
Erläuternder Bericht des Vorstands  
zu den Angaben nach §§ 289 Abs. 4, 
315 Abs. 4 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten 
Kapitals und mit Aktien verbundene Rechte 
und Pflichten

Die Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals 
der Aareal Bank AG ist im Anhang unter Note (65) 
dargestellt . Jede Aktie hat ein Stimmrecht . Keinem 
Aktionär und keiner Aktionärsgruppe stehen  
Sonderrechte, die Kontrollbefugnisse gegenüber 
der Gesellschaft verleihen, zu. Eigene Aktien, die 
nicht stimmberechtigt wären, hat die Gesellschaft 
gegenwärtig nicht im Bestand.

Beschränkungen, die Stimmrechte oder die 
Übertragung von Aktien betreffen

Der Bank wurde im März 2009 von dem Finanz­
marktstabilisierungsfonds (SoFFin) eine Stabili­
sierungsmaßnahme in Form einer Stillen Einlage  
gewährt . Im Zusammenhang mit dieser Stabili­
sierungsmaßnahme haben der SoFFin und die 
Hauptaktionärin der Bank, die Aareal Holding  
Verwaltungsgesellschaft mbH (Holding), eine Ver­
einbarung getroffen, wonach sich die Holding  
verpflichtet, während der Dauer der Rekapitalisie­
rung ihre 15.916.881 Aktien an der Aareal Bank AG 
zu halten und bei bestimmten Abstimmungen in 
der Hauptversammlung die Interessen des SoFFin 
zu wahren, bzw. sich gegebenenfalls mit diesem 
vorher abzustimmen. Weiterhin hat die Holding 
bei Kapitalmaßnahmen der Aareal Bank ihr Stimm­
recht in der Hauptversammlung so auszuüben, 
dass ihr eine Sperrminorität verbleibt .

Ansonsten gelten für die Ausübung und Über­
tragung des Stimmrechts ausschließlich die gesetz­
lichen Beschränkungen. Die Stimmrechte sind 
nicht auf eine bestimmte Anzahl von Aktien oder 
eine bestimmte Stimmenzahl begrenzt . Sämtliche 
Aktionäre, die sich rechtzeitig zur Hauptver­
sammlung angemeldet und ihre Berechtigung zur 
Teilnahme an der Hauptversammlung und zur 

Ausübung ihres Stimmrechts nachgewiesen haben, 
sind zur Ausübung des Stimmrechts aus allen von 
ihnen gehaltenen und angemeldeten Aktien  
berechtigt . In den Fällen des § 136 AktG ist das 
Stimmrecht aus den betroffenen Aktien von Ge­
setzes wegen ausgeschlossen. Soweit eigene Aktien 
vorhanden sind, können hieraus gemäß § 71b 
AktG keine Rechte ausgeübt werden. Sonstige Be­
schränkungen, die Stimmrechte oder die Übertra­
gung von Aktien betreffen, sind uns nicht bekannt .   

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

Die Angaben zu den Beteiligungen am Kapital,  
die mehr als 10 % der Stimmrechte überschreiten, 
finden sich in Note (97) im Anhang.  

Aktien mit Sonderrechten, die Kontroll­
befugnisse verleihen

Kein Aktionär ist durch die Satzung der Aareal 
Bank AG ermächtigt, Mitglieder in den Aufsichtsrat 
zu entsenden. Auch ansonsten verfügt kein Aktionär 
über Sonderrechte, die ihm Kontrollbefugnisse ver­
leihen.  

Art der Stimmrechtskontrolle, wenn Arbeit­
nehmer am Kapital beteiligt sind und ihre 
Kontrollrechte nicht unmittelbar ausüben

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

Gesetzliche Vorschriften und Bestimmungen 
der Satzung über die Ernennung und Ab­
berufung von Vorstandsmitgliedern und die 
Änderung der Satzung

Die Ernennung und die Abberufung der Mitglieder 
des Vorstands der Aareal Bank AG bestimmen  
sich nach §§ 84, 85 AktG in Verbindung mit § 7 
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der Satzung. Gemäß § 7 der Satzung besteht der  
Vorstand aus mindestens zwei Mitgliedern. Der 
Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder und 
bestimmt ihre Zahl. Er kann stellvertretende Mit­
glieder bestellen und ein Vorstandsmitglied zum 
Vorsitzenden ernennen. Die Bestellung der Vor­
standsmitglieder erfolgt für höchstens fünf Jahre, 
eine wiederholte Bestellung oder Verlängerung der 
Amtszeit, jeweils auf fünf Jahre, ist zulässig. 

