LOCAL EXPERTISE
MEETS GLOBAL EXCELLENCE

WIR GEBEN ERFOLG
DEN ENTSCHEIDENDEN RAUM

Zwischenbericht Aareal Bank Konzern
1. Januar bis 30. September 2014

Aaredal Bank
Group



Zwischenbericht Aareal Bank Konzern I11/2014 | Wesentliche Kennzahlen

Wesentliche Kennzahlen

01.01.-30.09.2014 01.01.-30.09.2013

Gewinn- und Verlustrechnung

Betriebsergebnis (Mio. €)" 348 140
Konzerngewinn (Mio. €)" 257 66
Cost Income Ratio (%)? 36,9 39,6
Ergebnis je Aktie (€)" 4,54 1,35
RoE vor Steuern (%)"2 18,7 7,4
RoE nach Steuern (%)"? 15,2 4,8

30.09.2014 31.12.2013

Bilanz?

Immobilienfinanzierungen (Mio. €) 29.570 24.550
davon: international (Mio. €) 23.005 20.802
Eigenkapital (Mio. €) 2.704 2.450
Bilanzsumme (Mio. €) 49.858 42.981

Aufsichtsrechtliche Kennziffern® 9

Risikogewichtete Aktiva (Mio. €) 16.581
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) (%) 14,2
Kernkapitalquote (T1-Quote) (%) 16,1
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) (%) 22,0

Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) (%)

- volle Basel lll-Umsetzung -9 12,0
Mitarbeiter % 2.560 2.375
Rating
Fitch Ratings, London
langfristig” A- (Ausblick: negativ) A- (Ausblick: stabil)
kurzfristig” F1 (Ausblick: negativ) F1 (Ausblick: stabil)
Fitch Pfandbrief AAA AAA
oekom prime prime

' Die Angaben zur aktuellen Berichtsperiode enthalten den negativen Goodwill (Zugangsgewinn) aus dem Erwerb der COREALCREDIT BANK AG
(Corealcredit) zum 31. Mérz 2014. Seit Beginn des zweiten Quartals 2014 flieBen auch die Zahlen aus dem operativen Geschaft der Corealcredit
in die Gewinn- und Verlustrechnung ein.

2 Nur Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

9 Auf das Jahr hochgerechnet

4 Zahlen zum 30. September 2014 inklusive Corealcredit

9 Seit dem 1. Januar 2014 liegen der Ermittlung der aufsichtsrechtlichen Kennziffern die Regelungen der CRD IV/CRR und IFRS-Buchwerte
zugrunde. Bis zum 31. Dezember 2013 wurden die entsprechenden Kennziffern nach den Regelungen der Solvabilitatsverordnung (SolvV) und
auf Basis von lokalen Rechnungslegungsvorschriften (HGB-Buchwerte) ermittelt. Auf die Angabe von VergleichsgréBen wurde daher verzichtet.

8 Ohne Stille Einlage Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin)

7 Die Rating-Agentur Fitch Ratings hat zum Ende des ersten Quartals 2014 den Ausblick des langfristigen Emittenten-Default-Ratings (IDR)
von 18 Geschéftsbanken aus der Européischen Union (EU) von ,stabil“ auf ,negativ* gesetzt. Der entsprechende Ausblick weiterer
18 européischer Geschaftsbanken verbleibt ,negativ*. Die Anpassungen stehen im Zusammenhang mit einer globalen Neubewertung der
staatlichen Unterstitzung fur Banken.
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Brief des Vorstands

Sthe gohrie Abfonzie,
Lube %mdwemo&) umd Vitarbetfer-,

im dritten Quartal des Geschiftsjahres 2014 wuchs die Weltwirtschaft nach wie vor nur verhalten. Wie
bereits in den beiden ersten Quartalen dieses Jahres und in den Monaten zuvor entwickelte sich die
wirtschaftliche Grunddynamik dabei regional unterschiedlich. So zeigte sich die konjunkturelle Entwick-
lung in der Eurozone sowie in den meisten ihrer Mitgliedslander wieder verhaltener, nachdem noch zur
Jahresmitte eine vorsichtige Erholung moglich schien. Die US-amerikanische Wirtschaft setzte das spurbare
Wachstum fort, jedoch mit geringerer Geschwindigkeit als noch im Vorquartal. Die Konsolidierungs-
tendenzen auf den asiatischen Markten hielten an. Insgesamt zeigte sich die Weltwirtschaft zunehmend
von internationalen Krisen wie etwa in der Ukraine oder dem Nahen Osten beeindruckt. Das Geschifts-
umfeld der Aareal Bank und der Branche insgesamt entwickelte sich deshalb uneinheitlich. Die anhaltende
und noch einmal verschirfte Niedrigzinspolitik der Europiischen Zentralbank (EZB) blieb eine grof3e
Herausforderung.

Die EZB setzte ihre expansive Geldpolitik weiter fort. Auch vor dem Hintergrund der anhaltend niedrigen
Inflationsrate in der Eurozone senkte sie den Leitzins um weitere 0,1 Prozentpunkte auf 0,05 Prozent.
Zudem verschirfte sie den negativen Zins auf Einlagen der Geschiftsbanken auf nun -0,2 Prozent. Im
September fiihrte die EZB das bereits im Juni angekiindigte erste Langfrist-Tenderprogramm (TLTRO) durch.
Das zugeteilte Volumen, das an die Kreditvergabe von Banken zweckgebunden ist, belief sich auf knapp
tber 80 Milliarden Euro. Zudem hat die EZB Ende Oktober ein weiteres Programm zum Ankauf von
Pfandbriefen und Asset Backed Securities (ABS) gestartet, das zwei Jahre laufen und die Kreditvergabe in
der Eurozone ankurbeln soll. Die gewtinschten Effekte dieser Mallnahmen — u.a. eine konjunkturelle
Belebung der Eurozone - sind bislang jedoch weitgehend ausgeblieben.

Die Bankenbranche stand im dritten Quartal vor allem unter dem Eindruck des umfangreichen Com-
prehensive Assessment der EZB, das eine aufsichtliche Risikobewertung, einen Asset Quality Review
(AQR) und einen Stresstest beinhaltet und die Ubernahme der aufsichtlichen Verantwortung durch die EZB
vorbereitet. Die Ergebnisse des Comprehensive Assessment liegen seit Ende Oktober vor.

Die Aareal Bank hat bei der umfassenden Bankenpriifung (Comprehensive Assessment) der EZB durch-
weg (iberzeugende Ergebnisse erzielt. Das gilt sowohl fur den AQR, bei dem u.a. die Werthaltigkeit und
Klassifizierung von Kreditengagements der Bank tGberpruft wurden, als auch fir den sich anschlieRenden
Stresstest, der die Auswirkungen einer gravierenden Verschlechterung makro6konomischer Rahmendaten
auf die Kapitalquoten untersucht hat. Aufgrund ihrer guten Ergebnisse in den Priifungen des Compre-
hensive Assessment wurden der Aareal Bank von der EZB keinerlei Malsnahmen auferlegt.
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Im Oktober dieses Jahres folgte ein weiterer wichtiger Schritt fur die Bank. Die Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) erteilte die Zustimmung zur vollstindigen Rickfiihrung der Stillen Einlage
des Finanzmarkistabilisierungsfonds (SoFFin). Der verbliebene Restbetrag von 300 Millionen Euro wurde
an den SoFFin zurticktiberwiesen. Mit der vollstandigen Ruckfiihrung der Stillen Einlage ist das Engage-
ment des SoFFin bei der Aareal Bank beendet. Wir sind der Bundesregierung, dem Bundestag und dem
SoFFin zu groflem Dank verpflichtet. Die Entscheidung aus dem Jahr 2009, unsere Arbeit in einer Zeit
groBer Unsicherheit zu begleiten, hat dazu beigetragen, unser voll funktionsfihiges Geschaftsmodell

in einer schwierigen Marktphase abzusichern. Die Aareal Bank konnte somit als damals wie heute kern-
gesundes Haus auch in einem zeitweise dramatisch zugespitzten Marktumfeld ihren erfolgreichen Weg
unbeirrt weitergehen.

Die insgesamt sehr gute Verfassung des Unternehmens zeigt sich auch in der anhaltend positiven Ge-
schiftsentwicklung. Die Aareal Bank hat das dritte Quartal des Geschiftsjahres 2014 erneut mit einem
sehr guten Ergebnis abgeschlossen. Das Konzernbetriebsergebnis der Gruppe lag bei 66 Millionen Euro
und damit um fast 40 Prozent tiber dem Wert des Vorjahreszeitraums (48 Millionen Euro). Der Ergebnis-
anstieg ist im Wesentlichen einmal mehr auf die ausgesprochen positive Entwicklung beim Zinstiberschuss
zuriickzufuihren. Unerwartet hohe Effekte aus vorzeitigen Kreditriickzahlungen, niedrige Refinanzierungs-
kosten, ein deutlicher Anstieg des Kreditvolumens u.a. aufgrund des Erwerbs der COREALCREDIT BANK AG
(Corealcredit) sowie stabile Margen im Kreditgeschift wirkten sich dabei positiv aus.

Das erneut sehr erfolgreiche Abschneiden der Aareal Bank im dritten Quartal ist ein weiterer Beleg fur
die nachhaltige Tragfdhigkeit unserer Strategie. Das solide Geschéftsmodell, die konservative und nach-
haltige Geschiftspolitik, unsere starke Stellung im Markt sowie die Entschlossenheit, Opportunitdten
wie die Akquisition der Corealcredit konsequent zu nutzen, bildeten die Basis fur die gute Entwicklung
Ihrer Bank in den vergangenen Jahren.

Auf dieser sehr soliden Basis konnen wir weiter aufbauen — insbesondere auch in einem weiter intensi-
vierten Wettbewerbsumfeld in der internationalen Gewerbeimmobilienfinanzierung. Sowohl in den meisten
europdischen Lindern als auch in Nordamerika und Asien fthrte der zunehmende Wettbewerb nicht
zuletzt durch alternative Finanzierungsgeber zu einem verstirkten Druck auf die Margen. Zudem waren
Finanzierungsgeber bereit, hohere Beleihungsausliufe als in den Vorjahren zu akzeptieren. Der Fokus der
Investoren lag weiterhin auf erstklassigen Objekten in Top-Lagen. Die anhaltend hohe Liquiditat auf Inves-
torenseite flihrte jedoch auch zu einem verstirkten Interesse nach Objekten mit hoheren Risikoprofilen
abseits der Metropolen bzw. des Top-Segments.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen erreichte das Betriebsergebnis mit 74 Millionen Euro
einen Rekordwert und lag damit erneut deutlich tiber dem entsprechenden Vorjahresquartal (52 Millio-
nen Euro). Das Neugeschift tibertraf mit 3,4 Milliarden Euro den Wert des Vorjahresquartals um rund die
Hailfte. Dabei profitierte das Neugeschift im dritten Quartal von einer starken Erstkreditvergabe in Hohe
von 2,3 Milliarden Euro. Die Quote der Erstkreditvergaben belief sich auf 66,0 Prozent. Fiir den Zeitraum
von Januar bis September 2014 betrug das Neugeschift 7,6 Milliarden Euro (Vorjahr: 6,7 Milliarden Euro).

Die Risikovorsorge im Kreditgeschift lag mit 36 Millionen Euro im dritten Quartal tiber dem entspre-
chenden Wert des Vorjahres (29 Millionen Euro). Sie bewegt sich damit jedoch weiterhin im Rahmen der
von uns erwarteten Schwankungsbreite und innerhalb der anteiligen fir das Geschéftsjahr prognostizierten
Bandbreite von 100 bis 150 Millionen Euro. Sie ist einmal mehr Ausweis flir die anhaltend hohe Qualitit
unseres Kreditportfolios, dessen Volumen per Ende September 2014 im Vergleich zum Jahresabschluss
2013 auch durch den Erwerb der Corealcredit um rund 20 Prozent gestiegen ist.
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Das Ergebnis in unserem Segment Consulting/ Dienstleistungen spiegelt auch im dritten Quartal des
laufenden Geschiftsjahres den Einfluss von zwei zentralen Faktoren wider: Zum einen hat sich unsere
IT-Tochtergesellschaft Aareon AG weiterhin erwartungsgemdR entwickelt. Cloud Computing, die Digitali-
sierung der Kommunikation und der damit verbundene Einsatz mobiler Services bleiben technologische
Kerntrends in der Immobilienwirtschaft, von denen Aareon mit einer wegweisenden Produktpalette und
einer hervorragenden Positionierung in der Wohnungswirtschaft profitiert.

Zum anderen zeigte sich das Bankgeschift des Segments erneut durch das historisch niedrige Zinsniveau
belastet. Mit diesem herausfordernden Zinsumfeld werden wir, so legen es die aktuellen Entscheidungen
der EZB nahe, auch auf ldngere Sicht umgehen mussen. Dennoch steht fir uns aulRer Frage, dass die
Bedeutung des Einlagengeschifts im Segment Consulting/Dienstleistungen weit tiber die aus den Einlagen
generierte, im aktuellen Marktumfeld unter Druck stehende Zinsmarge hinausgeht. Die Einlagen der
Wohnungswirtschaft sind ftr die Aareal Bank eine strategisch wichtige zusiatzliche Refinanzierungsquelle
fir das Immobilienfinanzierungsgeschift, die von den Kapitalmirkten weitgehend unabhingig ist. Neben
dem deutschen Pfandbrief und ungedeckten Bankschuldverschreibungen stellen sie eine wichtige Siule
im langfristigen Refinanzierungsmix der Bank dar. Das Einlagengeschift ist und bleibt ein strategischer
Wettbewerbsvorteil. Insofern ist es erfreulich, dass sich das Einlagenvolumen von Kunden aus der Woh-
nungswirtschaft mit durchschnittlich 8,7 Milliarden Euro im abgelaufenen Quartal weiterhin auf hohem
Niveau bewegte. Wir betrachten dies als Beleg fuir das sehr hohe Vertrauen, das wir als langjahrige Haus-
bank der Wohnungswirtschaft in Deutschland genief3en.

Auch im dritten Quartal 2014 haben wir unsere Refinanzierungsaktivititen am Kapitalmarkt erfolgreich
umgesetzt. Dabei profitierten wir davon, dass Investoren in einem insgesamt wieder eingetribten Umfeld
an den Finanz- und Kapitalméarkten risikoarme Produkte wie den deutschen Pfandbrief besonders nach-
fragten. So konnten wir vor allem tiber Hypothekenpfandbriefe sowie zu einem kleinen Teil tiber unbe-
sicherte Anleihen insgesamt 0,9 Milliarden Euro an langfristigen Refinanzierungsmitteln aufnehmen und
halten damit unseren Bestand an diesen langfristigen Refinanzierungsmitteln auf einem sehr hohen Niveau.

Unsere Kernkapitalquote lag per 30. September 2014 inklusive der Stillen Einlage des SoFFin bei auch
im internationalen Vergleich komfortablen 16,1 Prozent. Die harte Kernkapitalquote (CET 1) ohne die Stille
Einlage des SoFFin wiirde pro forma nach Vollumsetzung Basel Ill 12,0 Prozent betragen. Die Aareal Bank
ist damit weiterhin sehr solide kapitalisiert und erftllt bereits heute die kiinftigen Kapitalanforderungen
nach Basel lll vollstandig.

