-EINGANGE
PORTFOLIO-FORDERUNGEN

PORTFOLIO-GRUNDPFAND-
RECHTE

PORTFOLIO-KREDITVERTRAGE

PORTFOLIO-SICHERHEITEN
SCHLUSSBILANZ
SERVICER

SONSTIGE PORTFOLIO-
SICHERHEITEN

SONSTIGE PORTFOLIO-
VERTRAGE

wie in Abschnitt 4.1.1.2 definiert

wie in Abschnitt 1 definiert
wie in Praambel (C) definiert
wie in Abschnitt 2.1 definiert
wie in Préambel (D) definiert
wie in Praambel (B) definiert
wie in Abschnitt 4.1.1 definiert
wie in Abschnitt 5.1.2 definiert
wie in Abschnitt 6.3 definiert
wie in Abschnitt 6.2 definiert

wie in Abschnitt 4.1.1.1 definiert

wie in Abschnitt 4.1.2 definiert
wie in Abschnitt 4.1.1 definiert
wie in Abschnitt 4.1.8 definiert

wie in Abschnitt 2.3 definiert
wie in Abschnitt 4.1.9 definiert

wie in Abschnitt 4.1.7 definiert

wie in Abschnitt 4.1.8 definiert

UBERNEHMENDE GESELLSCHAFT
UBERTRAGENDE GESELLSCHAFT
UBERTRAGUNGSSTICHTAG

wie in Praambel (B) definiert
wie in Prdambel (A) definiert
wie in Abschnitt 2.4 definiert
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Samt Liste der Definitionen vorgelesen vom Notar, von den Beteiligten
genehmigt und eigenhindig wie folgt unterschrieben:

Unterschriften Aareal Bank AG Unterschriften Ariadne Portfolio

GmbH & Co. KG

Unterschrift Notar

Zur Einsichtnahme der Aktiondre liegen in den Geschiftsraumen der
Vertragsparteien, die sich samtlich in der Paulinenstrale 15, 65189 Wies-
baden befinden, folgende Unterlagen aus:

e Der Ausgliederungs- und (bernahmevertrag vom 27. Mirz 2008
zwischen der Aareal Bank AG und der Ariadne Portfolio GmbH &
Co. KG (UR/Nr. 391 /2008 des Notars Dirk Reischauer) sowie die
in einer gesonderten Bezugsurkunde (UR/Nr. 388/2008 des
Notars Dirk Reischauer) beurkundeten Anlagen 4.1.1 und 4.1.2 des
Ausgliederungs- und Ubernahmevertrages

e Der nach § 127 UmwG erstattete gemeinsame Bericht des Vor-
stands der Aareal Bank AG und der Geschiftsfiihrung der Ariadne
Portfolio GmbH & Co. KG

e Die Jahresabschlisse und Lageberichte sowie die Konzernab-
schlisse und Konzernlageberichte der Aareal Bank AG fur die
Geschiftsjahre 2005, 2006 und 2007

e der Jahresabschluss der Ariadne Portfolio GmbH & Co. KG fiir das
Geschiftsjahr 2007 Die Ariadne Portfolio GmbH & Co. KG ist im
Laufe des Jahres 2007 gegriindet und in das Handelsregister ein-
getragen worden; sie hat bislang keine Geschiftstitigkeit entfaltet.

Die genannten Unterlagen werden auch in der Hauptversammlung der
Aareal Bank AG ausliegen. Auf Verlangen erhilt jeder Aktiondr unver-
zlglich und kostenlos eine Abschrift dieser Unterlagen zugesandt.



Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung
zu Tagesordnungspunkt 6 geméaB §§ 203 Abs. 2
Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

Der Vorstand hat zu Punkt 6 der Tagesordnung gemifs § 203 Abs. 2
iV.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG tber die Grinde fur den Ausschluss
des Bezugsrechts und den vorgeschlagenen Ausgabebetrag einen
schriftlichen Bericht erstattet. Dieser Bericht liegt vom Tag der Bekannt-
machung der Einberufung der Hauptversammlung an in den
Geschiftsraumen der Gesellschaft aus und wird auf Verlangen jedem
Aktiondr unverziiglich und kostenlos tibersandt. Der Bericht wird wie

folgt bekannt gemacht:

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung nach
teilweiser Ausnutzung des bestehenden Genehmigten Kapitals die
Schaffung eines zusétzlichen neuen genehmigten Kapitals, mit im
Wesentlichen gleichen Bedingungen wie bei dem bestehenden geneh-
migten Kapital vor. Das neue genehmigte Kapital 2008 soll - wie
bereits das bestehende — sowohl fiir Bar- als auch ftr Sachkapital-
erhohungen zur Verfiigung stehen.

Bei der Ausnutzung des neuen genehmigten Kapitals 2008 gegen
Bareinlage haben die Aktiondre grundsétzlich ein Bezugsrecht. Ein
Ausschluss des Bezugsrechts ist allerdings in den folgenden Fillen
moglich, wenn ein solcher im Interesse der Gesellschaft liegt.