Die Satzung kann durch Beschluss der Haupt­
versammlung geändert werden (§ 179 AktG). Die 
Hauptversammlung beschließt über eine Satzungs­
änderung mit einfacher Mehrheit der abgegebenen 
Stimmen bzw. des vertretenen Grundkapitals,  
soweit dies gesetzlich zulässig ist . Die Änderung 
wird mit Eintragung in das Handelsregister wirk­
sam (§ 181 Abs. 3 AktG). Darüber hinaus ist der 
Aufsichtsrat ermächtigt, bei Kapitalmaßnahmen die 
Fassung der Satzung entsprechend dem Umfang 
der jeweiligen Maßnahme anzupassen (§ 5 Absatz 
7 der Satzung). 

Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben 
oder zurückzukaufen

Genehmigtes Kapital

Die Hauptversammlung vom 23. Mai 2012 hat 
den Vorstand bis zum 22. Mai 2017 mit Zustim­
mung des Aufsichtsrats berechtigt, das Grund­
kapital um bis zu höchstens 89.785.830 € durch 
Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- oder Sacheinlage 
zu erhöhen. Bei einer Barkapitalerhöhung ist den 
Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht ein­
zuräumen. Der Vorstand kann das Bezugsrecht der 
Aktionäre jedoch mit Zustimmung des Aufsichts­
rats ausschließen, soweit die Ausnutzung des  
genehmigten Kapitals im Rahmen einer Kapital­
erhöhung erfolgt, die 10 % des zum Zeitpunkt des 
Wirksamwerdens oder der Ausübung der Ermäch­
tigung bestehenden Grundkapitals nicht über­
schreitet und der Ausgabebetrag der neuen Aktien 
den Börsenpreis der bereits börsennotierten Aktien 
zum Zeitpunkt der endgültigen Festlegung des 
Ausgabebetrags nicht wesentlich unterschreitet . 
Weitere Bezugsrechtsausschlüsse sind in § 5 Abs. 

4 lit . b) bis d) der Satzung vorgesehen. Im Falle 
einer Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen ist der 
Vorstand berechtigt, das Bezugsrecht der Aktio-
näre auszuschließen. Der Vorstand wird den  
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre bei 
Ausnutzung dieser Ermächtigung auf insgesamt 
20 % des Grundkapitals beschränken. Der zusam­
mengerechnete Bezugsrechtsausschluss bei Aus­
nutzung dieser Ermächtigung darf insoweit weder 
20 % des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens  
der Ermächtigung noch des im Zeitpunkt der Aus­
übung der Ermächtigung bestehenden Grund­
kapitals übersteigen. Auf diese Limitierung werden 
auch Aktien angerechnet, die auf der Grundlage 
der Ermächtigung der Hauptversammlung vom  
23. Mai 2012 aufgrund von unter Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre ausgegebenen Wandel- 
und oder Optionsschuldverschreibungen aus­
gegeben werden.

Das genehmigte Kapital ist noch nicht ausgenutzt 
worden.

Bedingtes Kapital

Das Grundkapital der Aareal Bank AG ist um bis 
zu 30 Mio. € durch Ausgabe von bis zu zehn Mil­
lionen neuen Inhaberstückaktien bedingt erhöht (§ 
5 Abs. 5 der Satzung). Diese bedingte Kapitaler­
höhung dient der Gewährung von Aktien an die 
Inhaber bzw. Gläubiger von Options- und Wan-
delschuldverschreibungen, die gemäß der Haupt­
versammlungsermächtigung vom 19. Mai 2010 
ausgegeben werden. Unter dieser Ermächtigung 
können bis zum 18. Mai 2015 Options- und Wan­
delschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag 
von bis zu 600 Mio. € begeben werden. Die  
Ermächtigung erlaubt auch Tochtergesellschaften 
der Aareal Bank AG, Options- und Wandelschuld­
verschreibungen auszugeben und gibt der Gesell­
schaft insoweit die Möglichkeit, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats hierfür die Garantie zu über­
nehmen und Aktien zu gewähren, um die daraus 
resultierenden Wandlungs- bzw. Optionsrechte zu 
erfüllen. Bei der Ausgabe von Options- oder  
Wandelschuldverschreibungen kann der Vorstand 
das Bezugsrecht der Aktionäre mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats in bestimmten Fällen ausschließen. 
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Unter gewissen Umständen ist den Inhabern der 
Wandlungs- bzw. Optionsrechte unbeschadet des 
§ 9 Abs. 1 AktG ein Verwässerungsschutz zu  
gewähren. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt 
zu dem gemäß dem Beschluss der Hauptver­
sammlung vom 19. Mai 2010 jeweils festgelegten 
Wandlungs- bzw. Optionspreis. Die bedingte  
Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt, 
wie die Inhaber der Wandel- oder Optionsschuld­
verschreibungen von ihren Wandlungs- bzw.  
Optionsrechten Gebrauch machen oder die zur 
Wandlung verpflichteten Inhaber der Wandelschuld­
verschreibungen ihre Pflicht zur Wandlung erfüllen 
und soweit nicht eigene Aktien zur Bedienung 
dieser Rechte zur Verfügung gestellt werden. Die 
neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschäfts­
jahres an, in dem sie durch Ausübung von Options- 
bzw. Wandlungsrechten entstehen, am Gewinn 
teil. Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der 
Durchführung der bedingten Kapitalerhöhung  
festzusetzen. Die Ermächtigung zur Ausgabe von 
Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen, deren 
Bedienung durch das bedingte Kapital abgesichert 
ist, soll die Finanzierungsmöglichkeiten der Aareal 
Bank AG erweitern und dem Vorstand den Weg  
zu einer flexiblen zeitnahen Finanzierung der  
Gesellschaft eröffnen, die im Interesse der Gesell­
schaft liegt . Die Gesellschaft hat bisher von dieser 
Ermächtigung keinen Gebrauch gemacht .

Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien

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

Die Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 hat den 
Vorstand gem. § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG außerdem 
ermächtigt, bis zum 18. Mai 2015 eigene Aktien 
bis zu insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt der Be­
schlussfassung bestehenden Grundkapitals oder – 
falls dieser Wert geringer ist – des zum Zeitpunkt 
der Ausübung dieser Ermächtigung bestehenden 
Grundkapitals zu anderen Zwecken als dem Handel 
in eigenen Aktien zu erwerben. Der Erwerb darf 
über die Börse oder mittels eines an alle Aktionäre 
gerichteten öffentlichen Kaufangebots erfolgen.  
Erfolgt der Erwerb durch den Einsatz von Derivaten 
in Form von Put- und Call-Optionen oder einer 
Kombination aus beiden, muss durch die Options­
bedingungen sichergestellt sein, dass die Optionen 
nur mit Aktien bedient werden, die unter Wah-
rung des Gleichbehandlungsgrundsatzes über die  
Börse zu dem im Zeitpunkt des börslichen Er­
werbs aktuellen Börsenkurs der Aktie der Gesell­
schaft im Xetra-Handel (oder einem vergleichbaren 
Nachfolgesystem) erworben wurden. 

Auf der Grundlage der Ermächtigung erworbene 
eigene Aktien kann der Vorstand mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats unter Ausschluss des Bezugs­
rechts der Aktionäre in anderer Weise als über die 
Börse oder durch Angebot an alle Aktionäre an 
Dritte veräußern, wenn der Kaufpreis den Börsen­
preis der Aktien zum Zeitpunkt der Veräußerung 
nicht wesentlich unterschreitet . Dabei darf die Zahl 
der aufgrund dieser Ermächtigung veräußerten  
Aktien zusammen mit Aktien, die unter Bezugs­
rechtsausschluss gem. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis  
zu ihrer Ausnutzung ausgegeben wurden, 10 % 
des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder der 
Ausübung der Ermächtigung vorhandenen Grund­
kapitals nicht übersteigen. Das Bezugsrecht auf  
die veräußerten Aktien kann mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats auch dann ausgeschlossen werden, 
wenn die Veräußerung gegen Sachleistung erfolgt 
oder wenn die veräußerten Aktien anstelle neuer 
Aktien aus einer bedingten Kapitalerhöhung zur 
Bedienung von Rechten aus Wandelschuldver­
schreibungen oder Optionsschuldverschreibungen 
eingesetzt werden sollen. Ferner kann der Vor-
stand das Bezugsrecht auch ausschließen, um den  
Inhabern von Wandel- oder Optionsschuld­
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verschreibungen ein Bezugsrecht auf die Aktien  
in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach 
Ausübung des Wandlungs- bzw. Optionsrechts 
zustünde. Der Vorstand ist ermächtigt, die aufgrund 
dieser Ermächtigung erworbenen Aktien auch 
ohne Hauptversammlungsbeschluss einzuziehen. 
Von dieser Ermächtigung zum Erwerb und zur  
Veräußerung eigener Aktien wurde im Berichtsjahr 
kein Gebrauch gemacht . 

Die Ermächtigung zum Erwerb eigener Aktien ist 
für die Dauer von fünf Jahren erteilt und entspricht 
einer verbreiteten Praxis bei börsennotierten  
Aktiengesellschaften in Deutschland. Sie liegt, wie 
auch das genehmigte Kapital und das bedingte 
Kapital, im Interesse der Gesellschaft an flexiblen 
Finanzierungsmöglichkeiten. 
 

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

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der  
Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines 
Übernahmeangebots stehen, wurden nicht getroffen. 
Bei öffentlichen Angeboten zum Erwerb von  
Aktien der Gesellschaft gelten ausschließlich Ge­
setz und Satzung einschließlich der Bestimmungen 
des deutschen Wertpapiererwerbs- und Über­
nahmegesetzes.   

Entschädigungsvereinbarungen der Gesell­
schaft mit den Mitgliedern des Vorstands 
oder Arbeitnehmern für den Fall eines Über­
nahmeangebots

Zu den Entschädigungsvereinbarungen, die für  
den Fall eines Übernahmeangebots mit den  
Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern  
getroffen sind, vergleiche die Angaben im  
Vergütungsbericht als Teil des Konzernanhangs.
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