Besonders erfreulich ist, dass die hervorragende Kapitalausstattung der Aareal Bank auch im Rahmen
des Comprehensive Assessment der EZB von den Aufsichtsbehorden bestétigt worden ist. Die von der
EZB beauftragten Prifer haben im Rahmen des AQR lediglich marginale Bewertungsanpassungen bei
den untersuchten Kreditengagements vorgenommen und die Risikoeinschitzungen der Aareal Bank damit
bestatigt. Unabhidngig von den Priifungen der EZB als kiinftiger Aufsichtsbehorde hat die Aareal Bank
auch im dritten Quartal daran gearbeitet, die Kapitalbasis weiter zu optimieren.

Insgesamt konnen wir fuir das dritte Quartal des Geschiftsjahres 2014 ein tberaus positives Fazit ziehen.
In einem intensivierten Wettbewerbsumfeld und trotz fehlenden konjunkturellen Riickenwinds haben wir
weiter Kurs gehalten. Wir sind deshalb auch fiir die kommenden Monate zuversichtlich, dass es gelingen
wird, diesen Weg erfolgreich fortzusetzen — auch wenn das Umfeld sich vorerst nicht verbessern durfte.
Die Grunddynamik der Weltwirtschaft dirfte, bei allen regionalen Unterschieden, insgesamt verhalten
bleiben. Eine breite fundamentale Unterstiitzung der weltweiten Wirtschaftsentwicklung ist nicht in Sicht.
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Im Gegenteil: Geopolitische Unsicherheiten und verschlechterte Konjunkturaussichten dtirften sich auch
auf die Stimmung an den Finanz- und Kapitalmirkten niederschlagen, wo sich erste Eintriibungen bereits
zu Beginn des vierten Quartals gezeigt haben. Fur die Aareal Bank bleiben der verstirkte Wettbewerb in
der Immobilienfinanzierung und insbesondere das anhaltend niedrige Zinsumfeld die zentralen Heraus-
forderungen.

Gleichwohl sind wir auch auf Basis des bisherigen Verlaufs des Geschiftsjahres fiir den restlichen Jahres-
verlauf weiterhin zuversichtlich gestimmt. Bei einer unterstellten Fortsetzung unseres positiven Geschifts-
trends ist inklusive des Einmaleffekts aus dem Erwerb der Corealcredit in Hohe von 152 Millionen Euro
ein Konzembetriebsergebnis von 420 bis 430 Millionen Euro erreichbar. Dies entsprdche einem Konzern-
betriebsergebnis im vierten Quartal 2014 von 72 bis 82 Millionen Euro. Bisher hatten wir prognostiziert,
im Gesamtjahr am oberen Ende der im August auf 380 bis 400 Millionen Euro angehobenen Bandbreite
auszulaufen. Bereinigt um den Einmaleffekt aus der Corealcredit-Transaktion ist entsprechend ein Kon-
zernbetriebsergebnis von 270 bis 280 Millionen Euro erreichbar.

Die Aareal Bank hat nicht erst in den vergangenen Quartalen gezeigt, dass sie auf Basis ihres tragfihigen
Geschiaftsmodells und dank ihrer hervorragenden Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter mit dem herausfor-
dernden Umfeld umgehen kann. Mehr noch: Dank der schnellen Entscheidungswege in unserer mittel-
stdndisch geprdgten Bank sind wir in der Lage, Verdnderungen im Umfeld risikobewusst, ertragsorientiert
und konsequent zum Vorteil fiir unsere Kunden, unsere Mitarbeiter und nicht zuletzt auch unsere Aktionire
zu nutzen. Wir arbeiten auch weiterhin hart daran, uns lhr Vertrauen in die Leistungsfihigkeit Ihrer Bank
immer wieder neu zu verdienen. Das ist und bleibt unser Ansporn!

Fiir den Vorstand

Herelichet, (- Z/@e{ ﬂu_oJ,r’

Dr. Wolf Schumacher
Vorsitzender
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Konzernlagebericht

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen
Konjunktur

Indikatoren deuten darauf hin, dass die Weltwirt-
schaft auch im dritten Quartal des Jahres — bei
jedoch spurbaren regionalen Unterschieden — nach
wie vor nur mafRig wuchs. Die Stimmung in der
Wirtschaft hat sich, insbesondere in der Eurozone
und in verschiedenen asiatischen Volkswirtschaften,
im Gegensatz zur am Jahresanfang vorherrschenden
Marktmeinung eingetriibt. Hierbei durften auch die
sich im dritten Quartal verstarkten geopolitischen
Spannungen eine Rolle gespielt haben.

Die Wirtschaft in der Eurozone duirfte nach der
Stagnation im zweiten Quartal auch im abge-
laufenen Quartal kaum mehr gewachsen sein. Die
wirtschaftliche Grunddynamik war weiterhin gering.
Aufderhalb der Eurozone zeichnet sich fir einige
europdische Staaten, insbesondere Grof3britannien
und Polen, eine demgegeniber etwas lebhaftere
Wirtschaftsentwicklung ab.

Nachdem in den USA das Wachstum im zweiten
Quartal auch von Aufholeffekten profitierte, deutet
sich fir das abgelaufene Quartal zwar eine Fort-
setzung des spirbaren Wirtschaftswachstums an,
jedoch mit einer geringeren Geschwindigkeit.

In China werden die sehr hohen Zuwachsraten
der Vergangenheit seit geraumer Zeit nicht mehr
erzielt. Dieser Trend durfte sich auch im dritten
Quartal 2014 fortgesetzt haben. Im internationalen
Vergleich blieben die Wachstumsraten aber weiter-
hin hoch. In Japan litt die Wirtschaft weiterhin ins-
besondere durch die Konsumzuriickhaltung als Folge
der Mehrwertsteuererh6hung zum 1. April 2014.

Im zweiten Quartal war das reale Bruttoinlandspro-
dukt daher deutlich zurtickgegangen.

Zahlreiche europidische Arbeitsmirkte entwickelten
sich im dritten Quartal nahezu stabil. Dies galt
auch fir die Eurozone. Die niedrigsten Arbeitslosen-
quoten wiesen dort weiterhin Deutschland und

Osterreich auf, wihrend in Frankreich, Italien

und Spanien eine hohe Arbeitslosigkeit bestand.
Die sehr hohe Arbeitslosenquote in Spanien sank
jedoch gegentiber den Hochststanden wihrend
der Wirtschaftskrise weiter. In den USA ging die
Arbeitslosenquote gerade zum Quartalsende weiter
zurlick.

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik
und Inflation

Auch an den Finanz- und Kapitalmérkten hat sich
die Stimmung im dritten Quartal eingetriibt. Aus-
I6ser waren insbesondere die gestiegenen geo-
politischen Risiken und damit einhergehend ein
hoheres Risikobewusstsein der Investoren. Davon
profitierten insbesondere risikoarme Produkte wie
Pfandbriefe, die sehr gut nachgefragt wurden. Zu
Beginn des dritten Quartals haben Sorgen um die
Zukunft einer portugiesischen Grof3bank zu Unruhe
auf den Finanz- und Kapitalméarkten des Landes
gefuihrt. Zur Unterstatzung der betroffenen Bank
wurde die Bereitstellung von Hilfsmitteln aus dem
europdischen Rettungsprogramm sowie vonseiten
des portugiesischen Staats beschlossen.

Die Renditen fur Staatsanleihen der fortgeschritte-
nen Volkswirtschaften gingen in Europa im abge-
laufenen Quartal — trotz des ohnehin schon sehr
niedrigen Zinsniveaus — teilweise recht deutlich
weiter zurlick. Dies traf auch ftr Italien und Spanien
zu. In der Eurozone spielten dabei die Erwartung
einer weiterhin bzw. noch verstdrkt expansiv ausge-
richteten Geldpolitik der Europdischen Zentralbank
(EZB) sowie die diesbeziiglich Anfang September
getroffenen geldpolitischen Entscheidungen eine
Rolle. In einigen aufstrebenden Volkswirtschaften,
wie beispielsweise der Turkei, legten die Renditen
fur Staatsanleihen hingegen deutlich zu. Einen
krdftigen Renditeanstieg gab es fur die Staatsanlei-
hen Russlands, was den politischen Anspannungen
im Ukraine-Konflikt geschuldet sein drfte. Auf3er-
halb Europas zeigte sich bei der Renditeentwick-
lung von Staatsanleihen ein durchaus abweichendes
Bild vom in Europa tiberwiegenden Trend sinkender
Renditen. So blieben die Renditen fiir langfristige
Staatsanleihen in Japan und den USA nahezu kon-
stant.
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Die Entwicklung der langfristigen Zinsen" differierte
im dritten Quartal ebenfalls zwischen den Regionen.
In den fir uns bedeutendsten europdischen Wéh-
rungen, darunter auch der Euro, das Britische Pfund
und die Schwedische Krone, sanken die langfris-
tigen Zinsen in beachtlichem Umfang weiter. Bei
dem Kanadischen Dollar, dem US-Dollar sowie dem
Japanischen Yen waren die Zinsen zum Quartals-
ende in etwa auf dem Niveau des Quartalsbeginns.
Die kurzfristigen Zinsen? gingen im dritten Quartal
sowohl beim Euro als auch bei der Schwedischen
Krone vor dem Hintergrund der Senkung der Leit-
zinsen in beiden Wihrungen zuriick. In den tbrigen
fir uns bedeutendsten Wihrungen, in denen wir
aktiv sind, bewegten sich die kurzfristigen Zinsen im
dritten Quartal kaum und blieben damit nahe null
verankert.

Gegenuber dem US-Dollar wurde der Euro im
dritten Quartal sehr stark abgewertet. Hierzu haben
unterschiedliche Erwartungen tber den kunftigen
Kurs der Geldpolitik der jeweiligen Zentralbanken
beigetragen. Auch gegenutiber dem Britischen Pfund
und dem Kanadischen Dollar verlor der Euro merk-
lich an Wert. Wahrenddessen lag der Wert des
Euros — bei einigen Schwankungen im Quartals-
verlauf — gegentiber dem Japanischen Yen, der
Dénischen Krone und der Schwedischen Krone zum
Quartalsende anndhernd auf dem Niveau zum
Quartalsbeginn.

Mitte September stimmte die Bevolkerung Schott-
lands in einem Referendum mehrheitlich gegen
eine Abspaltung und damit fur den Verbleib im
Vereinigten Konigreich. Turbulenzen an den Finanz-
und Kapitalmairkten blieben dadurch aus.

Die Geldpolitik war weiterhin stark expansiv aus-
gerichtet. Die EZB hat im September ihren Leitzins
um 0,1 Prozentpunkte auf 0,05 % gesenkt. Der
negative Zins auf Einlagen der Geschiftsbanken
wurde von -0,1 % auf -0,2 % angepasst. Dies
begrtindete die EZB mit der Absicht, die feste Ver-
ankerung der mittel- und langfristigen Inflations-
erwartungen zu unterstiitzen und die Inflation
niher an ihr Ziel knapp unter 2 % zu fiihren. Diese
MaRnahmen sollen dazu beitragen, den geld-
politischen Transmissionsmechanismus zu ver-

bessern und die Kreditvergabe an Unternehmen
zu fordern. Zudem beschloss die EZB, ab Oktober
mit dem Ankauf von Asset-Backed Securities
sowie von gedeckten Schuldverschreibungen zu
beginnen. Im September fiihrte sie zudem die im
Juni beschlossene Zuteilung des ersten langfristigen
Repo-Geschifts fur die Geschiftsbanken durch.
Das zugeteilte Volumen, das an die Kreditvergabe
der Banken zweckgebunden ist, belief sich auf
knapp tber 80 Mrd. €.

Die schwedische Reichsbank senkte zum Quartals-
beginn ihren Leitzins mit Blick auf eine Inflation
nahe null deutlich um 0,50 Prozentpunkte auf
0,25 %. Auch die tarkische Zentralbank nahm den
Leitzins leicht auf 8,25 % zuriick, wihrend die
Zentralbank Russlands diesen um 0,50 % auf 8,0 %
erhohte. Die amerikanische Zentralbank (Fed) hat
ihre Kdufe von Staatsanleihen und hypothekarisch
besicherten Wertpapieren auch im abgelaufenen
Quartal weiter gedrosselt.

Die unterschiedliche Entwicklung bei der Inflation,
die vor einiger Zeit einsetzte, fand auch im ab-
gelaufenen Quartal ihre Fortsetzung. In der Euro-
zone hatte die durchschnittliche Inflationsrate mit
0,4 % und im September sogar mit 0,3 % einen
sehr niedrigen Wert erreicht. In einigen Lidndern,
wie beispielsweise ltalien, tendierte sie um die
Null-Prozent-Marke, wihrend sich in Spanien und
Portugal sogar eine leichte Deflation einstellte.

Mit rund 1,5 % war die Inflationsrate in GroRbritan-
nien im Vergleich zu den anderen Lindern der
Europiischen Union (EU) deutlich tiberdurchschnitt-
lich. In den USA lag die jahresdurchschnittliche
Inflationsrate bei knapp unter 2 %. Aufgrund der
Mehrwertsteuererhohung im April dieses Jahres
und der sehr expansiv ausgerichteten Geldpolitik
Uberstieg die Inflationsrate in Japan auch im
dritten Quartal die 3 %-Marke. In China befand

sie sich mit rund 2 % auf einem moderaten Niveau.

T Gemessen am 10-Jahres-Swap-Satz
2 Gemessen am 3-Monats-EURIBOR/-LIBOR bzw. je nach Wahrung
vergleichbaren Satzen
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Regulatorisches Umfeld

In der Bankenbranche stehen nach wie vor zahl-
reiche Regulierungsvorhaben und ReformmaR-
nahmen im Mittelpunkt. Im Fokus stand weiterhin
vor allem das umfangreiche EZB Comprehensive
Assessment. Dieses beinhaltet eine aufsichtliche
Risikobewertung, einen Asset Quality Review und
einen Stresstest. Die Durchfiihrung des Assess-
ments begann vor dem Ubergang der Aufsichts-
verantwortung auf die EZB bei allen direkt von der
EZB beaufsichtigten Instituten.

Das Umfeld der Kreditinstitute war in den ver-
gangenen Jahren weiterhin durch eine beschleunigt
fortschreitende Anhebung der regulatorischen
Anforderungen geprigt. In diesem Zusammenhang
sind exemplarisch die Umsetzung des umfassenden
Regelwerks von Basel Il in der EU (CRD 1), die
Umsetzung des ,Sydney Press Release“ in der EU
sowie die Uberarbeitung der GroRkreditregelungen
(CRD 1), die Einfithrung des kurzfristigen MaR-
nahmenpakets des Baseler Ausschusses (CRD III)
sowie des Basel Ill-Reformpakets (CRR/CRD V),
deren Umsetzungen in nationales Recht sowie
die mehrfache Novellierung der Mindestanfor-
derungen an das Risikomanagement (MaRisk) zu
nennen.