Die Ermichtigung sieht vor, dass der Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrats im Falle einer Barkapitalerhhung das Bezugsrecht der
Aktiondre ausschlieBen kann, wenn die Aktien zu einem Betrag ausge-
geben werden, der den Bdorsenkurs nicht wesentlich unterschreitet.
Diese Moglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses ist in §§ 203 Abs. |
und 2, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gesetzlich vorgesehen. Sie versetzt die
Verwaltung in die Lage, kurzfristig giinstige Borsensituationen auszu-
nutzen und durch die marktnahe Preisfestsetzung einen hohen
Ausgabebetrag und damit eine bestmogliche Starkung der Eigenmittel
zu erreichen. Durch den Ausschluss des Bezugsrechts wird eine
Platzierung nahe am Borsenkurs ermdoglicht, so dass der bei Bezugs-
rechtsemissionen tbliche Abschlag entfdllt. Der fir die Erméchtigung
vorgesehene Betrag entspricht der gesetzlich vorgeschriebenen Grenze
10% des Grundkapitals. Die Verwaltung wird im Falle der
Ausnutzung dieser Moglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts bei
der Erhohung des Grundkapitals einen etwaigen Abschlag des Aus-

von

gabepreises gegentiber dem Borsenpreis moglichst gering halten und
auf voraussichtlich hochstens 3 %, jedenfalls aber auf hochstens 5%
beschrianken. Damit wird sichergestellt, dass eine wirtschaftliche Ver-
wdsserung des Anteilsbesitzes der Aktiondre allenfalls in sehr geringem
Unfang eintritt. Bei einem solchen Bezugsrechtsausschluss bei Ausgabe
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der neuen Aktien nahe am Borsenkurs darf die Barkapitalerhohung
10 % des bei Wirksamwerden der Ermdchtigung oder — falls dieser Wert
geringer ist — im Zeitpunkt der Austibung der Erméchtigung beste-
henden Grundkapitals nicht tbersteigen. Dies tragt den Bedurfnissen
der Aktiondre nach Verwdsserungsschutz ftr ihren Anteilsbesitz
Rechnung. Im Hinblick auf den liquiden Markt und die Zahl der im
Streubesitz gehaltenen Aktien ist sichergestellt, dass Aktiondre zur
Aufrechterhaltung ihrer Beteiligungsquoten Aktien zu annihernd ver-
gleichbaren Konditionen am Markt erwerben konnen.

Auf die Begrenzung auf 10% des Grundkapitals sind Aktien anzu-
rechnen, die wédhrend der Laufzeit der beantragten Erméchtigung bis
zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung in direkter oder entsprechender An-
wendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG aufgrund anderer Ermich-
tigungen des Vorstands zur VerduBerung oder Ausgabe von Aktien oder
aufgrund Hauptversammlungsbeschlusses verduBert oder ausgegeben
werden. Der Ausschluss des Bezugsrechts darf insoweit nur auf § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG gestltzt werden, als die dort vorgesehene Grenze
von 10% des Grundkapitals unter Beriicksichtigung von Kapitalerho-
hungen mit Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
und der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen mit Bezugsrechts-
ausschluss nach §§ 221 Abs. 4, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG nicht tber-
schritten wird. Es ist daher sichergestellt, dass in Ubereinstimmung
mit der gesetzlichen Wertung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG die Ver-
mogens- wie auch Stimmrechtsinteressen der Aktiondre bei einer Aus-
nutzung des genehmigten Kapitals unter Ausschluss des Bezugsrechts
angemessen gewahrt werden, wihrend der Gesellschaft im Interesse
aller Aktiondre weitere Handlungsspielriume eroffnet werden.

Ferner sieht die vorgeschlagene Erméchtigung vor, dass der Vorstand
im Falle einer Barkapitalerhohung das Bezugsrecht der Aktiondre mit
Zustimmung des Aufsichtsrats fir Spitzenbetrige ausschlieRen kann.
Dies dient dazu, die Ausnutzung der Erméchtigung durch runde Betrige
zu ermoglichen und so die technische Durchfithrung der Aktienaus-
gabe zu erleichtern. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionére
ausgeschlossenen Aktien werden entweder tber die Borse oder in
sonstiger Weise bestmaglich fir die Gesellschaft verwertet.

Der Vorstand soll ferner erméchtigt werden, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlieBen, soweit
dies zum Verwisserungsschutz erforderlich ist, um Inhabern von
Optionsschuldverschreibungen bzw. Glaubigern von Wandelschuld-
verschreibungen, die von der Aareal Bank AG oder einem mit ihr
verbundenen Unternehmen ausgegeben wurden oder werden, ein
Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu gewihren, wie es ihnen
nach Austbung der Options- oder Wandlungsrechte bzw. nach Erfil-
lung von Wandlungspflichten zusttinde. Dieser Bezugsrechtsausschluss
ermoglicht es, im Falle einer Kapitalerhohung den Inhabern bestehender



Optionsrechte bzw. Wandelschuldverschreibungen Bezugsrechte anzu-
bieten, statt den Options- bzw. Wandlungspreis entsprechend den An-
leihebedingungen zu ermifigen. Dieses Ziel kann durch die Erméch-
tigung erreicht werden, ohne dass die Gesellschaft auf eigene Aktien
zurtickgreifen muss.

Weiterhin soll der Vorstand zum Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre ermichtigt werden, um neue Aktien an Mitarbeiter der Aareal
Bank AG und ihrer Konzerngesellschaften auszugeben. Die Ausgabe
von Belegschaftsaktien ist, wie dies auch in § 202 Abs. 4 AktG zum
Ausdruck kommt, vom Gesetzgeber gewtinscht und dient der Bindung
der Arbeitnehmer an das Unternehmen und fordert die Ubermnahme von
Mitverantwortung und die Stabilitdt der Belegschaft. Sie liegt daher
im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktiondre. Das Volumen von
4.000.000 € wurde unter Zugrundelegung der Anzahl der berechtigten
Mitarbeiter, der zu erwartenden Zeichnungsergebnisse und der Laufzeit
der Ermichtigung ermittelt. Bei Festlegung des Ausgabebetrags kann
eine bei Belegschaftsaktien tibliche Vergtinstigung gewihrt werden.