Neugeschaft 01.01.-30.09.2014

nach Regionen, in %

Osteuropa 5,0 %

Stdeuropa 6,2 %

Nordeuropa 10,4 %

Nordamerika 18,4 %

Gesamtvolumen: 7,6 Mrd. €

Asien 3,1 %

Westeuropa 56,9 %"

" Inklusive Deutschland

Branchen- und Geschiftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Im abgelaufenen Quartal erzielten wir ein Neu-
geschift in Hohe von 3,4 Mrd. €, das oberhalb
des Vorjahreswerts (2,3 Mrd. €) lag. Fur die ersten
drei Quartale in Summe ergab sich damit ein
Neugeschiftsvolumen von 7,6 Mrd. € (Vorjahr:
6,7 Mrd. €).

Der Anstieg im Neugeschift ist auf eine regere
Erstkreditvergabe zurtickzuftahren. In den ersten
neun Monaten des laufenden Jahres betrug diese
5,0 Mrd. €, wihrend sie sich im entsprechenden
Zeitraum des Vorjahres auf 3,7 Mrd. € belief.
Auch im dritten Quartal 2014 war die Erstkredit-
vergabe mit 2,3 Mrd. € hoher als im Vorjahr mit
1,2 Mrd. €. Damit belief sich der Anteil der Erst-
kreditvergabe fir die ersten drei Quartale 2014 auf
65,1 % (Vorjahr: 55,2 %) und im dritten Quartal
auf 67,1 % (Vorjahr: 51,6 %). Der Riickgang der Pro-
longationen gegentiber dem Vorjahr in den ersten
drei Quartalen ist darin begriindet, dass nur ein
geringeres Volumen an Krediten aus dem Portfolio
zur Prolongation anstand.

Der groRte Anteil unseres Neugeschifts entfiel in
den ersten drei Quartalen unverindert auf Europa
mit 78,5 % (Vorjahr: 72,1 %), gefolgt von Nord-
amerika mit 18,4 % (Vorjahr: 22,3 %) und Asien
mit 3,1 % (Vorjahr: 5,6 %).?

Das Volumen des Immobilienfinanzierungsport-
folios der Aareal Bank Gruppe lag zum 30. Sep-
tember 2014 bei 29,6 Mrd. €. Dies entspricht
gegeniber dem Jahresultimo einem Anstieg von
rund 20 %, der auf die Akquisition der Corealcredit,
die Auszahlungen aus dem starken Neugeschift
und Wechselkurseffekte zurtickzuftihren ist.

2 Die Zuordnung des Neugeschéafts zu den einzelnen Regionen erfolgt
nach der Belegenheit der als Sicherheit dienenden Immobilie. Falls
eine Forderung nicht durch eine Immobilie besichert wird, erfolgt die
Zuordnung Uber das Sitzland des Kreditnehmers.
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In der Gewerbeimmobilienfinanzierung blieb der
Wettbewerb auch im dritten Quartal 2014 unver-
andert intensiv. Dabei spielten auch alternative
Finanzierungsgeber neben den Banken eine Rolle.
Ein intensiver Wettbewerb war sowohl fr die tiber-
wiegende Zahl der europdischen Linder als auch
fur Nordamerika sowie verschiedene Mérkte in
Asien wie China, Japan und Singapur gegeben. Auf
die Margen war weiterhin ein Abwértsdruck zu
verspiren. Zudem waren die Finanzierungsgeber
bereit, gegentiber dem Vorjahr hohere Beleihungs-
ausldufe zu akzeptieren.

Bei den Investoren reichlich vorhandenes Kapital
und aus ihrer Sicht erleichterte Finanzierungsbe-
dingungen hatten in dem Niedrigzinsumfeld nach
wie vor eine rege Nachfrage nach Gewerbeimmo-
bilien zur Folge. Auch im dritten Quartal des Jahres
Gbertraf das globale Transaktionsvolumen an
gehandelten Gewerbeimmobilien den Wert des
entsprechenden Vorjahresquartals. Ein begrenztes
Angebot an Premium-Obijekten in den fiihrenden
Metropolen lies zusammen mit einem gewachsenen
Risikoappetit und einem Anlagedruck bei den
Investoren ein gegentiber dem Vorjahr verstarktes
Interesse nach Objekten mit einem hoheren Risiko-
profil aufkommen. Investoren waren somit zuneh-
mend bereit, auch Objekte in zweitrangigen Lagen
oder solche, die — z.B. im Zuge von Modernisie-
rungsmafinahmen — ein Wertschépfungspotenzial
aufwiesen, zu erwerben. Die Renditen fur neu
erworbene erstklassige Gewerbeimmobilien waren
angesichts der regen Nachfrage gegentiber dem
Vorquartal stabil bis leicht ricklaufig.” Bei den
Mieten tberwog fir erstklassige Objekte unver-
andert eine stabile bis leicht positive Entwicklung.

Im dritten Quartal setzte sich der Trend nahezu
unverdnderter Mieten im Vergleich zum Vorquartal
fur erstklassige Gewerbeimmobilien in den euro-
pdischen Wirtschaftszentren fort. Dies galt sowohl
far Buro- als auch fur Einzelhandels- und Logistik-
immobilien. Nur auf wenigen Markten waren ab-
weichend steigende Mieten auszumachen. Hierzu
zdhlten beispielsweise die Mérkte fur hochwertige
Buroimmobilien in Glasgow, Hamburg und der
Londoner City sowie fiir hochwertige Einzelhandels-

immobilien in Hamburg und Miinchen. Sinkende
Mieten gab es fir erstklassige Gewerbeimmobilien
ebenfalls nur vereinzelt, z.B. auf den Buromaérkten
in Dusseldorf, Genf und Moskau sowie den
Mirkten fur hochwertige Logistikobjekte ebenfalls
in Moskau, in Paris und Prag.

Uneinheitlich blieb die Entwicklung auf den Hotel-
madrkten. In verschiedenen europdischen Metro-
polen konnte die fiir den Hotelsektor wichtige
Kennziffer der durchschnittlichen Ertrédge pro ver-
figbarem Zimmer gegenuber dem entsprechenden
Vorjahresquartal zulegen, so beispielsweise in
Berlin, Kopenhagen, Madrid, Mailand, Miinchen
und Paris. Jedoch schwankten in einigen Stidten
die Ertrdge im Verlauf des Quartals im Vergleich
zum Vorjahr spirbar. Dazu gehorten z.B. Barcelona,
Prag und Warschau.

Im Zuge einer ungebrochenen Nachfrage der
Investoren lag das Transaktionsvolumen an neu
erworbenen Gewerbeimmobilien in Europa im
abgelaufenen Quartal in moderatem Umfang tber
dem Wert des Vorjahres. Das starke Transaktions-
geschift in den groRen europdischen Markten
Deutschland, Frankreich und GroRbritannien wurde
von zunehmenden Aktivitdten auch auf den Markten
in den Beneluxstaaten, Mittel- und Osteuropa,
Nordeuropa und Stideuropa begleitet. Die Renditen
fur erstklassige Gewerbeimmobilien waren in den
europdischen Wirtschaftszentren im Vergleich zum
Vorquartal nahezu unverdndert bis leicht riick-
ldufig. Auffdllig dabei ist, dass bei hochwertigen
Logistikimmobilien klar der Trend leicht rickldufiger
Renditen Giberwog. Nur sehr vereinzelt stiegen

die Renditen abweichend dazu an, wovon insbe-
sondere der Moskauer Markt betroffen war.

In Europa konnten wir im abgelaufenen Quartal
ein Neugeschift von 2,7 Mrd. € und damit im
gesamten Geschiftsverlauf der ersten drei Quartale
von 6,0 Mrd. € erzielen. Der spurbar grofste Anteil
des bisherigen Neugeschifts entfiel auf West-

" Sinkende Renditen gehen unter sonst gleichen Umstanden mit
steigenden Immobilienwerten einher, wahrend umgekehrt steigende
Renditen mit sinkenden Immobilienwerten einhergehen.
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europa, das auch das hochste Transaktionsvolumen
auf den Mirkten aufwies. Danach folgten im Hin-
blick auf das Neugeschift Nordeuropa, Stideuropa
sowie Osteuropa.

Wie bereits in den Vorquartalen, so legte auch im
dritten Quartal die Miete ftir Gewerbeimmobilien
im nationalen Durchschnitt der USA weiter zu. Diese
Entwicklung war auf den Biro-, Einzelhandels-
und Logistikmarkten gegeben. Auch auf zahlreichen
Mirkten der fiihrenden Wirtschaftsmetropolen war
ein moderater Mietanstieg zu erkennen. Kriftigere
Mietanstiege gab es z.B. auf dem Biiromarkt in
San Francisco. Nahezu unverdndert waren die
Mieten hingegen z.B. auf den Biro- und Logistik-
mérkten von Washington D.C. Bei den Leer-
standsquoten setzte sich der rtickldufige Trend im
nationalen Durchschnitt der USA fort.

Auch im dritten Quartal konnte sich der durch-
schnittliche Ertrag pro verfiigbarem Hotelzimmer in
den USA gegentiber dem entsprechenden Zeitraum
des Vorjahres verbessern. Hierzu trugen sowohl
eine hohere Belegungsquote als auch hohere durch-
schnittliche Zimmerpreise bei. In Kanada und
Mexiko stiegen die durchschnittlichen Ertrage pro
verfigbarem Hotelzimmer ebenfalls an.

Das Transaktionsvolumen in Nordamerika weitete
sich auch im dritten Quartal gegentiber dem Vor-
jahresquartal deutlich aus. Die Investitionsrenditen
fur neu erworbene Gewerbeimmobilien in den
USA zeigten im Durchschnitt nur wenige Verdnde-
rungen.

Das im dritten Quartal in Nordamerika abgeschlos-
sene Neugeschift belief sich auf 0,7 Mrd. €. In
den ersten neun Monaten wurde somit in Summe
ein Neugeschift von 1,4 Mrd. € getitigt.

Die Mieten fur hochwertige Gewerbeimmobilien
zeigten in den ausgewdhlten asiatischen Metropolen
eine stabile bis positive Entwicklung. In Peking
und Schanghai waren die Mieten fiir erstklassige
Biiro-, Einzelhandels- und Logistikimmobilien
gegenliber dem Vorquartal nahezu unverdndert.

Auch in Tokio blieben die Mieten fur erstklassige
Buroimmobilien konstant, wihrend bei den Einzel-
handelsmieten fuir Top-Objekte ein kraftiger
Mietanstieg gegeben war. Auch im Logistiksektor
wurden Mietanstiege registriert. In Singapur legten
die Mieten fur erstklassige Buroimmobilien zu,
wihrend sie im entsprechenden Einzelhandels- und
Logistikbereich nahezu konstant blieben.

Auf den Hotelmarkten Schanghais, Tokios und
nicht so stark ausgepragt auch in Singapur nahmen
die durchschnittlichen Ertrige pro verfugbarem
Zimmer gegeniliber dem dritten Quartal des Vor-
jahres zu. In Peking waren hingegen die durch-
schnittlichen Ertrdge weitgehend konstant.

Bei den Transaktionsvolumen zeigte sich im
asiatisch-pazifischen Raum gegeniiber dem dritten
Quartal 2013 nur ein leichtes Plus. Insbesondere
in Japan wuchs im bisherigen Jahresverlauf das
Transaktionsvolumen, wéhrend es in China deutlich
zuriickging. Die Renditen fur erstklassige Gewerbe-
immobilien zeigten in den vier oben genannten
Metropolen kaum Bewegung.

Im abgelaufenen Quartal tatigten wir in Asien nur
in geringem Umfang Neugeschift. Fur die ersten
drei Quartale ergab sich damit in Summe ein Neu-
geschift von 0,2 Mrd. €.

Die Aareal Bank Gruppe hat den am 22. Dezem-
ber 2013 angekiindigten Erwerb der Corealcredit
abgeschlossen. Der Kauf wurde mit Wirkung zum
31. Mirz 2014 vollzogen (Closing). Die Corealcredit
ist seitdem eine rechtlich selbststandige Tochter-
gesellschaft unter dem Dach des Aareal Bank
Konzerns. Der gezahlte (vorliufige) Kaufpreis be-
trug 343 Mio. €. Die Vorldufigkeit bezieht sich auf
die Moglichkeit zuktinftiger Ausgleichszahlungen
an den Verkdufer. Wir verweisen in dem Zusam-
menhang auf unsere Erlduterungen im Anhang des
Konzernabschlusses.

Im Rahmen des Kaufs wurden Vermogenswerte in
Hohe von 6,0 Mrd. € und Schulden in Hohe
von 5,5 Mrd. € tibernommen. Aus der Ubernahme
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ergab sich ein (vorliufiger) negativer Goodwill
(Zugangsgewinn) in Hohe von 152 Mio. €, der im
Zeitpunkt der Erstkonsolidierung zum 31. Médrz 2014
ertragswirksam vereinnahmt wurde. Die Zahlen
aus dem operativen Geschift der Corealcredit sind
erstmals im zweiten Quartal 2014 in die Ergebnis-
rechnung der Aareal Bank Gruppe eingeflossen.
Der Beitrag der Corealcredit zum Konzernbetriebs-
ergebnis der aktuellen Berichtsperiode belief sich
ohne den negativen Goodwill (Zugangsgewinn)
auf 5 Mio. €. Im Rahmen der Einbindung der
Corealcredit in die Aareal Bank Gruppe wurde ein
Beherrschungs- und Gewinnabftihrungsvertrag
abgeschlossen.

Segment Consulting/Dienstleistungen

Die deutsche Wohnungs- und gewerbliche Immo-
bilienwirtschaft zeigte auch im dritten Quartal 2014
eine bestindige Geschiftsentwicklung. Die Branche
setzte weiterhin auf eine nachhaltige Bestands-
entwicklung mit Fokus auf einer Erh6hung der
Energieeffizienz und der Schaffung altersgerechten
Wohnraums. Fiir die Verbesserung der branchen-
spezifischen Nachhaltigkeitsaktivititen wurde der
Deutsche Nachhaltigkeitskodex um speziell ftr
die Wohnungswirtschaft entwickelte Kriterien einer
nachhaltigen Unternehmensfiihrung erganzt.

Auf dem Wohnungsmarkt in Deutschland hielt
die positive Entwicklung an, auch wenn sich der
Anstieg der Wohnungspreise verlangsamte. Im Juli
2014 lagen die Angebotsmieten rund 2,4 % hoher
als im dritten Quartal 2013. Nach wie vor sind
Unterschiede im Mietniveau in Wachstums- und
Schrumpfungsregionen erkennbar. Wéhrend struk-
turschwache Regionen eine Bevolkerungsabwan-
derung verzeichneten, nahm die Wohnungsnach-
frage in vielen deutschen Ballungszentren zu.
Besonders das erweiterte Umland der Metropolen
profitierte von einer gestiegenen Nachfrage. Das
Wachstum der Neubaumieten in den Landkreisen
fiel mit 3,4 % moderat starker aus als in den kreis-
freien Stadten mit 3,1 %.