SchlieBlich sieht die vorgeschlagene Ermichtigung vor, bei Kapitaler-
hohungen gegen Sacheinlagen das Bezugsrecht der Aktionére in voller
Hohe ausschlieen zu konnen. Die Aareal Bank AG steht im globalen
Wettbewerb. Sie muss jederzeit in der Lage sein, in den internatio-
nalen und regionalen Mérkten im Interesse ihrer Aktiondre schnell und
flexibel handeln zu konnen. Dazu gehort auch, kurzfristig Unter-
nehmen, Unternehmensteile oder Beteiligungen an Unternehmen zur
Verbesserung ihrer Wettbewerbsposition zu erwerben. Dabei zeigt sich,
dass beim Erwerb von Unternehmen oder Unternehmensteilen immer
grofRere Einheiten betroffen sind. Vielfach missen hierbei sehr hohe
Gegenleistungen gezahlt werden. Als Gegenleistung kann im Interesse
der Gesellschaft an einer optimalen Finanzierungsstruktur die Gewah-
rung von Aktien der Gesellschaft zweckmiRig sein, um die Liquiditit zu
schonen oder den steuerlichen Rahmenbedingungen bestimmter
Linder zu entsprechen. Die im Rahmen des neuen genehmigten
Kapitals 2008 vorgeschlagene Ermichtigung zur Ausgabe der Aktien
gegen Sacheinlagen soll daher — wie bereits die Ermdchtigung unter
dem alten genehmigten Kapital — der Aareal Bank AG die Mdglichkeit
geben, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Aktien der Gesellschaft zur
Erfullung von Anspriichen aus der Durchftihrung von rechtsgeschift-
lichen oder gesetzlichen Erwerbsvorgingen von Unternehmen oder
Beteiligungen daran ohne Inanspruchnahme der Borse anbieten zu
konnen. Die Moglichkeit, Aktien der Gesellschaft als Akquisitions-
wihrung anbieten zu konnen, schafft einen Vorteil im Wettbewerb um
interessante Akquisitionsobjekte. Der Ausgabebetrag, zu dem die neuen
Aktien in diesem Fall ausgegeben werden, hingt von den jeweiligen
Umstidnden des Einzelfalls und vom Zeitpunkt ab. Vorstand und Auf-
sichtsrat werden sich bei der Preisfestsetzung nach den Interessen der
Gesellschaft richten. Konkrete Plidne fur das Ausnutzen der Ermich-
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tigung sind derzeit nicht vorhanden. Vorstand und Aufsichtsrat werden
jeweils im Einzelfall sorgfaltig priifen, ob der Ausschluss des Bezugs-
rechts im Interesse der Gesellschaft liegt.

Die vorgeschlagene Laufzeit des genehmigten Kapitals 2008 bis zum
20. Mai 2013 entspricht dem gesetzlich zuldssigen Rahmen.

Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung
zu Punkt 7 der Tagesordnung geméanB §§ 221 Abs.
4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

Der Vorstand erstattet den nachfolgenden Bericht an die Hauptver-
sammlung zu Tagesordnungspunkt 7 gemdR §§ 221 Abs. 4 in Verbin-
dung mit 186 Abs. 4 Satz 2 AktG tiber die Griinde fur die Ermidchtigung
des Vorstands, das Bezugsrecht der Aktiondre bei Ausnutzung der
Ermichtigung auszuschlieRen. Dieser Bericht liegt vom Tag der Be-
kanntmachung der Einberufung der Hauptversammlung an in den
Geschiftsriumen der Gesellschaft aus und wird auf Verlangen jedem
Aktiondr unverziiglich und kostenlos tbersandt. Der Bericht wird wie
folgt bekannt gemacht:

Wir schlagen der Hauptversammlung eine neue Erméchtigung und ein
neues bedingtes Kapital zur Ausgabe von Wandel und/ oder Options-
schuldverschreibungen vor. Die bestehende und bis zum 22. Mai 2011
befristete Ermidchtigung und das bestehende bedingte Kapital sollen
aufgehoben werden. Hintergrund ist, dass in jungster Zeit Entschei-
dungen einzelner Gerichte die bisher tbliche Praxis der Schaffung
bedingter Kapitalien zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit
einem Mindestoptions- oder -wandlungspreis in Frage gestellt haben.
Um jede Unsicherheit im Hinblick auf eine wichtige Finanzierungs-
option der Gesellschaft auszuschlieBen, soll aus Griinden rechtlicher
Vorsicht eine neue Ermichtigung beschlossen werden, die einen festen
Options- und Wandlungspreis vorsieht, im Ubrigen aber der bestehen-
den Ermidchtigung vom 23. Mai 2006 im Wesentlichen entspricht.

Die Begebung von Wandelschuldverschreibungen und/oder Options-
schuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) kann
zusidtzlich zu den klassischen Moglichkeiten der Fremd- und Eigen-
kapitalaufnahme die Moglichkeit bieten, je nach Marktlage attraktive
Finanzierungsalternativen am Kapitalmarkt zu nutzen. Aus Sicht des
Vorstands besteht ein Interesse der Gesellschaft, dass ihr diese Finan-
zierungsmoglichkeit auch kinftig zur Verfugung steht. Allerdings soll
der Rahmen mit einem Gesamtnennbetrag der Wandelschuldverschrei-
bungen von maximal 600.000.000,00 € und einer Berechtigung zum
Bezug von bis zu maximal 10.000.000 auf den Inhaber lautende Stiick-
aktien der Gesellschaft von vornherein angemessen begrenzt bleiben.



Die Emission von Wandelschuldverschreibungen und/oder Options-
schuldverschreibungen (zusammen ,,Schuldverschreibungen®) ermog-
licht die Aufnahme von Kapital zu attraktiven Konditionen. Die erzielten
Wandel- bzw. Optionsprimien kommen der Kapitalbasis der Gesell-
schaft zugute und ermaglichen ihr so die Nutzung gtinstiger Finanzie-
rungsmoglichkeiten. Die ferner vorgesehene Mdoglichkeit, neben der
Einrdjumung von Wandel- und/oder Optionsrechten auch Wandel-
pflichten zu begriinden, erweitert den Spielraum ftr die Ausgestaltung
dieses Finanzierungsinstruments. Die Ermichtigung gibt der Gesellschaft
die erforderliche Flexibilitét, die Schuldverschreibungen selbst oder tiber
unmittelbare oder mittelbare Tochtergesellschaft zu platzieren. Schuld-
verschreibungen konnen aufRer in Euro auch in anderen gesetzlichen
Wihrungen, wie bspw. eines OECD-Landes, mit und ohne Laufzeit-
begrenzung ausgegeben werden. Die Ermichtigung legt den Wand-
lungs- bzw. Optionspreis fest.

Den Aktiondren ist grundsitzlich ein Bezugsrecht zu gewidhren. Bei
einer Platzierung tiber Tochtergesellschaft muss die Gesellschaft eben-
falls sicherstellen, dass den Aktiondren der Gesellschaft das gesetzliche
Bezugsrecht gewidhrt wird. Um die Abwicklung zu erleichtern, ist die
Maoglichkeit vorgesehen, die Schuldverschreibungen an ein oder mehrere
Kreditinstitute mit der Verpflichtung auszugeben, den Aktiondren die
Schuldverschreibungen entsprechend ihrem Bezugsrecht zum Bezug
anzubieten.

Der Vorstand soll jedoch ermichtigt werden, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht insoweit auszuschlieRen, als sich die
Ausgabe von Aktien aufgrund von Wandlungs- bzw. Optionsrechten
oder Wandlungspflichten auf bis zehn vom Hundert des Grundkapitals
der Gesellschaft beschrankt. Auf diese Beschrinkung auf zehn vom
Hundert des Grundkapitals ist eine anderweitige Ausgabe von Aktien
gegen Bareinlage oder VerduBerung von Aktien oder eine Ausgabe von
Options- oder Wandlungsrechten anzurechnen, soweit diese unter
Ausschluss des Bezugsrechts entsprechend § 186 Abs. 3 S. 4 AktG
widhrend der Laufzeit dieser Erméchtigung erfolgt. Durch diese Anrech-
nungen wird sichergestellt, dass keine Wandel- und/oder Options-
schuldverschreibungen ausgegeben werden, wenn dies dazu fithren
wirde, dass insgesamt fur mehr als zehn vom Hundert des
Grundkapitals das Bezugsrecht der Aktiondre in unmittelbarer oder mit-
telbarer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ohne besonderen
sachlichen Grund ausgeschlossen wird. Diese weitergehende Be-
schrankung liegt im Interesse der Aktiondre, die bei Kapitalmafinahmen
ihre Beteiligungsquote moglichst aufrechterhalten wollen.

Durch diese Moglichkeit des Ausschlusses des Bezugsrechts erhilt die
Gesellschaft die Flexibilitat, gtinstige Kapitalmarktsituationen kurzfristig
wahrzunehmen und durch eine marktnahe Festsetzung der Konditionen
bessere Bedingungen bei der Festlegung von Zinssatz und Aus-
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gabepreis der Schuldverschreibung zu erreichen. Maf3geblich hierfur ist,
dass im Gegensatz zu einer Emission von Schuldverschreibungen mit
Bezugsrecht der Ausgabepreis erst unmittelbar vor der Platzierung
festgesetzt werden kann, wodurch ein erhdhtes Kursdanderungsrisiko fuir
den Zeitraum einer Bezugsfrist vermieden werden kann. Bei Gewihrung
eines Bezugsrechts muss dagegen der Bezugspreis bis zum drittletzten
Tag der Bezugsfrist veroffentlicht werden. Angesichts der hiufig zu
beobachtenden Volatilitit an den Aktienmérkten besteht damit ein
Marktrisiko Gber mehrere Tage, welches zu Sicherheitsabschligen bei
der Festlegung der Anleihekonditionen und so zu nicht marktnahen
Konditionen fithrt. Auch ist bei Gewdhrung eines Bezugsrechts wegen
der Ungewissheit tiber seine Ausiibung die erfolgreiche Platzierung bei
Dritten gefdhrdet bzw. mit zusétzlichen Aufwendungen verbunden.