Aufgrund der soliden deutschen Wirtschaft und
der Stabilitdt des Wohnungsmarkts standen Wohn-

immobilien weiterhin stark im Fokus von insti-
tutionellen Investoren. Als Kiufer waren erneut vor
allem inldndische Kapitalanleger aktiv, deren
Interesse sich zunehmend auf Wohnimmobilien
an B-Standorten konzentrierte. Zu den groRten
Portfoliotransaktionen auf dem Wohnimmobilien-
Investmentmarkt zdhlte der Erwerb von rund
13.300 Wohnungen in Niedersachsen, Branden-
burg, Mecklenburg-Vorpommern und Sachsen durch
die Wohnimmobilien-AG Westgrund.

Unsere Kunden nutzen weiterhin in hohem Mal3e
die Angebotskombination aus spezialisierten
Dienstleistungen im Zusammenhang mit der auto-
matisierten Abwicklung des Massenzahlungs-
verkehrs und entsprechender Beratung sowie aus
Geldanlageprodukten. So kénnen wir uns im Markt
trotz eines hohen Wettbewerbsdrucks gut positio-
nieren. Dies zeigt sich auch an der Neukunden-
gewinnung: Von den in den ersten drei Quartalen
2014 gewonnenen Geschiftspartnern werden der-
zeit etwa 185.000 Einheiten verwaltet.

Das Einlagenvolumen konnte weiterhin auf hohem
Niveau gehalten werden und lag im abgelaufenen
Quartal bei durchschnittlich 8,7 Mrd. € (Q2/2014:
8,5 Mrd. €).

Das anhaltend niedrige Zinsniveau belastete hin-
gegen auch im abgelaufenen Quartal das Ergebnis
aus dem Einlagengeschift und damit das Segment-
ergebnis. Die Bedeutung des Einlagengeschiifts
im Segment Consulting /Dienstleistungen geht
allerdings weit tiber die aus den Einlagen generierte,
im aktuellen Marktumfeld unter Druck stehende
Zinsmarge hinaus. Die Einlagen der Wohnungs-
wirtschaft sind fur die Aareal Bank eine strategisch
wichtige zusitzliche Refinanzierungsquelle ftr

das Kreditgeschift, die von den Kapitalmarkten
weitgehend unabhidngig ist. Neben dem deutschen
Pfandbrief und ungedeckten Bankanleihen stellen
sie eine wichtige Sédule im langfristigen Refi-
nanzierungsmix der Bank dar. Gerade im aktuellen
Kapitalmarktumfeld betrachtet die Aareal Bank
dieses Geschift deshalb als einen besonderen
Wettbewerbsvorteil.
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Das Trendthema Digitalisierung steht weiter im
Mittelpunkt der Entwicklungs- und Forschungsaktivi-
taten. Im Kern geht es darum, externe und interne
Prozesse mithilfe von IT zu optimieren und zu-
sdtzliche Dienstleistungen anzubieten. Wohnungs-
unternehmen vernetzen sich enger mit ihren
Geschiftspartnern (B2B), ihren Mietern (B2C) und
den Mitarbeitern im AuRendienst (B2E). Hinzu
kommt die Vernetzung von Maschinen (M2M)
und Gegenstinden tber das Internet (Internet der
Dinge). Im Blickpunkt stehen zurzeit digitales Doku-
mentenmanagement, Kundenbeziehungsmanage-
ment (Customer-Relationship-Management — CRM)
und Mobilitdt. Zur Digitalisierung in der Woh-
nungswirtschaft hatte die Aareon bereits 2013 ihr
Produktangebot ausgebaut und das sogenannte
,digitale Okosystem*“ entwickelt. Dieses steht fiir
eine IT-Infrastruktur, die aus einer Vielzahl von
Systemen besteht, die integriert zusammenarbeiten.
Alle wichtigen Geschiftsprozesse, ob Vermietung
oder Instandhaltung, werden vollstdndig und
durchgéingig digital untersttitzt. Die Schaltstelle im
Zentrum des digitalen Okosystems bilden die
ERP-Systeme.

Im dritten Quartal haben sich weitere Kunden fiir
Wodis Sigma entschieden — die Mehrheit davon, wie
von uns erwartet, ftir Wodis Sigma als Service aus
der exklusiven Aareon Cloud. Der IT-Trend Cloud
Computing setzt sich somit weiter am Markt durch.

Bei den SAP®-Losungen und Blue Eagle wurden
die Aareon-Beraterlosungen fir SAP® sowie
Consulting-Leistungen nachgefragt.

Das Geschéftsvolumen mit GES war weiterhin wie
geplant leicht riickldufig. Zahlreiche GES-Kunden
Uberprufen ihre langfristige IT-Strategie auf die
Maoglichkeit einer technischen Modernisierung bzw.
haben dies bereits getan. Die Aareon ist hierbei

in der Regel der bevorzugte Partner und Berater.
Bei vielen dieser Kunden ist Wodis Sigma bereits
erfolgreich im Einsatz. Auf zuktinftige Migrationen
von GES-Kunden ist die Aareon mit entspre-
chenden Kapazitdten vorbereitet, damit diese zu-
verldssig und sicher ablaufen.

Bei den Integrierten Services wurde neben dem
Service-Portal Mareon, dem Versicherungsmanage-
ment von BauSecura sowie Aareon Rechnungs-
service die 2013 eingefiihrte digitale Archivlosung
Aareon Archiv kompakt nachgefragt.

Datenschutz ist fur die Aareon ein duferst wichtiges
Thema. Daher unterzieht sie sich hierzu regel-
maRig einem freiwilligen Datenschutz-Audit nach
§ 9a Bundesdatenschutzgesetz (BDSG). Die DQS
GmbH, Deutsche Gesellschaft zur Zertifizierung
von Managementsystemen, hat der Aareon im

Juli 2014 erneut ein hohes Datenschutzniveau be-
stitigt. Bereits zum ftinften Mal wurde die Aareon
inklusive ihrer inldndischen Tochtergesellschaften
mit dem DQS-Gutesiegel Datenschutz ausge-
zeichnet. Das gilt auch fur neu abgeschlossene
Hosting-Vertrage mit Geschiftspartnern oder Kon-
zerngesellschaften aus Europa, die ebenfalls vom
anerkannt hohen Datenschutzniveau der deutschen
Standorte profitieren.

Der positive Geschiftsverlauf des internationalen
Geschifts setzte sich fort. Neue Kunden wurden
gewonnen und Produktivsetzungen erfolgreich
durchgeftihrt. Die niederlandische Tochtergesell-
schaft SGlautomatisering bv vollzog im September
den Namenswechsel in Aareon Nederland B.V.
Dartiber hinaus hat sie mit Wirkung zum 1. Juli 2014
die restlichen 49 % der Anteile an der Tochter-
gesellschaft SGlFacilitor B.V. ibernommen. Ebenso
hat sie die verbleibenden 30 % der Anteile an der
Tochtergesellschaft SGlstravis B.V. ibernommen.
Die international aufgesetzte Produktentwicklung
zum Thema Digitalisierung fir den niederldn-
dischen Markt schreitet voran. In Grofbritannien
wurden die Mobilen Services von Ist Touch weiter
nachgefragt. Die Marktresonanz in Frankreich auf
das CRM-System der Aareon France ist weiterhin
positiv.

Das Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) belief
sich in den ersten neun Monaten des Geschifts-
jahres 2014 auf 16 Mio. € (Vorjahr: 16 Mio. €).
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Vermégens-, Finanz- und Ertragslage

Ertragslage

Das Betriebsergebnis im Konzern belief sich in den
ersten neun Monaten des Geschiftsjahres 2014
auf 348 Mio. €. Bereinigt um den Zugangsgewinn
(152 Mio. €) aus dem Erwerb der Corealcredit
zum 31. Midrz 2014 lag das Betriebsergebnis bei
196 Mio. € und damit deutlich Giber dem entspre-
chenden Vorjahreswert (140 Mio. €). Der Anstieg
ist im Wesentlichen auf einen deutlich gestiegenen
Zinsuberschuss zurtickzuftihren.

Der Zinstuiberschuss lag in den ersten neun

Monaten des Geschiftsjahres 2014 mit 494 Mio. €
wie erwartet deutlich tber dem Vorjahreswert

Konzernergebnis der Aareal Bank Gruppe

(380 Mio. €). Unerwartet hohe Effekte aus vor-
zeitigen Kreditriickzahlungen, niedrige Refinanzie-
rungskosten, ein deutlicher Anstieg des Kredit-
volumens u.a. aufgrund des Erwerbs der Corealcredit
sowie stabile Margen im Kreditgeschéft wirkten
sich dabei positiv aus. Belastet wurde das Zins-
ergebnis hingegen durch mangelnde attraktive
Anlagemaoglichkeiten fur unseren Liquiditatsvorrat
aufgrund des anhaltend niedrigen Zinsniveaus.

Die Risikovorsorge belief sich in den ersten neun
Monaten des Geschiftsjahres 2014 auf 105 Mio. €
(Vorjahr: 74 Mio. €). Sie setzt sich aus Einzelwert-
berichtigungen von 73 Mio. € und einer Zufiihrung
zur Portfoliowertberichtigung von 32 Mio. € zu-
sammen. Die Erhohung der Portfoliowertberichtigung
ist im Wesentlichen auf die Verdnderung einzelner
Bewertungsparameter zurtickzuftihren und insoweit

(QEO R ORI E  01.01.-30.09.2013

Mio. €

ZinsUberschuss 494 380
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 105 74
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 389 306
Provisionstberschuss 116 117
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 3 -3
Handelsergebnis -1 14
Ergebnis aus Finanzanlagen 0 -8
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 -
Verwaltungsaufwand 325 276
Sonstiges betriebliches Ergebnis 14 -10
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus Erwerb Corealcredit 152 -
Betriebsergebnis 348 140
Ertragsteuern 62 44
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 286 96
Ergebniszuordnung

Nicht beherrschenden Anteilen zugerechneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 14 15
Eigentlmern der Aareal Bank AG zugerechneter Jahrestberschuss/-fehlbetrag 272 81
Ergebnisverwendung

Eigentlmern der Aareal Bank AG zugerechneter Jahreslberschuss/-fehlbetrag 272 81
Stille Einlage SoFFin 15 15
Konzerngewinn/-verlust 257 66
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ein Einmaleffekt. Die Risikovorsorge lag trotz dieses
Einmaleffekts im Rahmen unserer Erwartungen.

Der Provisionsitiberschuss lag mit 116 Mio. € in
etwa auf Vorjahresniveau (117 Mio. €).

Das Handelsergebnis und das Ergebnis aus
Sicherungszusammenhingen in Hohe von insge-
samt 2 Mio. € resultierten im Wesentlichen aus
der Bewertung von Derivaten, die der wirtschaft-
lichen Absicherung von Zins- und Wéhrungsrisiken
dienen.

Der Verwaltungsaufwand lag mit 325 Mio. €
(Vorjahr: 276 Mio. €) wie erwartet deutlich tiber
dem Vorjahresniveau. Griinde fur den Anstieg sind
u.a. die seit dem zweiten Quartal im Aufwand
enthaltenen laufenden Kosten in der Corealcredit.
Aufderdem ergaben sich im Berichtszeitraum er-
hohte Projektkosten, u.a. im Zusammenhang mit
dem Erwerb der Corealcredit und regulatorischen
MaRnahmen wie dem Comprehensive Assessment.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis enthilt einen
Einmalertrag aus der Auflosung von Riickstellungen
far Abwicklungsrisiken.

Der negative Goodwill (Zugangsgewinn) resul-
tiert aus dem Erwerb der Corealcredit. Er stellt die
Differenz zwischen dem gezahlten (vorldufigen)
Kaufpreis und dem diesen tbersteigenden Saldo
aus den tbernommenen, zum Fair Value bewerteten
Vermogenswerten und Schulden (Saldo = Netto-
vermogen) dar. Fiir nahere Erlduterungen verweisen
wir auf unsere Ausfithrungen im Abschnitt ,Kon-
solidierungskreis“ im Anhang zum Konzernabschluss.

Dies ftihrt insgesamt zu einem Konzernbetriebs-
ergebnis in den ersten neun Monaten des Geschifts-
jahres 2014 von 348 Mio. € (Vorjahr: 140 Mio. €).
Nach Abzug von Steuern in Hohe von 62 Mio. €
und des nicht beherrschenden Anteilen zugerech-
neten Ergebnisses (14 Mio. €) betrug der auf die
Eigentimer der Aareal Bank AG entfallende Jahres-
Gberschuss 272 Mio. €. Unter Berticksichtigung
der Nettoverzinsung der SoFFin-Einlage verbleibt
ein Konzerngewinn in Hohe von 257 Mio. € (Vor-
jahr: 66 Mio. €).

Das Betriebsergebnis im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen belief sich im dritten
Quartal auf 74 Mio. €. Es lag damit deutlich tber
dem entsprechenden Vorjahresergebnis (52 Mio. €).
Der Anstieg ist im Wesentlichen auf einen deut-
lich gestiegenen Zinsuiberschuss zurtickzufthren.

Der Zinstiberschuss im Segment lag im dritten
Quartal 2014 mit 182 Mio. € deutlich tiber dem
entsprechenden Vorjahreswert (131 Mio. €).
Unerwartet hohe Effekte aus vorzeitigen Kredit-
riickzahlungen, niedrige Refinanzierungskosten, ein
deutlicher Anstieg des Kreditvolumens u.a. auf-
grund des Erwerbs der Corealcredit sowie stabile
Margen im Kreditgeschiaft wirkten sich dabei positiv
aus. Belastet wurde das Zinsergebnis hingegen
durch mangelnde attraktive Anlagemaoglichkeiten
fur unseren Liquiditdtsvorrat aufgrund des anhaltend
niedrigen Zinsniveaus.

Die Risikovorsorge belief sich im abgelaufenen
Quartal auf 36 Mio. € (Q3/2013: 29 Mio. €).
Sie lag damit im Rahmen der von uns erwarteten
Schwankungsbreite.

Der Verwaltungsaufwand im Segment lag mit

64 Mio. € (Vorjahr: 50 Mio. €) wie erwartet deut-
lich tiber dem Vorjahresniveau. Griinde ftr den
Anstieg stehen im Wesentlichen im Zusammen-
hang mit dem Erwerb der Corealcredit. Neben den
laufenden Kosten fielen Aufwendungen im Zu-
sammenhang mit dem im abgelaufenen Quartal
geschlossenen Sozialplan an.

Insgesamt ergab sich fiir das Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen ein Betriebsergebnis

in Hohe von 74 Mio. € (Vorjahr: 52 Mio. €).
Unter Berlicksichtigung eines Steueraufwands von
23 Mio. € (Vorjahr: 16 Mio. €) lag das Segment-
ergebnis im abgelaufenen Quartal bei 51 Mio. €
(Vorjahr: 36 Mio. €).
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Segmentergebnis Strukturierte Immobilienfinanzierungen

3. Quartal 2014 3. Quartal 2013

Mio. €

ZinsUberschuss 182 131
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 36 29
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 146 102
Provisionstberschuss 1

Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 0

Handelsergebnis -5 3
Ergebnis aus Finanzanlagen -2
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 -
Verwaltungsaufwand 64 50
Sonstiges betriebliches Ergebnis -4 -3
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus Erwerb Corealcredit - -
Betriebsergebnis 74 52
Ertragsteuern 23 16
Segmentergebnis 51 36

Segment Consulting / Dienstleistungen

Die Umsatzerlose im Segment Consulting/Dienst-
leistungen lagen im dritten Quartal 2014 mit

42 Mio. € leicht unter dem Niveau des entspre-
chenden Vorjahreszeitraums (46 Mio. €). Der
Umsatz der Aareon lag im abgelaufenen Quartal
bei 40 Mio. € (Vorjahr: 42 Mio. €). Das anhaltend

Segmentergebnis Consulting/Dienstleistungen

niedrige Zinsniveau belastete nach wie vor die
in den Umsatzerlsen ausgewiesene Marge aus
dem Einlagengeschift.