Indem der Ausgabepreis der Schuldverschreibungen nicht wesentlich
unter ihrem nach anerkannten finanzmathematischen Methoden er-
mittelten rechnerischen Marktwert festgelegt wird, soll dem Schutz-
bedurfnis der Aktiondre hinsichtlich einer Verwdsserung ihres
Anteilsbesitzes Rechnung getragen werden. Bei einem solchen
Ausgabepreis der Schuldverschreibungen hitte namlich das Bezugs-
recht einen Wert von nahe Null. So ist der Schutz der Aktiondre vor
einer Verwdsserung ihres Anteilsbesitzes gewdhrleistet und den
Aktiondren entsteht kein wesentlicher wirtschaftlicher Nachteil durch
einen Bezugsrechtsausschluss. Aktiondre, die ihren Anteil am Grund-
kapital der Gesellschaft aufrechterhalten oder Schuldverschreibungen
entsprechend ihrer Beteiligungsquote erwerben mochten, kdnnen dies
durch einen Zukauf tiber den Markt erreichen. Der Vorstand wird ferner
erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrige vom
Bezugsrecht auszunehmen. Solche Spitzenbetrige kdnnen sich aus
dem Betrag des jeweiligen Emissionsvolumens und der Darstellung
eines praktikablen Bezugsverhiltnisses ergeben. Ein Ausschluss des
Bezugsrechts ftir Spitzenbetrige erleichtert in diesen Fillen die Ab-
wicklung der KapitalmaRnahme. Die vom Bezugsrecht der Aktionire
ausgeschlossenen freien Spitzen werden entweder durch Verkauf, tber
die Borse oder in sonstiger Weise bestmoglich fiir die Gesellschaft
verwertet. Durch die Beschrinkung auf Spitzenbetrige erleiden die
Aktiondre keine erhebliche Verwésserung.

Weiterhin soll der Vorstand die Moglichkeit erhalten, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschliefsen, um
den Inhabern oder Gliubigern von Wandlungs- und/oder Options-
rechten oder auch von mit Wandlungspflichten ausgestatteten Wandel-
schuldverschreibungen ein Bezugsrecht in dem Umfang einzurdumen,
wie es ihnen nach Austibung der Wandlungs- bzw. Optionsrechte oder
nach Erfullung der Wandlungspflichten zustehen wiirde. Dies bietet
die Moglichkeit, zu verhindern, dass im Falle einer Ausnutzung der
Erméchtigung der Options- bzw. Wandlungspreis fiir die Inhaber bereits
bestehender Wandlungs- bzw. Optionsrechte nach den dortigen



Options- und Wandlungsbedingungen ermdfigt werden oder durch die
Gesellschaft gegebenenfalls ein anderweitiger Verwésserungsschutz
gewdhrt werden muss.

In den Anleihebedingungen kann — zur Erhéhung der Flexibilitit —
vorgesehen werden, dass die Gesellschaft einem Wandlungsberech-
tigten bzw. Optionsberechtigten nicht Aktien der Gesellschaft gewihrt,
sondern den Gegenwert in Geld zahlt. Das vorgesehene bedingte
Kapital dient dazu, die mit den Wandel- und/oder Optionsschuld-
verschreibungen verbundenen Wandlungs- bzw. Optionsrechte zu be-
dienen oder Wandlungspflichten auf Aktien der Gesellschaft zu erfullen,
soweit daftr nicht eigene Aktien eingesetzt werden.

Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung
zu den unter Tagesordnungspunkt 9 vorgeschla-
genen Erméchtigungen und zum Bezugsrechts-
ausschluss geméaB §§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5, 186
Abs. 4 Satz 2 AktG

Der Vorstand hat zu Punkt 9 der Tagesordnung gemifs §§ 71 Abs. |
Nr. 8, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG einen schriftlichen Bericht tiber die
Grinde fur die vorgeschlagene Erméchtigung zum Erwerb eigener
Aktien unter teilweiser Einschrinkung des Gleichbehandlungsgrund-
satzes und eines eventuellen Andienungsrechts der Aktionére sowie fiir
die vorgeschlagene Ermichtigung zur VerduRerung eigener Aktien
anders als tber die Borse oder unter Wahrung des Gleichbehand-
lungssatzes und zum vorgeschlagenen Ausgabebetrag erstattet. Der
Bericht liegt vom Tage der Einberufung der Hauptversammlung an in
den Geschiftsriumen der Gesellschaft zur Einsichtnahme durch die
Aktionidre aus. Auf Verlangen wird dieser Bericht jedem Aktiondr un-
verziiglich und kostenlos tibersandt. Der Bericht wird wie folgt bekannt
gemacht:

Mit der vorgeschlagenen Ermidchtigung mochte die Gesellschaft wie im
vergangenen Jahr die Moglichkeit erhalten, vom Erwerb eigener Aktien
gemil® § 71 Abs. | Nr. 8 AktG Gebrauch zu machen. Sie wird damit
in die Lage versetzt, bis zum 20. November 2009, d.h. bis zur gesetz-
lich zulassigen Hochstdauer von I8 Monaten, eigene Aktien in einem
Volumen von bis zu 10% des Grundkapitals zu anderen Zwecken als
dem Wertpapierhandel zu erwerben. Mit der vorgeschlagenen Verldnge-
rung ist die Gesellschaft in der Lage, fiir den weiteren Zeitraum bis zum
20. November 2009 das Instrument des Erwerbs eigener Aktien zu
nutzen, um die hiermit verbundenen Vorteile im Interesse der
Gesellschaft und ihrer Aktiondre zu realisieren. Der zuldssige Aktien-
besitz ist — unter Einbeziehung der unter Tagesordnungspunkt 8 vorge-

schlagenen Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien zu Wertpapier-
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handelszwecken — gesetzlich auf 10% des Grundkapitals beschrinkt
(§ 71 Abs. 2 AktG). Der Erwerb kann tiber die Borse oder tiber ein
offentliches Kaufangebot zu den in der Erméchtigung festgelegten und
am aktuellen Borsenkurs orientierten Preisen erfolgen. Dabei sind die
Rechte der Aktiondre und das Gleichbehandlungsgebot angemessen
gewahrt. Sofern ein offentliches Angebot tberzeichnet ist, muss die
Annahme nach Quoten erfolgen. Eine bevorrechtigte Annahme geringer
Stiickzahlen bis zu 100 Sttick angedienter Aktien je Aktionidr sowie
eine Rundung nach kaufminnischen Grundsitzen konnen vorgesehen
werden. Diese Moglichkeiten dienen dazu, gebrochene Betrdge bei der
Festlegung der zu erwerbenden Quoten und kleinere Restbestdnde zu
vermeiden und damit die technische Abwicklung zu erleichtern.

Dartiber hinaus wird unter Tagesordnungspunkt 9 um die Erméchtigung
gebeten, dem Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats auch die
Verdufberung der gemidl § 71 Abs. I Nr. 8 AktG erworbenen eigenen
Aktien in anderer Weise als Gber die Borse oder durch Angebot an alle
Aktiondre unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre gem. § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG zu ermdoglichen, wenn dies zu einem Barpreis
erfolgt, der den maRgeblichen Borsenpreis der Aktien der Gesellschaft
zum Zeitpunkt der VerdufRerung nicht wesentlich unterschreitet. Die
Verwaltung wird einen etwaigen Abschlag des Ausgabepreises gegen-
tiber dem Borsenpreis moglichst gering halten und auf voraussichtlich
hochstens 3 %, jedenfalls aber auf hochstens 5% beschrinken. Mit
einer solchen engen Anbindung an den aktuellen Borsenpreis wird eine
Verwisserung des Beteiligungswerts der Aktionédre vermieden.

Die Anzahl der zu verduflernden Aktien darf hierbei insgesamt die
Grenze von 10% des Grundkapitals nicht tGbersteigen. Auf diese Be-
grenzung sind Aktien anzurechnen, die wihrend der Laufzeit der be-
antragten Erméchtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung in direkter
oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
aufgrund anderer Ermachtigungen des Vorstands zur Verduf3erung oder
Ausgabe von Aktien oder aufgrund eines Hauptversammlungs-
beschlusses verdufiert oder ausgegeben werden. Der Ausschluss des
Bezugsrechts darf insoweit nur auf § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gestiitzt
werden, als die dort vorgesehene Grenze von 10% des Grundkapitals
insgesamt, also auch unter Berticksichtigung von Kapitalerhohungen
mit Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG und der
Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen mit Bezugsrechtsausschluss
nach §§ 221 Abs. 4, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG nicht Uberschritten
wird.

Es ist daher sichergestellt, dass in Ubereinstimmung mit der gesetz-
lichen Wertung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG die Vermodgens- wie
auch Stimmrechtsinteressen der Aktiondre bei einer Verduf3erung der
Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts angemessen gewahrt
werden, wihrend der Gesellschaft im Interesse aller Aktionire weitere



Handlungsspielrdume eroffnet werden. So erhidlt die Gesellschaft u.a.
die Moglichkeit, eigene Aktien beispielsweise institutionellen Anlegern
oder nationalen und internationalen Investoren anzubieten, damit den
Aktiondrskreis zu erweitern und den Wert der Aktie zu stabilisieren.
Sie kann ihr Eigenkapital flexibel geschiftlichen Erfordernissen an-
passen und auf glinstige Borsensituationen reagieren.

AuRerdem kann das Bezugsrecht der Aktionidre auch bei Verduflerung
der Aktien gegen Sacheinlage ausgeschlossen werden. So soll es der
Gesellschaft auf der Grundlage des vorgeschlagenen Ermiachtigungs-
beschlusses auch weiterhin ermoglicht werden, im Rahmen ihrer
Akquisitionspolitik oder im Rahmen der Vereinbarung von Unterneh-
menszusammenschlissen flexibel und kostengtinstig bei dem Erwerb
von Unternehmen agieren zu konnen. Hier konnen beispielsweise in
geeigneten Fillen eigene Aktien als Gegenleistung bei Unternehmens-
kdufen oder Beteiligungserwerben angeboten werden, eine im internatio-
nalen Bereich zunehmend ublicher werdende Verfahrensweise. Das
Recht der Aktiondre zum Bezug eigener Aktien kann insoweit ebenfalls
ausgeschlossen werden. Der Preis, zu dem eigene Aktien in diesem Fall
verwendet werden, hingt von den jeweiligen Umstinden des Einzelfalls
und vom Zeitpunkt ab. Vorstand und Aufsichtsrat werden sich bei der
Preisfestsetzung an den Interessen der Gesellschaft ausrichten.

Ferner sieht die Erméchtigung vor, es der Gesellschaft auch kiinftig zu
ermoglichen, die erworbenen eigenen Aktien zur Befriedigung der
Bezugsrechte aus Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen ver-
wenden zu konnen. Dadurch kann im Bedarfsfall eine Kapitalerhohung
aus bedingtem Kapital reduziert werden. Derzeit bestehen keine Options-
bzw. Wandlungsrechte oder Wandlungspflichten, die fiir eine Bedienung
durch eigene Aktien aufgrund der vorgeschlagenen Ermichtigung in
Betracht kommen wiirden.

Dartiber hinaus soll die Gesellschaft die Moglichkeit haben, das
Bezugsrecht der Aktiondre bei einer VerduBerung der Aktien durch
Angebot an alle Aktiondre zugunsten der Inhaber von Options- und
Wandlungsrechten teilweise auszuschlieBen. Dadurch kann diesen
ebenfalls ein Bezugsrecht auf die Aktien in dem Umfang gewihrt
werden, wie es ihnen nach Austibung ihres Options- oder Wandlungs-
rechts bzw. nach Erfullung einer Wandlungspflicht zustehen wiirde. So
kann die Gesellschaft vermeiden, dass sich der Options- oder Wand-
lungspreis verringert, was im Falle einer Ausgabe von eigenen Aktien
ohne Gewdhrung von Bezugsrechten an die Inhaber von Options- und
Wandlungsrechten gemiR den Bedingungen der Options- und
Wandlungsrechte eintreten wiirde.