Im abgelaufenen Quartal belief sich der Personal-
aufwand auf 32 Mio. €. Er lag damit leicht tber
dem Vorjahresniveau.

3. Quartal 2014 3. Quartal 2013

Mio. €

Umsatzerldse 42 46
Aktivierte Eigenleistungen

Bestandsveranderungen 0
Sonstige betriebliche Ertrage

Materialaufwand 6
Personalaufwand 32 30
Abschreibungen 4 4
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - -
Sonstige betriebliche Aufwendungen 12 12
Zinsen und ahnliche Ertrage/Aufwendungen 0 0
Betriebsergebnis -8 -4
Ertragsteuern -2 -1
Segmentergebnis -6 -3

17



18 Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11172014 | Konzernlagebericht

Die Sonstigen Ergebnispositionen lagen insgesamt
in etwa auf dem Niveau des Vorjahres.

Bilanzstruktur per 30. Juni 2014 (31. Dezember 2013)
Mrd. €

50 3,3 (3,6) Interbank, Repo und Barreserve 1,7 (0,9) Interbank upd Repo
45 13,6 (12,2) Wertpapierportfolio RO i) KU EnClEgEn

40
35

30 29,6 (24,5) Immobilienfinanzierungs-
portfolio

30,8 (27,9) Langfristige Refinanzierungs-
mittel und Eigenkapital

25
20
15
10

5
4,4 (2,4) Sonstige Passiva

3,4 (2,7) Sonstige Aktiva
Aktiva

Passiva

Immobilienfinanzierungsvolumen (Inanspruchnahmen)

W 30.09.2014 31.12.2013

30.09.2014: 100% = 29,6 Mrd. €
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Zusammenfassend ergab sich im dritten Quartal
2014 ein Betriebsergebnis im Segment von

-8 Mio. € (Vorjahr: -4 Mio. €). Der Beitrag der
Aareon belief sich hierbei auf 5 Mio. € (Vorjahr:
5 Mio. €).

Nach Berticksichtigung von Steuern belief sich das
Segmentergebnis im dritten Quartal auf -6 Mio. €
(Vorjahr: -3 Mio. €).

Vermdgenslage

Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe belief
sich zum 30. September 2014 auf 49,9 Mrd. €
(31. Dezember 2013: 43,0 Mrd. €).

Immobilienfinanzierungsportfolio

Zum 30. September 2014 lag das Volumen des
Immobilienfinanzierungsportfolios der Aareal Bank
Gruppe bei 29,6 Mrd. €. Gegeniiber dem Jahres-
ultimo 2013 (24,5 Mrd. €) entspricht dies einem
Anstieg von rund 20 %, der auf die Ubernahme der
Corealcredit, die Auszahlungen aus dem starken
Neugeschift und Wechselkurseffekte zurtickzuftihren
ist. Durch diese Ubernahme zum 31. Mirz 2014
hat sich das Immobilienfinanzierungsportfolio
ausschlieBlich in Deutschland um 3,4 Mrd. € er-
hoht. Der internationale Anteil am Portfolio ist mit
77,8 % (Jahresultimo 2013: 84,7 %) entsprechend
gesunken.

Zum Stichtag 30. September 2014 setzte sich
das Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal
Bank Gruppe im Vergleich zum Jahresende 2013
wie in den nebenstehenden Grafiken dargestellt
zusammen.

Durch die Akquisition der Corealcredit veranderte
sich die Verteilung im Portfolio nach Regionen
und Kontinenten entsprechend gegentiber dem
Vorjahresende. Wihrend der Portfolioanteil in
Deutschland um ca. 7 % gestiegen ist, war er fur
Stideuropa, Nordeuropa und Osteuropa rtick-
ldufig. Bezuglich Westeuropa, Nordamerika und
Asien ist der Portfolioanteil nahezu stabil geblieben.

Die Verteilung im Portfolio nach Objektarten blieb
im Berichtsjahr weitgehend unverdndert, wobei
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sich der Anteil von Wohnimmobilien- und
Handelsimmobilienfinanzierungen u.a. aufgrund
der Akquisition der Corealcredit leicht erhoht hat.
Der Anteil von Logistikimmobilien entwickelte
sich dagegen rtickldufig. Die Portfolioanteile von
Biro-, Hotelimmobilien und sonstigen Finanzie-
rungen am Gesamtportfolio sind dagegen nahezu
gleich geblieben.

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

Das Wertpapierportfolio” zum 30. September 2014
umfasste ein Volumen von nominal 11,5 Mrd. €
(31. Dezember 2013: 10,8 Mrd. €). Es besteht aus
den vier Asset-Klassen Offentliche Schuldner,
Covered Bonds und Pfandbriefe, Bankschuldver-
schreibungen sowie Asset-Backed Securities (ABS).

Das Gesamtportfolio ist zu 97 %? in Euro
denominiert. 98 %2 des Portfolios haben ein
Investmentgrade Rating.®

Finanzlage

Refinanzierung

Die Aareal Bank Gruppe hat auch im dritten Quartal
2014 ihre Refinanzierungsaktivititen erfolgreich
durchgeftihrt und sich damit ihre sehr solide Liqui-
ditatssituation bewahrt. Die langfristigen Refinan-
zierungsmittel betrugen zum 30. September 2014
28,7 Mrd. € (31. Dezember 2013: 26,0 Mrd. €).
Sie setzen sich aus Pfandbriefen sowie ungedeckten
und nachrangigen Emissionen zusammen. Dartiber
hinaus stand der Aareal Bank zum Stichtag ein
Einlagenvolumen aus dem Geschdft mit der Woh-
nungswirtschaft von 8,0 Mrd. € (3I. Dezember 2013:
7,0 Mrd. €) zur Verfiigung. Die Einlagen insti-
tutioneller Geldmarktinvestoren beliefen sich auf
5,0 Mrd. € (31. Dezember 2013: 4,8 Mrd. €).

Am Kapitalmarkt konnte die Aareal Bank Gruppe
im dritten Quartal 0,9 Mrd. € an langfristigen
Mitteln aufnehmen. Es handelt sich dabei um

19

Refinanzierungsmix Kapitalmarkt zum 30. September 2014

in %
Nachrangmittel 7 %

Anleihen Senior 9 %

Offentliche Pfandbriefe 11 %

Schuldscheine 30 %

Gesamtvolumen: 28,7 Mrd. €

Hypothekenpfandbriefe 43 %

Hypothekenpfandbriefe mit einem Volumen von
0,8 Mrd. € und um ungedeckte Refinanzierungs-
mittel in Hohe von knapp 0,1 Mrd. €. Damit

hielt die Aareal Bank den Bestand an langfristigen
Refinanzierungsmitteln weiterhin auf einem hohen
Niveau.

Besonders zu erwidhnen ist an dieser Stelle die
erfolgreiche offentliche Platzierung eines drei-
jahrigen Hypothekenpfandbriefs mit einem Volumen
von 500 Mio. €.

Insgesamt wurden bis zum 30. September 2014
langfristige Refinanzierungsmittel in Hohe von
3,0 Mrd. € aufgenommen. 1,6 Mrd. € davon waren
Hypothekenpfandbriefe; ungedeckte Refinanzie-
rungsmittel wurden in Hohe von 0,9 Mrd. € be-
geben. Zusétzlich konnten 0,5 Mrd. € nachrangige
Verbindlichkeiten bei Investoren platziert werden.

Aufgrund unserer Geschiftsaktivitdten in einer Reihe
von Fremdwéhrungen haben wir unsere Fremd-
wihrungsliquiditidt durch geeignete MalRnahmen
langerfristig sichergestellt.

" Das bilanzielle Volumen des Wertpapierportfolios belief sich
zum 30. September 2014 auf 13,6 Mrd. € (zum 31. Dezember 2013:
12,2 Mrd. €).

2 Angabe auf Basis der Nominalvolumina

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

Das bilanzielle Eigenkapital der Aareal Bank Gruppe
ohne die Stille Einlage des SoFFin und ohne Trust-
Preferred Securities betrug zum 30. September 2014
2,1 Mrd. € (3I. Dezember 2013: 1,9 Mrd. €).

Aufsichtsrechtliches Eigenkapital "

30.09.2014

Mio. €

Hartes Kernkapital (CET 1) 2.347
Kernkapital (T1) 2.674
Eigenmittel (TC) 3.652
in %

Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) 14,2
Kernkapitalquote (T1-Quote) 16,1
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) 22,0

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

Die Ermittlung der im Rahmen des Erwerbs der
Corealcredit tbernommenen RWA basiert auf dem
KSA.

Nachtragsbericht

Die Aareal Bank hat am 30. Oktober 2014 die
Zustimmung der Bundesanstalt fur Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) fir die vollstindige
Rickfihrung der Stillen Einlage des Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds (SoFFin) erhalten und den
verbliebenen Restbetrag von 300 Mio. € ebenfalls
am 30. Oktober 2014 an den SoFFin zurtickiiber-
wiesen. Gemdfs der Rickfuhrungsvereinbarung
zahlt die Aareal Bank zudem die bis zum Ruck-
zahlungstag auf die Einlage noch anfallenden
Zinsen zum néchsten regulédren Filligkeitszeitpunkt
(31. Mérz 2015) an den SoFFin. Die Vereinbarung
sieht ferner entsprechend den bisherigen vertrag-
lichen Regelungen die Beteiligung des Fonds pro
rata temporis an einer moglichen Dividenden-
zahlung der Aareal Bank durch eine dividenden-
abhingige Zusatzvergtitung fur das Geschiftsjahr
2014 vor. Mit der vollstandigen Riickftihrung der
Stillen Einlage ist das Engagement des SoFFin bei
der Aareal Bank beendet.

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

Aufteilung Risikogewichtete Aktiva (RWA) zum 30.09.2014"

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

Mio. €
Kreditrisiken 51.912 11.528 3.187 14.715 1.177
Unternehmen 32.403 9.452 2.151 11.603 929
Institute 7.023 815 124 939 75
Offentliche Haushalte 11.069 - 15 115 1
Sonstige 1.417 1.261 797 2.158 173
Marktpreisrisiken 542 43
Operationelle Risiken 1.324 106
Gesamt 51.912 11.502 3.087 16.581 1.326

" Seit dem 1. Januar 2014 liegen der Ermittlung der aufsichtsrechtlichen Kennziffern die Regelungen der CRD IV/CRR und IFRS-Buchwerte
zugrunde. Bis zum 31. Dezember 2013 wurden hierfir noch die Regelungen nach Solvabilititsverordnung (SolvV) und HGB-Buchwerten ange-

wendet. Auf die Angaben von VergleichsgréBen wurde daher verzichtet.
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Risikobericht

Risikomanagement in der Aareal Bank Gruppe

Das Risikomanagement der Aareal Bank Gruppe,
die darauf ausgerichtete Aufbau- und Ablauforga-
nisation im Kredit- und Handelsgeschift sowie
die implementierten Verfahren und Methoden der
Risikomessung und -tberwachung sind im Ge-
schiftsbericht 2013 umfassend dargestellt. Im Rah-
men des vorliegenden Zwischenberichts werden
die zentralen Elemente unseres Risikomanagements
nochmals kurz skizziert und wesentliche Entwick-
lungen im Berichtszeitraum dargestellt.

Grundsitzlich bildet die vom Vorstand festgelegte
und vom Aufsichtsrat verabschiedete Geschifts-
strategie den Rahmen fiir das Risikomanagement
der Aareal Bank Gruppe. Darauf aufbauend werden
unter strenger Berticksichtigung der Risikotragfihig-
keit detaillierte Strategien ftir das Management
der einzelnen Risikoarten formuliert. Die Risiko-
strategien wie auch die Geschiftsstrategie werden
mindestens einmal jdhrlich an die verdnderten
Rahmenbedingungen angepasst und von Vorstand
und Aufsichtsrat verabschiedet. Die Umsetzung
der Strategien und die Gewdhrleistung der Risiko-
tragfahigkeit werden durch geeignete Risikosteue-
rungs- und -controllingprozesse sichergestellt.

Risikotragfahigkeit und Limitierung

Die Risikotragfihigkeit stellt eine entscheidende
Determinante fur die Ausgestaltung des Risiko-
managements dar. Zur Sicherstellung der jederzei-
tigen Risikotragfahigkeit verfolgt die Aareal Bank
einen dualen Steuerungsansatz. Das Risikomanage-
ment basiert primdr auf einem Going-Concern-
Ansatz. Dieser Ansatz stellt sicher, dass Risikoposi-
tionen nur insoweit eingegangen werden, wie eine
dauerhafte Fortfihrung des Instituts gewéahrleistet ist,
auch wenn die Risiken schlagend werden. Zusétz-
lich wird durch einen sekundaren Steuerungskreis
sichergestellt, dass Risikopositionen nur insoweit
eingegangen werden, als auch im Liquidationsfall
ausreichend Risikodeckungspotenzial vorhanden
ist, um alle Verbindlichkeiten zu bedienen (Gone-

Concern-Ansatz). Die nachfolgenden Ausfiihrungen
beziehen sich auf den als primdren Steuerungskreis
implementierten Going-Concern-Ansatz.

Das Risikodeckungspotenzial wird nach diesem
Ansatz auf Basis einer GuV-/bilanzorientierten
Ableitung bestimmt, die auch Grundlage ftr die
Ermittlung der regulatorischen Eigenmittel ist. Dabei
werden Eigenmittel maximal in der Hohe als Risiko-
deckungspotenzial angesetzt, wie sie zum Verlust-
ausgleich verfugbar wiren, ohne eine Verletzung
der Mindestanforderungen nach Solvabilititsver-
ordnung auszuldsen. Die Aareal Bank hat fur sich
festgelegt, nach dem Vorsichtsprinzip deutlich tiber
diese Mindestanforderung hinauszugehen und dem
Risikotragfahigkeitskonzept eine harte Kernkapital-
quote (CET I-Quote) nach Basel Il in H6he von
8 % zugrunde zu legen. Nur die hiertiber hinaus-
gehenden freien Eigenmittel werden als Risiko-
deckungspotenzial angesetzt. Hiervon wird nochmals
ein Anteil von 12 % als Risikopuffer zurtickbe-
halten. Dieser Anteil wird nicht fur die Einrichtung
von Risiko-Limits verwendet, sondern steht fir
nicht quantifizierbare Risikoarten (z.B. Reputations-
risiken, strategische Risiken) zur Verftigung.