Die erworbenen Aktien konnen entweder mit der Folge einer
Herabsetzung des Grundkapitals eingezogen werden oder durch offent-
liches Angebot oder tiber die Borse verduRRert werden. In diesen Féllen
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wird bei VerduRerung der Aktien das Recht der Aktionédre auf Gleich-
behandlung gewahrt.

Der Vorstand wird — jeweils in der ndchstfolgenden Hauptversammlung
— Uber die Ausnutzung einer der vorgenannten Ermichtigungen zur
Verdufderung in anderer Weise als tber die Borse oder durch Angebot
an alle Aktiondre berichten.

Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung
zu dem unter Tagesordnungspunkt 10 vorge-
sehenen Bezugsrechtsausschluss gemaéB §§ 186
Abs. 4 Satz 2 und 221 Abs. 4 Satz 2 AktG

Die vorgeschlagene Ermichtigung des Vorstands zur Ausgabe von
Genussrechten soll die Bank auch in der Zukunft in die Lage versetzen,
ihre Eigenkapitalbasis flexibel an die geschiftlichen Bedurfnisse anzu-
passen und damit ihre weitere Entwicklung sicherzustellen. Auch wenn
sie nach den Kriterien des Kreditwesengesetzes hinreichend mit Eigen-
kapital ausgestattet ist, muss sie Uber einen weiteren Handlungs-
spielraum verftigen, sich jederzeit und gemiR der jeweiligen Marktlage
Eigenmittel beschaffen zu konnen. Genussrechtskapital ist unter den im
Kreditwesengesetz genannten Voraussetzungen (§ 10 Absatz 5), also
insbesondere Nachrangigkeit, Verlustteilnahme und funf Jahre Mindest-
laufzeit, den haftenden Eigenmitteln zuzurechnen.

Mit der Ermichtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts unter be-
stimmten Voraussetzungen erhilt der Vorstand die Moglichkeit, gtinstige
Marktbedingungen, wie z.B. ein niedriges Zinsniveau oder gute
Nachfrage, fur die Gesellschaft kurzfristig zu nutzen. Dies ist bei einer
Emission mit Bezugsrecht, bei der zwischen Festsetzung der Kondi-
tionen und Ablauf der Bezugsfrist regelmaRig etwa vier Wochen liegen
missen, nicht gewihrleistet. Verdndern sich die Marktzinsen innerhalb
des genannten Zeitraums nach oben oder unten, besteht die Gefahr,
dass die Bank entweder ihre Emission ganz oder teilweise nicht
platzieren kann und Kosten und Kursverluste zu tragen hat, oder im
Ergebnis einen zu hohen Zins zahlen muss. Diese Erwdgungen sind
angesichts zunehmender Marktschwankungen von besonderer wirt-
schaftlicher Bedeutung. Durch einen Bezugsrechtsausschluss konnten
fur die Gesellschaft solche Risiken vermieden und die Eigenmittel-
beschaffung kostengtinstiger gestaltet werden.

Damit eine Beeintrichtigung der Aktiondrsinteressen moglichst gering
gehalten wird, ist der Bezugsrechtsausschluss an bestimmte Voraus-
setzungen geknuipft. Die Genussrechte miissen mit Ausnahme der
Verlustteilnahme und der Nachrangigkeit wie schlichte Schuldver-
schreibungen ausgestaltet sein. Dies bedeutet, dass mit ihnen keine



mitgliedschaftlichen Rechte, etwa in Form von Options- und Wand-
lungsrechten auf Aktien der Aareal Bank AG, verbunden sind. Eine
Beteiligung am Gewinn und an einem Liquidationserlds scheidet aus;
eine Gewinnabhingigkeit des Ausschuttungsanspruchs besteht gemaf
den Notwendigkeiten des Kreditwesengesetzes nur insofern, als eine
Zinszahlung einen entsprechenden Bilanzgewinn der Gesellschaft vor-
aussetzt. Aufgrund dieser obligationsdhnlichen Ausgestaltung wird die
mitgliedschaftliche Position unserer Aktionire nicht betroffen; weder das
Stimmrecht noch der anteilige Dividendenanspruch oder der Anteil am
Gesellschaftsvermogen wirden durch eine bezugsrechtlose Genuss-
rechtsemission verdndert.

Vermogensinteressen der Aktiondre konnen nur insofern bertihrt sein,
als eine Genussrechtsemission aufgrund der Nachrangigkeit und der
Verlustteilnahme je nach den Marktgegebenheiten mit einer etwas
hoheren Ausschittung auszustatten ist, als eine nicht nachrangige
Mittelaufnahme der Bank zu verzinsen wire. Dem steht der Vorteil ftr
die Bank gegentiber, dass die Genussrechte dem haftenden Eigenkapital
der Bank zuzurechnen sind. Der Ausgabebetrag und der Ausschiit-
tungsanspruch derartiger Genussrechte miissen auf3erdem den im Zeit-
punkt der Begebung aktuellen Konditionen des Kapitalmarkts fur ver-
gleichbare nachrangige Mittelaufnahmen entsprechen. Dies bedeutet,
dass die Ausschiittung auf die Genussrechte die im Emissionszeitpunkt
aktuelle Rendite ftr nicht nachrangige Schuldverschreibungen der Bank
mit gleicher Laufzeit nur insoweit tbersteigen darf, als zum Ausgleich
fur die Nachrangigkeit und Verlustteilnahme der Genussrechte ein
marktgerechter Renditeaufschlag fiir die Platzierung notwendig ist. Dies
wird durch Einholung entsprechender Angebote von Marktteilnehmern
unmittelbar vor der Platzierung sichergestellt. Aufgrund dieser markt-
gerechten Konditionen wiirde sich im Zeitpunkt der Begebung kein
Bezugsrechtswert ergeben, sodass die Aktionidre insofern keinen Ver-
mogensnachteil erleiden.