Bei der Festlegung der Risiko-Limits verfahren wir
ebenfalls konservativ. Der additiven Verkntipfung
der Einzel-Limits liegt die Annahme zugrunde, dass
zwischen den Risikoarten keine risikomindernden
Korrelationen wirken. Die im Rahmen der Risiko-
quantifizierung eingesetzten Value-at-Risk-Modelle
basieren mit Blick auf den Vorwegabzug der harten
Kernkapitalquote (CET 1-Quote) in Hohe von 8 %
auf einem Konfidenzniveau von 95 % und einer
Haltedauer von einem Jahr bzw. 250 Handelstagen.
Die Auslastung der Einzel-Limits fur die wesent-
lichen Risikoarten und die Gesamtauslastung der
Limits werden monatlich an den Vorstand der Bank
berichtet. Zum Stichtag 30. September 2014 ist das
Gesamtbankrisiko in der nachstehenden Tabelle
(S. 22) zusammengefasst.

Fur den Bereich der Liquiditatsrisiken ist das Risiko-
deckungspotenzial kein geeignetes Mal® zur Be-
urteilung der Risikotragfahigkeit. Daher haben wir
zur Steuerung und Uberwachung dieser Risikoart
spezielle Steuerungsinstrumente entwickelt, die
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im Abschnitt , Liquiditétsrisiken* ndher beschrieben
werden.

Risikotragfahigkeit Aareal Bank Gruppe per 30.09.2014

- Going-Concern-Ansatz -

30.09.2014 31.12.2013

Mio. €

Eigenmittel fur Risikodeckungspotenzial 2.530 2.504
abzgl. 8 % Mindest-Core-Tier | (CET 1) 1.442 1.282

Freie Eigenmittel 1.088 1.222

Auslastung der freien Eigenmittel

Kreditrisiken 240 225
Marktrisiken 191 220
Operationelle Risiken 53 44
Beteiligungsrisiken 37 28
Summe Auslastung 522 516
Auslastung in % der freien Eigenmittel 48 % 42 %

Kreditrisiken
Definition

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

Risikomessung und -iiberwachung

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

Der maldgebliche Grundsatz fur die Ausgestaltung
der Prozesse im Kredit- und Handelsgeschift ist die
klare aufbauorganisatorische Trennung der Markt-
und Marktfolgebereiche bis einschlieBlich der Ebene
der Geschiftsleitung. Durch den unabhingigen
Bereich Risk Controlling werden auf Portfolioebene
alle wesentlichen Risiken identifiziert, quantifiziert
und Gberwacht und ein zielgerichtetes Risiko-
reporting wird sichergestellt.

In der Aareal Bank werden auf das jeweilige Ge-
schiéft angepasste unterschiedliche Risikoklassi-
fizierungsverfahren fir die erstmalige bzw. die
turnusméfige oder anlassbezogene Beurteilung der
Adressenausfallrisiken genutzt. Dabei werden die
verwendeten Risikoklassifizierungsverfahren einem
permanenten Uberpriifungs- und Anpassungspro-
zess unterzogen. Die Verantwortung ftr die Entwick-
lung, Qualitit und Uberwachung der Anwendung
der Risikoklassifizierungsverfahren liegt auf3erhalb
der Marktbereiche.

Zur Messung, Steuerung und Uberwachung der
Konzentrations- und Diversifikationseffekte auf
Portfolioebene setzen wir u.a. zwei verschiedene
Kreditrisikomodelle ein. Auf Basis dieser Modelle
werden die Entscheidungstrager der Bank regel-
maRig tber die Entwicklung und den Risikogehalt
des Immobilienfinanzierungsgeschifts und des
Geschidfts mit Finanzinstituten informiert. Durch
die Nutzung entsprechender Modelle kénnen
insbesondere auch Rating-Anderungen und Korre-
lationseffekte in die Beurteilung der Risikokon-
zentrationen einbezogen werden.

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

In regelm@Rigen Abstidnden, mindestens aber viertel-
jahrlich, wird ein MaRisk-konformer Kreditrisiko-
bericht erstellt und dem Vorstand und Aufsichtsrat
der Bank vorgelegt. Der Bericht enthilt umfang-
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liche Informationen zur Entwicklung des Kreditport-
folios, z.B. nach Lindern, Objekt- und Produktarten,
Risikoklassen und Sicherheitenkategorien. Dieses
erfolgt unter besonderer Beriicksichtigung von
Risikokonzentrationen.

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

Grundsitzlich verfolgt die Aareal Bank im Rahmen
der Kreditportfoliosteuerung eine ,Buy, Manage &
Hold“-Strategie. Dies bedeutet, dass Kredite wih-
rend der Laufzeit nur selektiv und anteilig an Dritte

verdufiert werden und im Regelfall bis zur End-
falligkeit im Bestand bleiben. Als aktives Element
der Portfoliosteuerung wird die Syndizierung von
Krediten eingesetzt.

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

Landerrisiken

Unser ganzheitlicher Ansatz im Risikomanagement
umfasst u.a. auch die Messung und Uberwachung
von Landerrisiken. Dabei definieren wir das Linder-
risiko als das Ausfallrisiko eines Staats oder staat-
licher Organe sowie als die Gefahr, dass ein zah-
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lungswilliger und -fihiger Kontrahent infolge staat-
licher MaRnahmen seinen Zahlungsverpflichtungen
nicht nachkommen kann, da er in der Moglichkeit
beschréankt wird, Zahlungen an den Glédubiger zu
leisten (Transferrisiko). Die Steuerung der Linder-
risiken erfolgt durch einen bereichstubergreifenden
Prozess. Die Hohe des jeweiligen Linder-Limits
wird auf Basis einer Linderrisikoeinschitzung durch
die Geschiftsleitung der Bank festgelegt. Die fort-
laufende Uberwachung der Linder-Limits und deren
Auslastung sowie das periodische Reporting ob-
liegen dem Bereich Risk Controlling.

Marktpreisrisiken
Definition

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

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

Risikomessung und -iiberwachung
Die fur Treasury und die Risikotiberwachung

zustidndigen Vorstandsmitglieder werden téglich
durch Risk Controlling tGber die Risikoposition und

die Auswirkungen aus dem Eingehen von Markt-
preisrisiken unterrichtet. Zudem erfolgt monatlich
im Rahmen eines umfassenden Risikoberichts die
Information des Gesamtvorstands. An den Aufsichts-
rat wird quartalsweise berichtet.

Das Value-at-Risk (VaR)-Konzept hat sich als die
wesentliche Methode zur Messung des allgemeinen
Marktpreisrisikos etabliert. Der VaR ftr Marktpreis-
risiko quantifiziert das Risiko als negative Abwei-
chung vom aktuellen Wert aller Finanzgeschifte der
Bank. Diese absolute GroRe beschreibt den mog-
lichen Vermogensverlust, bevor Gegenmaf3nahmen
wirksam werden konnen. Da es sich um ein sta-
tistisches Verfahren handelt, gilt die Prognose der
moglichen Verlustbetrdge innerhalb eines bestimm-
ten Zeitintervalls lediglich mit einer vorgegebenen
Wahrscheinlichkeit.

Die Bestimmung der VaR-Kennzahl erfolgt konzern-
weit einheitlich mittels des Varianz-Kovarianz-
Ansatzes (Delta-Normal-Methode). Unter Bertick-
sichtigung der Korrelation zwischen den einzelnen
Risikoarten wird der VaR-Wert taglich fuir den
Konzern und alle operativen Einheiten bestimmt.
Hierbei werden die im VaR-Modell verwendeten
statistischen Parameter auf Basis eines Inhouse-
Datenpools tber einen Zeitraum von 250 Tagen
ermittelt. Mit einer Sicherheitswahrscheinlichkeit von
95 % und einer Haltedauer von 250 Tagen wird
das Verlustpotenzial bestimmt.

Die VaR-Berechnung basiert naturgemafR auf
Annahmen tber die zuktinftige Entwicklung der
Geschifte und der damit verbundenen Cashflows.
Zu den zentralen Annahmen zidhlt die Bertick-
sichtigung von Sichteinlagen, die wir in Hohe des
historisch beobachteten Bodensatzes flr einen
Zeitraum von bis zu funf Jahren in die Berechnung
einbeziehen. Kreditgeschéfte werden mit ihrer
Zinsbindungsfrist (Festzinsgeschifte) bzw. mit dem
Zeitraum der erwarteten Laufzeit (variable Ge-
schifte) berticksichtigt. Das Eigenkapital des Aareal
Bank Konzerns flief3t nicht als separate Passiv-
position risikomindernd in die VaR-Berechnung ein.
Dies ftihrt tendenziell zu einem erhdhten VaR-
Ausweis und unterstreicht damit den konservativen
Ansatz unserer Risikomessung,
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Das fiir den VaR festgelegte Limit wird auf Grund-
lage der mindestens einmal jahrlich durchgefiihrten
Risikotragfihigkeitsanalyse bestimmt. Die Limi-
tierung erfolgt auf Ebene des Konzerns sowie auf
Ebene der Einzelgesellschaften. Fur die Aareal
Bank AG als Handelsbuchinstitut ist dartiber hinaus
ein Limit fur das Handelsbuch festgelegt sowie

ein separates VaR-Limit fuir das gehaltene Fonds-
vermogen.

Bei der Interpretation der nachstehend angegebenen
VaR-Zahlen ist zu berticksichtigen, dass sich
diese auf das Gesamtbuch und damit auch auf
alle Non-Trading-Positionen nach IFRS beziehen.
Somit handelt es sich um eine auch im Branchen-
vergleich sehr umfassende Darstellung der Markt-
preisrisiken.

MAX MIN Mittel Limit
Mio. €
Q3/2014 (Jahresendwerte fiir 2013)
95 %, 250 Tage
Konzern Allgemein Marktpreisrisiken 186,0 (260,8) 109,1 (137,1) 137,4 (184,5) -
Konzern-Zins-VaR 175,5 (248,8) 95,7 (136,2) 124,2 (177,3) -
Konzern-FX-VaR 58,8 (46 5) 45,3 (31,2) 52,0 (39 0) -
Fonds-VaR 6 (7,0 0,0 (0,3 3 (3,6) 20,0 (2 ,0)
Handelsbuch-Gesamt-VaR (inkl. spez. VaR) 0 (0,0 0,0 (0,0) 0 (0,0 0 (5,0
Handelsbuch-Zins-VaR 0 (0,0) 0,0 (0,0) 0 (0,0 -
Handelsbuch-FX-VaR 0 (0,0) 0,0 (0,0) 0 (0,0) -
Aktien-VaR 0 (0,0) 0,0 (0,0) 0 (0,0) -
Konzern-spez.VaR 135,6 (227 7) 88,9 (132,9) 107,7 (188 6) -
Konzern-Gesamt-VaR 226,7 (318,6) 142,9 (205,2) 175,1 (262,2) 390,0 (400,0)

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

die korrespondierenden Risikokennzahlen fiir eine
Haltedauer von einem Tag angegeben.

MAX MIN Mittel Limit
Mio. €
Q3/2014 (Jahresendwerte fiir 2013)
95 %, 1 Tag
Konzern Allgemein Marktpreisrisiken 11,8 (16,5) 6,9 (8,7) 8,7 (11,7) - ()
Konzern-Zins-VaR 11,1 (15,7) 6,1 (8,6) 7,9 (11,2) -
Konzern-FX-VaR 3,7 (2,9 2,9 (2,0) 3,3 (2,5) - ()
Fonds-VaR 0,2 (0,4) 0,0 (0,0) 0,0 (0,2) 3 (1,9
Handelsbuch-Gesamt-VaR (inkl. spez. VaR) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) ,3 (0,3
Handelsbuch-Zins-VaR 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) - ()
Handelsbuch-FX-VaR 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) -
Aktien-VaR 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) -
Konzern-spez.VaR 8,6 (14,4) 5,6 (8,4) 6,8 (11,6) -
Konzern-Gesamt-VaR 14,3 (20,1) 9,0 (13,0) 11,1 (16,6) 24,7 (25,3)

25
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Die Limits im Konzern unterliegen der laufenden
Uberwachung im Rahmen der Risikotragfihigkeits-
analyse und wurden im ersten Quartal aufgrund
der Aufnahme der Corealcredit in den Aareal Bank
Konzern angepasst. Es waren auch nach der
Kalibrierung keine Limit-Uberschreitungen fest-
zustellen.

Allg. Marktpreisrisiko und spez. Risiko im Jahresverlauf 2014

Mio. € B Allgemeines Marktpreisrisiko (VaR) B Spezifisches Risiko (VaR)
250
200
150 w
100 &
50
| | | | 1 1 1 1 1
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Die Prognosegtte dieses statistischen Modells
wird durch ein wochentliches Backtesting tberprift.
Bei diesem als Binomial-Test bezeichneten Ver-
fahren werden Gewinne und Verluste aufgrund von
Marktpreisschwankungen auf tiglicher Basis mit
der zuvor fur diesen Tag prognostizierten Verlust-
obergrenze (VaR) verglichen (Clean-Backtesting).
Entsprechend der gewdhlten Sicherheitswahrschein-
lichkeit von 95 % wird eine geringe Anzahl von
negativen Uberschreitungen (= 17 fiir 250 Tage)

Barwertentwicklung und 1-Tages-VaR im Jahresverlauf 2013/2014

Mio. € [ Value at Risk (95 %, 1 Tag-Haltedauer) B Barwertanderung (1 Tag)
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erwartet. Die Anzahl der negativen Uberschrei-
tungen auf Konzernebene innerhalb der letzten
250 Handelstage betrug 0. Die hohe Prognosegtite
des von uns verwendeten VaR-Modells wird damit
bestatigt.

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

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiko bezeichnet im engeren Sinne das
Risiko, Zahlungsverpflichtungen nicht vollstindig
oder zeitgerecht erftillen zu kdnnen. Das Liqui-
ditatsrisikomanagement des Aareal Bank Konzerns
stellt sicher, dass zukiinftigen Zahlungsverpflich-
tungen jederzeit ausreichende liquide Mittel gegen-
tberstehen. Dabei ist das Risikomanagement so
ausgestaltet, dass nicht nur das Liquiditatsrisiko im
engeren Sinne, sondern auch das Refinanzierungs-
und das Marktliquiditatsrisiko in die Risikosteue-
rung und -tiberwachung einbezogen werden.

Der Bereich Treasury ist fur das Liquiditétsrisiko-
management verantwortlich. Die laufende Uberwa-
chung erfolgt durch den Bereich Risk Controlling,
der taglich einen Liquiditdtsreport fiir Treasury
erstellt und monatlich im Zuge eines Risikoberichts
an den Gesamtvorstand berichtet.

Im Liquiditdtsreport wird die Angemessenheit der
Liquiditatsausstattung auf der Basis eines internen
Liquiditatsrisikomodells beurteilt. Dabei stellt das
Liquiditdtsmodell alle moglichen kumulierten Mittel-
zuflisse und Mittelabflisse Gber einen Zeitraum
von drei Monaten dem Liquiditdtsvorrat gegentber.
Im gesamten Berichtszeitraum ergaben sich keine
Liquiditatsengpésse. Die fur die Liquiditatssteuerung
relevante Liquiditdtsverordnung sowie die Limitie-
rung der Liquiditatsablaufbilanz wurden im vergange-
nen Quartal stets eingehalten. Im Ubrigen verweisen
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wir auf die Ausfihrungen zur Liquiditdtsausstattung
im Abschnitt ,Refinanzierung und Eigenkapital®.

Operationelle Risiken

Unter Operationellen Risiken wird die Gefahr von
Verlusten verstanden, die durch die Unangemessen-
heit oder das Versagen von internen Verfahren,
Menschen und Systemen oder durch externe Er-
eignisse ausgeldst werden. Diese Definition schlief3t
Rechtsrisiken mit ein. In der Rechtsabteilung der
Aareal Bank (Corporate Development — Legal) laufen
samtliche Informationen zu gerichtlichen und
aulRergerichtlichen Rechtsstreitigkeiten der Aareal
Bank Gruppe zusammen. Die Einbindung der
Rechtsabteilung basiert auf entsprechenden konzern-
weit galtigen Richtlinien. Die dezentralen ope-
rativen Rechtseinheiten der Bank sowie die Rechts-
abteilungen der Tochtergesellschaften melden
halbjdhrlich sowie anlassbezogen identifizierte
Rechtsrisiken an die Rechtsabteilung der Aareal
Bank. Die Rechtsabteilung berichtet ebenfalls (min-
destens) halbjihrlich an den Vorstand. Die Infor-
mationen zu Rechtsrisiken gehen zudem in die
Berichterstattung tiber Operationelle Risiken ein.
Strategische und Reputationsrisiken sowie sys-
tematische Risiken werden auRerhalb des Opera-
tionellen Controllings im Wesentlichen durch
qualitative Mallnahmen gesteuert.

Der von der Aareal Bank verfolgte Ansatz zur
Risikomessung und -tiberwachung der Operatio-
nellen Risiken sieht vor, dass durch eine proaktive
Herangehensweise friihzeitig eine risikomindernde
bzw. schadenbegrenzende Wirkung erreicht

wird. Die von der Bank eingesetzten Controlling-
Instrumente fiir das Operationelle Risiko und die
jeweiligen Zustdndigkeiten sind im Risikobericht
des Geschiftsberichts 2013 detailliert beschrieben.

Im Rahmen des Erwerbs der Corealcredit wurden
u.a. Rechts-, Steuer- und Kreditrisiken ibernom-
men. Diese wurden konservativ bewertet und sind
umfassend abgeschirmt.

Die aktuelle Analyse der Controlling-Instrumente
zeigt auf, dass die Bank keine unverhiltnismiRig

hohen Operationellen Risiken eingeht. Des
Weiteren haben sich keine wesentlichen Risiko-
konzentrationen gezeigt.

Im Rahmen der Operationellen Risiken erfolgt
zudem die Berichterstattung tiber ausgelagerte
Aktivititen und Prozesse (Outsourcing) an den
Vorstand der Bank.

Beteiligungsrisiken

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

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

Prognosebericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen
Konjunktur

Die Weltwirtschaft dirfte in diesem Jahr — bei
bedeutenden regionalen Unterschieden — voraus-
sichtlich nur geringfligig hohere Zuwachsraten als
im Vorjahr aufweisen. Das Geschiftsklima und die
Konjunkturaussichten, insbesondere in der Euro-
zone und verschiedenen asiatischen Landern haben
sich in den vergangenen Monaten wieder einge-
tribt. Die Grunddynamik der Weltwirtschaft wird
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verhalten bleiben, zu groR sind die Hemmnisse
fur eine dynamische Expansion. Hierzu zihlen u.a.
die Konsolidierungsprozesse in verschiedenen
Volkswirtschaften, die weiterhin hohe Arbeitslosig-
keit zahlreicher Euro-Mitgliedsstaaten sowie ver-
schlechterte finanzielle Rahmenbedingungen in
einigen aufstrebenden Volkswirtschaften aufgrund
von Kapitalabfliissen zum Jahresbeginn. Ein weiterer
Belastungs- und erheblicher Risikofaktor fiir die
Wirtschaftsentwicklung in Europa stellen die An-
spannungen zwischen der Ukraine und Russland
dar. Uber Handelskanile, Entwicklungen im Roh-
stoffsektor und finanzwirtschaftliche Verflechtungen
kann in der Folge die Konjunktur in Europa deut-
lich beeintrachtigt werden. Auch andere geopoli-
tische Spannungen konnen beispielsweise tiber eine
weitere Belastung des Wirtschaftsklimas oder die
Handelskanile die Wirtschaftsentwicklung beein-
trachtigen. Zwar sind die Unsicherheiten tber die
europdischen Staatsschuldenkrise zurlickgegangen,
jedoch konnen ein Aufleben und damit eine er-
neute Belastung der Wirtschaft nicht ausgeschlossen
werden. Der Riickgang dieser Verunsicherungen
sowie Entschuldungsprozesse im privaten Sektor
einiger bedeutender Volkswirtschaften wie den
USA und GroRbritannien unterstiitzten hingegen
die Wirtschaftsentwicklung.

Die weitere Wirtschaftsentwicklung ist damit
gegenwdrtig einer Reihe von Belastungs-, Risiko-
und Unsicherheitsfaktoren ausgesetzt. Es fehlt

an einer breiten fundamentalen Unterstiitzung der
Wirtschaftsentwicklung. Insoweit erwachsen Ge-
fahren aus einer zu zogerlichen oder nicht ada-
quaten Abwehr von Risiken fir die Geldwertstabilitat
oder die Stabilitdt des Euroraums mit systemischen
Risiken erheblichen Ausmalies. Das sich verfes-
tigende Niedrigzinsumfeld, das gerade in der Euro-
zone noch lidngere Zeit bestehen durfte, ist mit
bedeutenden Risiken und Nebenwirkungen ver-
bunden. Blasenbildung auf Vermdgensmairkten
und die Fehlallokation von Kapital, was beides die
Finanzstabilitit gefahrden kdnnte, sind hier ebenso
wie nachlassende Reform- und Konsolidierungs-
bemuhungen im offentlichen, privaten und Banken-
sektor als mogliche Gefahren zu nennen.

In der Eurozone dirfte die Wirtschaft auch im
verbleibenden Quartal keine Dynamik entfalten.
Im Gesamtjahr 2014 dirfte sich nur ein leichtes
Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts ein-
stellen. Die oben genannten Belastungsfaktoren
wie z.B. eine hohe Arbeitslosigkeit oder die Aus-
wirkungen der Anspannungen zwischen der Ukraine
und Russland legen dies ebenso wie die restriktive
Finanzpolitik in einigen Ldndern nahe. Zudem

ist in der Eurozone und insbesondere in einigen
Mitgliedsstaaten, wie z.B. Italien und Spanien,

das Risiko einer Deflation gegeben, was die Wirt-
schaftsentwicklung durch Zurtickhaltung bei der
Nachfrage zusitzlich belasten konnte. Die Prog-
nose fir die Eurozone und einige Mitgliedsstaaten
wurde zuriickgenommen. Ein moderates, tiber
dem Durchschnitt der Eurozone liegendes Wachs-
tum des realen Bruttoinlandprodukts erwarten wir
in diesem Jahr fur Deutschland. In Spanien hat
sich die Wirtschaft stabilisiert, ein moderates Wirt-
schaftswachstum ist hier moglich. Ein demgegen-
Gber geringeres Wirtschaftswachstum unterstellen
wir fiir Belgien, die Niederlande und Osterreich.
Fur Frankreich gehen wir von einem geringftigigen
Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts aus.
Fur Italien zeichnet sich mittlerweile eine schwé-
chere Wirtschaftsentwicklung als noch zu Beginn
dieses Jahres ab. Auf Jahressicht rechnen wir

mit einem konstanten bis geringftigig rtickldufigen
realen Bruttoinlandsprodukt. Ahnlich sieht unsere
Erwartung fir Finnland aus.

Ein kriftigeres Wachstum der Wirtschaftsleistung
erwarten wir hingegen flr zahlreiche europdische
Lander auRerhalb der Eurozone. Ein ausgeprigtes
Wachstum in diesem Jahr halten wir insbesondere
in GroRRbritannien, Polen und der Tschechischen
Republik fir wahrscheinlich. Geringere, aber
moderate Wachstumsraten sind fir Ddnemark,
Schweden und die Schweiz prognostiziert. Fur die
Turkei erwarten wir ein Wirtschaftswachstum, das
merklich unter dem Vorjahreswert liegen durfte.
Die Wirtschaft Russlands wird durch den Ukraine-
Konflikt und die Sanktionen belastet. Vor diesem
Hintergrund wird eine nur leicht wachsende Wirt-
schaftsleistung in Russland angenommen.
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In den USA diirfte sich die Zuwachsrate des realen
Bruttoinlandsprodukts fuir das Jahr 2014 voraus-
sichtlich auf dem Vorjahresniveau bewegen. Damit
wird eine moderate Wachstumsrate, jedoch deut-
lich hoher als die der Eurozone, erwartet. Unter-
mauert werden die Wachstumsaussichten dadurch,
dass die privaten Haushalte ihren Schuldenabbau
offenbar abgeschlossen haben, was den Konsum
ankurbeln darfte. Anziehende Wohnungsbauinves-
titionen und eine kaum mehr bremsende Finanz-
politik sprechen ebenfalls hierfur. Die Zinsen in
den USA konnten, nachdem die amerikanische
Notenbank (Fed) Ende Oktober das Programm zum
Anleihenankauf beendet hat, zwar leicht ansteigen,
jedoch wird davon ausgegangen, dass dies die
Investitionen nicht stark beeintrachtigt. Ein gewisses
Risiko ist aber hierin zu sehen. In Kanada durfte
sich die Wachstumsgeschwindigkeit ebenfalls auf
dem Vorjahresniveau bewegen, wihrend sie in
Mexiko etwas stdrker ausfallen durfte.

In verschiedenen Lindern des asiatisch-pazifischen
Raums wird die Wirtschaft in diesem Jahr weniger
dynamisch als noch im Vorjahr wachsen. Eine
leichte Verlangsamung des Wachstums gegeniiber
dem Vorjahr halten wir sowohl in China und Japan
als auch in Singapur fir wahrscheinlich. Im inter-
nationalen Vergleich werden die Wachstumsraten
in China damit aber weiterhin hoch bleiben. In
Japan ldsst sich das erwartete Wirtschaftswachstum
als leicht charakterisieren.

Die Arbeitslosigkeit wird sich in diesem Jahr in
zahlreichen europdischen Lindern nur wenig
verdndern bis leicht rtickldufig sein. Damit wird
sie gerade in Stideuropa hoch bleiben, auch wenn
sich gerade in Spanien eine Erleichterung von
einem sehr hohen Niveau kommend einstellen
durfte. Fur die USA wird davon ausgegangen, dass
die Arbeitslosigkeit spurbar rickliufig sein wird.

Finanz- und Kapitalmérkte, Geldpolitik
und Inflation

Auch wenn die Situation auf den Finanz- und
Kapitalmarkten der fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften gegentiber den Vorjahren als deutlich
entspannter beschrieben werden kann, hat sich

die Stimmung insbesondere aufgrund der geo-
politischen Unsicherheiten und zuletzt schlechterer
Konjunkturaussichten eingetriibt. Es bestehen
auch hier beachtliche Risiken und Unsicherheiten.
Die Unsicherheiten Gber den Fortgang der euro-
pdischen Staatsschuldenkrise haben sich zwar
deutlich verringert, Risiken bleiben in diesem
Zusammenhang jedoch bestehen und eine hohe
Schockanfilligkeit der Finanz- und Kapitalmérkte
ist im Falle einer Eskalation der Staatsschuldenkrise
nicht auszuschlieRen. Unsicherheiten bestehen
auch hinsichtlich der Entwicklung auf den Finanz-
und Kapitalmirkten verschiedener aufstrebender
Volkswirtschaften, falls es dort in bedeutendem
MaRe zu Kapitalabfliissen, wie bereits zu Beginn
des Jahres, kommen wirde.

Angesichts einer niedrigen Inflation werden

die meisten Zentralbanken der fortgeschrittenen
Volkswirtschaften ihre Leitzinsen im restlichen
Jahresverlauf niedrig halten. Eine eher leichte
Leitzinserhdhung ist zum Jahresende hin vonseiten
der Bank of England (BoE) moglich. Die kurz-
fristigen Zinsen durften sich unter den gegebenen
Rahmenbedingungen damit auf einem niedrigen
Niveau bewegen. Ende Oktober hat die Fed das
Programm zum Ankauf von Anleihen auslaufen
lassen. Dies konnte beim US-Dollar fir einen
leichten Anstieg bei den langfristigen Zinsen sorgen.

Eine nur verhaltene Konjunkturentwicklung ldsst
die Inflation in der Eurozone ftr den Rest des
Jahres auf einem sehr niedrigen Niveau verharren.
Ein Deflationsrisiko ist insbesondere fiir einzelne
Euro-Mitgliedsstaaten, wie z.B. Italien und Spanien,
gegeben. Auch auRerhalb der Eurozone durften
verschiedene Linder wie Polen, Schweden und
die Schweiz keine bis nur eine leichte Inflation im
weiteren Jahresverlauf aufweisen. Eine hohere
Inflation im moderaten Bereich ist hingegen in
Grofsbritannien wahrscheinlich. Ebenfalls eine
moderate Inflation erwarten wir in China und den
USA. In Japan wird die Inflation durch die Mehr-
wertsteuererhhung und eine expansive Geldpolitik
getrieben und darfte in dem Bereich von rund

3 % liegen. Deutlich hohere Inflationsraten erwarten
wir hingegen in Russland und der Turkei. Bei der
Inflationsprognose ist jedoch zu beriicksichtigen,
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dass geopolitische Spannungen zu einem Anzie-
hen der Rohstoffpreise und damit zu einer Inflation
in verschiedenen Regionen fithren kdnnten.

Regulatorisches Umfeld

Ftr das Bankgeschift wird sich die Tendenz
strengerer regulatorischer Rahmenbedingungen
auch in den kommenden Jahren weiter fortsetzen.
Entsprechend werden die damit verbundenen
UmsetzungsmalRnahmen und die Implementierung
in die Geschiftstatigkeit auch fur die Aareal Bank
weiterhin im Fokus stehen.

Insbesondere werden durch die europdische Banken-
aufsicht die Anforderungen erh6ht und zuséatz-
liche Ressourcen gebunden. Aufderdem sind weitere
aufsichtsrechtliche Anforderungen abzuarbeiten.
Hierzu zdhlen z.B. die Mindestanforderungen an
die Ausgestaltung von Sanierungsplidnen (MaSan)
auf nationaler Ebene sowie die Richtlinie zur
Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und
Wertpapierfirmen (BRRD) auf europiischer Ebene.
Am 4. November ist die Aufsichtsverantwortung
fur grofsere Banken des Euroraums, darunter auch
fur die Aareal Bank, auf die EZB tbergegangen.

Bei den weiteren aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen sind die Details derzeit in einigen Teilen
noch unklar. Weiterhin steht die finale Ausarbeitung
diverser technischer Standards noch aus. Um den-
noch eine fristgerechte Umsetzung zu ermdglichen,
wurde die Aufarbeitung der einzelnen Themen
von uns bereits in zahlreichen Projekten und mit
erheblichem Ressourceneinsatz begonnen und
weiter vorangetrieben.