Sofern der Vorstand von der oben genannten Ermichtigung zum Be-
zugsrechtsausschuss keinen Gebrauch macht, steht den Aktiondren
grundsitzlich das Bezugsrecht zu. In diesem Fall ist lediglich ein teil-
weiser Bezugsrechtsausschluss fiir Spitzenbetrige moglich.

Die Berichte des Vorstands zu den Tagesordnungspunkten 6, 7, 9 und
10 uber die Griinde fir die dort jeweils vorgesehenen Ermichtigungen
zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionire liegen vom Tage der
Einberufung der Hauptversammlung an in den Geschiftsriumen der
Gesellschaft, Paulinenstralde 15, 65189 Wiesbaden und in der Haupt-
versammlung zur Einsichtnahme durch die Aktionire aus. Auf Ver-
langen werden die Berichte jedem Aktiondr unverziglich kostenlos
Gibersandt. Sie sind auch im Internet unter www.aareal-bank.com ver-
offentlicht.
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Teilnahme an der Hauptversammlung

Alle der insgesamt ausgegebenen 42.755.159 Stiickaktien der Gesell-
schaft sind zum Zeitpunkt der Einberufung dieser Hauptversammlung
teilnahme- und stimmberechtigt. Jede dieser Aktien gewahrt eine Stimme.

Zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Austibung des
Stimmrechts sind nach § 15 Abs. 2 der Satzung unserer Gesellschaft
diejenigen Aktiondre berechtigt, die sich bei der Gesellschaft unter der
nachfolgend genannten Adresse anmelden und einen von ihrem depot-
fuhrenden Institut erstellten besonderen Nachweis ihres Aktienbesitzes
an diese Adresse Ubermitteln:

Aareal Bank AG

¢/o Computershare HV Services AG
Hansastralle 15

80686 Miinchen

Fax: +49 89 30 90 3 4675
E-Mail: anmeldestelle@ computershare.de

Der Nachweis des Anteilsbesitzes muss sich auf den Beginn des
30. April 2008 (00.00 Uhr MESZ) beziehen und der Gesellschaft zu-
sammen mit der Anmeldung unter der angegebenen Adresse spatestens
bis zum Ablauf des 14. Mai 2008 (24.00 Uhr MESZ) zugehen. Der
Nachweis des Anteilsbesitzes bedarf der Textform und muss in deutscher
oder englischer Sprache abgefasst sein.

Nach Eingang der Anmeldung und des Nachweises ihres Anteils-
besitzes bei der Gesellschaft werden den Aktiondren Eintrittskarten fur
die Hauptversammlung zugesandt.

Stimmrechtsvertretung

Aktiondre konnen ihr Stimmrecht auch durch Bevollmichtigte, z.B.
durch ein Kreditinstitut oder eine Aktionérsvereinigung, ausiiben lassen.
Wenn weder ein Kreditinstitut noch eine Aktiondrsvereinigung noch
eine andere der in § 135 AktG bezeichneten Personen bevollmiachtigt
wird, ist die Vollmacht schriftlich zu erteilen.

Wie in den vergangenen Jahren bietet die Gesellschaft ihren Aktionédren
an, von der Gesellschaft benannte weisungsgebundene Stimmrechts-
vertreter bereits vor der Hauptversammlung zu bevollmichtigen. Die
von der Gesellschaft benannten Stimmrechtsvertreter iben das Stimm-
recht im Falle ihrer Bevollméchtigung weisungsgebunden aus. Bei Ab-



stimmungen, fiir die keine ausdriickliche Weisung erteilt wurde, ent-
halten sie sich der Stimme. Die Aktiondre, die den von der Gesellschaft
benannten Stimmrechtsvertretern eine Vollmacht erteilen wollen, beno-
tigen hierzu eine Eintrittskarte zur Hauptversammlung. Vollmachten und
Weisungen an von der Gesellschaft benannte Stimmrechtsvertreter
missen schriftlich oder per Telefax bis zum Ablauf des 19. Mai 2008
erteilt werden. Die notwendigen Unterlagen und Informationen erhalten
die Aktiondre zusammen mit der Eintrittskarte.

Antrédge von Aktionéren

Antrage und Wahlvorschldge sind schriftlich, per Fax oder E-Mail aus-
schlieBlich zu richten an:

Aareal Bank AG
Corporate Development
PaulinenstraBe 15
65189 Wiesbaden

Fax: +49 611 348 2965
E-Mail: hv2008@aareal-bank.com

Zugénglich zu machende Antrdge und Wahlvorschldge werden im
Internet unter www.aareal-bank.com verdffentlicht. Eventuelle Stellung-
nahmen der Verwaltung werden ebenfalls unter der genannten Inter-
netadresse verdffentlicht.

Aareal Bank AG

Der Vorstand

Wiesbaden, im April 2008
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