Branchen- und Geschéaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

In der Gewerbeimmobilienfinanzierung besteht
weiterhin ein intensiver Wettbewerb. Wir gehen
davon aus, dass die anhaltend hohe Wettbewerbs-
intensitdt im weiteren Verlauf des Jahres bestehen
bleibt. Die Bereitschaft der Finanzierungsgeber,

niedrigere Margen und hohere Beleihungsausldufe
zu akzeptieren, durfte noch merklich anwachsen.
Dies gilt fur zahlreiche Linder Europas, fur Nord-
amerika und fur Liander des asiatisch-pazifischen
Raums, darunter z.B. China, Japan und Singapur.
Auch fur Italien und Spanien, in denen die Kredit-
vergabe etwas zurlickhaltender sein dirfte, ist von
einer moderaten Lockerung der Kreditvergabe-
bedingungen und Belebung des Wettbewerbs aus-
zugehen.

Im Fokus der Finanzierungsgeber dirften weiterhin
erstklassige Gewerbeimmobilien in entsprechenden
Lagen stehen. Die Bereitschaft, Objekte mit einem

hoheren Risikoprofil und grof3volumige Vorhaben zu
finanzieren, durfte aber weiter sptirbar anwachsen.

Die Gewerbeimmobilienmirkte sind gegenwiirtig
durch eine hohe Liquiditdt bei den Investoren
gekennzeichnet. In dem gegebenen Niedrigzins-
umfeld sind Gewerbeimmobilien damit eine gefragte
Anlageform. Wir rechnen damit, dass diese Situa-
tion im weiteren Verlauf des Jahres im Wesentlichen
unverdndert Bestand haben wird. Die daraus
resultierende Nachfrage nach Gewerbeimmobilien
durfte unterstiitzend auf deren Werte wirken. Die
Gefahr einer Blasenbildung auf den Immobilien-
markten ist im Zuge des Niedrigzinsumfelds nicht
auszuschlielen. Bei der kiinftigen Entwicklung

auf den Gewerbeimmobilienmérkten" ist auch die
nur verhaltene wirtschaftliche Erholung in vielen
Volkswirtschaften, bei in Europa vielerorts hoher
Arbeitslosigkeit, zu berticksichtigen.

Fur die Gberwiegende Anzahl der fiir uns relevanten
europdischen Gewerbeimmobilienméarkte unter-
stellen wir in diesem Jahr im Durchschnitt steigende
Werte, die jedoch landerspezifisch unterschiedlich
ausgepragt sein durften. Deutschland und Grol3-
britannien durften als groRe Mirkte weiterhin im
Mittelpunkt des Investoreninteresses stehen. Kréftige
Anstiege bei den Werten ftir Gewerbeimmobilien
sind hieraus sowie mit Blick auf die recht positiven

Von den im Folgenden dargelegten allgemeinen Entwicklungen fiir
die Gewerbeimmobilienmarkte kdnnen Einschatzungen zu einzelnen
Teilmarkten und Objekten abweichen.
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Konjunkturaussichten fur dieses Jahr zu erwarten.
Ahnlich sieht unsere Erwartungshaltung fiir die
Immobilienwerte in Danemark und Polen aus. Auf
den Gewerbeimmobilienmirkten in Belgien, Oster-
reich und der Schweiz halten wir leichte bis mode-
rate Wertsteigerungen im Durchschnitt ftr moglich.
Eine entsprechende Erholung wird auch in Italien
und Spanien, hier etwas stirker ausgeprigt, unter-
stellt. Fur Schweden und Frankreich nehmen wir im
Durchschnitt nahezu stabile Immobilienwerte an.
Fur den russischen Gewerbeimmobilienmarkt lassen
sich die Auswirkungen der politischen Spannungen
zwischen Russland und der Ukraine und die
Folgen von Sanktionen derzeit nicht abschlief3end
abschitzen. Leichte bis moderate Riickginge sind
angesichts einer nur verhaltenen Wirtschaftsent-
wicklung in Finnland, den Niederlanden und der
Turkei moglich.

In den USA sprechen eine hohe Liquiditat und
Nachfrage vonseiten der Investoren ebenso

wie relativ positive Wirtschaftsaussichten — trotz
unterstellter leichter Zinsanstiege — fur einen
moderaten durchschnittlichen Wertzuwachs auf
den Gewerbeimmobilienmarkten. Fiir Kanada
gehen wir von einer stabilen Wertentwicklung aus.

Auf den asiatischen Mirkten ergibt sich ein
differenziertes Bild. Mit Blick auf mogliche Zins-
erh6hungen sind wir hinsichtlich der chinesischen
Mirkte zurtickhaltend und legen im Durchschnitt
einen moderaten Wertriickgang zugrunde. Fur
Singapur unterstellen wir einen weitgehend stabilen
Trend und fir Japan ein merkliches Wachstum.

Die beschriebenen Entwicklungen dirften unserer
Ansicht nach tendenziell fur die Buro-, Einzel-
handels- und Logistikimmobilienmarkte gelten.
Die Hotelmarkte in Europa und Asien sind durch
ein uneinheitliches Bild gekennzeichnet, das
weiterhin Bestand haben durfte. Fiir Nordamerika
gehen wir hingegen davon aus, dass sich im
Durchschnitt der Aufwértstrend bei der Ertragsent-
wicklung gegentiber dem Vorjahr in moderatem
Umfang fortsetzen wird.

Eine hohe Investorenliquiditidt und die Begren-
zung der am Markt vorhandenen Premium-Objekte

werden voraussichtlich daftir sorgen, dass das
Interesse und damit auch die Mittel der Investoren
deutlich vermehrt in Objekte auRerhalb des Pre-
mium-Segments flieRen werden.

Die im gesamtwirtschaftlichen Umfeld bestehenden
Risiken und Unsicherheiten sind auch fir die
weitere Entwicklung der Gewerbeimmobilienmirkte
von Bedeutung. Kimen diese in der Form zum
Tragen, dass die Wirtschaftsentwicklung gegenuber
der Prognose deutlich eingeschrinkt wird oder die
Wirtschaft gar in eine sptirbare Rezession abgleitet,
wdéren deutliche Riickgdnge bei den Immobilien-
werten und Mieten wahrscheinlich.

Beim Neugeschift sind wir urspriinglich von
einem Volumen von 8 bis 9 Mrd. € in diesem Jahr
ausgegangen. Mit Blick auf die bisherige positive
Geschiftsentwicklung und die Aussichten fiir das
restliche Jahr erwarten wir nunmehr fir das Ge-
samtjahr 2014 ein Neugeschift von rund 10 Mrd. €.
Unser Immobilienfinanzierungsportfolio wird ge-
genlber dem Jahresende 2013 deutlich ansteigen.
Regionale Schwerpunkte werden weiterhin West-
europa und Nordamerika bilden, wobei wir unver-
andert eine breite Streuung nach Regionen und
Objektarten anstreben.

Um an groRvolumigen Finanzierungen partizipieren
zu konnen und Risiken zu diversifizieren, wollen
wir weiterhin Konsortialfinanzierungen und Syndi-
zierungen durchfiihren.

Segment Consulting/Dienstleistungen

Auch im weiteren Jahresverlauf erwarten wir eine
anhaltend stabile Entwicklung der Wohnungs-

und gewerblichen Immobilienwirtschaft in Deutsch-
land. In der Branche wird sich die nachhaltige
Bestandsentwicklung weiter fortsetzen. Angesichts
des demografischen Wandels gewinnt die Ver-
sorgung der Bevolkerung mit bezahlbarem und
altengerechtem Wohnraum sowie das Angebot von
Betreuungs- und Pflegeleistungen an Bedeutung.

Wir gehen davon aus, dass die positive Stimmung
auf dem Wohnungsmarkt anhilt. Durch die fort-
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schreitende Urbanisierung ist vor allem in Ballungs-
zentren weiterhin von einer wachsenden Woh-
nungsnachfrage auszugehen. Der Anstieg der An-
gebotsmieten wird sich jedoch weniger dynamisch
entwickeln. Insbesondere in mittleren und guten
Lagen drfte eine Erh6hung der Immobilien-
preise aufgrund der zunehmenden Neubautitigkeit
moderat ausfallen.

Angesichts des niedrigen Zinsniveaus haben
Wohnimmobilien als solide Sachwerte fiir natio-
nale und internationale Investoren weiter eine hohe
Bedeutung. Die starke Nachfrage nach Wohn-
immobilien wird daher auch im weiteren Jahres-
verlauf andauern. Insbesondere an B-Standorten
im mittleren und kleinen Segment erwarten wir
ein zunehmendes Transaktionsgeschehen. Ange-
sichts einer begrenzten Anzahl an grof3volumigen
Portfolioverkdufen erwarten wir ein Transaktions-
volumen, das sich unter dem Vorjahresniveau
bewegen sollte.

Fur das letzte Quartal des Jahres 2014 sehen wir
gute Moglichkeiten, Neukunden zu akquirieren
und die Geschiftsbeziehungen zu unseren
Bestandskunden zu intensivieren. Dies gilt auch
fur die Abwicklung des Zahlungsverkehrs ftir
Unternehmen aus der Energie- und Entsorgungs-
wirtschaft.

Im Hinblick auf das Einlagenvolumen erwarten wir
sowohl im Bereich der Sichteinlagen wie auch im
Kautionsgeschift eine Konsolidierung auf hohem
Niveau mit weiterhin leicht positivem Trend. Das
anhaltend niedrige Zinsniveau wird das Segment-
ergebnis jedoch weiterhin belasten. Die Bedeutung
dieses Geschifts geht allerdings weit Gber die aus
den Einlagen generierte, im aktuellen Marktumfeld
unter Druck stehende Zinsmarge hinaus, denn

die Einlagen der Wohnungswirtschaft stellen far die
Aareal Bank eine strategisch wichtige zusitzliche
Refinanzierungsquelle dar.

Die Digitalisierung in der Immobilienwirtschaft und
der damit verbundene Einsatz von CRM-L6sungen
und mobilen Services gewinnen zunehmend an
Bedeutung. In diesem Kontext wird sich auch der

IT-Trend Cloud Computing weiter auf dem Markt
fur immobilienwirtschaftliche Software etablieren.

Die Aareon erwartet fiir 2014 operativ eine leichte
Steigerung des Konzernumsatzes sowie des Er-
gebnisses vor Steuern und Zinsen (EBIT). Insbe-
sondere die im Jahr 2013 erfolgte Akquisition der
schwedischen Incit AB und das starke Wachstum
des Internationalen Geschifts insgesamt sind hier-
bei entscheidende Faktoren. Daneben wird das
operative EBIT durch Investitionen in Sonderpro-
jekte in die Internationalisierung und Digitalisierung
des Konzerns in Hohe von 1,5 bis 2,5 Mio. € be-
lastet.

Es wird prognostiziert, dass sich der operative
Umsatz und das EBIT im Inland in etwa auf dem
Niveau von 2013 bewegen werden.

Fur das Geschiftsjahr 2014 wird im Geschiftsseg-
ment ERP-Produkte mit einem leichten Umsatz-
und EBIT-Riickgang gerechnet. Fiir Wodis Sigma
wird jedoch ein leichter Umsatzanstieg erwartet.
Dieser wird im Wesentlichen durch Migrations-
projekte von GES-Kunden erreicht. Die verstarkte
Nachfrage von Wodis Sigma als Service aus der
exklusiven Aareon Cloud fiihrt zu hoheren War-
tungserlosen im Berichtsjahr und in den folgenden
Jahren. Zugleich sind die Lizenzerldose aus dem
klassischen Software-Verkaufsmodell geringer. Das
Geschift der Produktlinie GES war im Geschifts-
jahr 2013 im Wesentlichen durch einmalige Grof3-
projekte sowie durch die Umsetzung von SEPA
gepragt. Fur 2014 erwartet die Aareon aufgrund
des Wegfalls dieser Effekte sowie der fortschrei-
tenden Migrationen von GES-Kunden auf Wodis
Sigma einen leicht geringeren Produktumsatz. Fr
die Produkte SAP®-Losungen und Blue Eagle gehen
wir nun von einem stabilen Umsatzniveau aus.

Im Geschiftssegment Integrierte Dienstleistungen
wird fur das aktuelle Jahr, u.a. durch die Nachfrage
nach dem im Jahr 2013 eingeftihrten Produkt
Aareon Archiv kompakt sowie nach den ebenfalls
in 2013 eingefihrten Losungen Aareon CRM und
Mobile Services, ein signifikantes Umsatzwachs-
tum erwartet. In diesem Zusammenhang wird auch
mit einer positiven Umsatzentwicklung im Bereich
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Consulting Integrierte Services gerechnet. Das EBIT
wird sich in diesem Geschiftssegment aufgrund
hoher Entwicklungsleistungen auf Vorjahresniveau
bewegen.

Im Geschiftssegment Internationales Geschift
wird erwartet, dass im Jahr 2014, u.a. durch die
Akquisition der schwedischen Incit AB, operativer
Umsatz und EBIT signifikant ansteigen werden.

Insgesamt erwartet die Aareon fur das laufende
Jahr eine leichte Umsatzsteigerung und ein im Ver-
gleich zum Vorjahr leicht héheres operatives EBIT
von rund 28 Mio. €. Die operative EBIT-Marge
sollte bei rund 16 % liegen. Nach Sonderprojekten
werden das EBIT bei rund 26 Mio. € und die EBIT-
Marge bei rund 14 % bis 15 % liegen.

Konzernziele

Bei einer unterstellten Fortsetzung unseres posi-
tiven Geschiftstrends ist inklusive des Einmal-
effekts aus dem Erwerb der Corealcredit in Hohe
von 152 Mio. € ein Konzernbetriebsergebnis von
420 bis 430 Mio. € erreichbar. Dies entspriche
einem Konzernbetriebsergebnis im vierten Quartal
2014 von 72 bis 82 Mio. €. Bisher hatten wir
prognostiziert, im Gesamtjahr am oberen Ende der
im August auf 380 bis 400 Mio. € angehobenen
Bandbreite auszulaufen. Bereinigt um den Einmal-
effekt aus der Corealcredit-Transaktion ist ent-
sprechend ein Konzernbetriebsergebnis von rund
270 bis 280 Mio. € erreichbar.

Der RoE vor Steuern darfte nun ohne den ge-
nannten Einmaleffekt bei rund 10 % liegen.

Wir gehen nunmehr von einem Zinsiberschuss von
650 bis 680 Mio. € aus. Damit wiirde die bisher
kommunizierte Bandbreite von 610 bis 640 Mio. €
ebenfalls Gbertroffen. Die Risikovorsorge wird un-
verdndert in der oberen Hilfte der kommunizierten
Bandbreite von 100 bis 150 Mio. € erwartet. Wie
in den Vorjahren kann auch fir 2014 eine zusatz-
liche Risikovorsorge fur unerwartete Verluste nicht
ausgeschlossen werden.

Der Provisionstberschuss dirfte im Gesamtjahr
2014 bei 160 bis 170 Mio. € und damit leicht
unter der bisher prognostizierten Bandbreite
(170 bis 180 Mio. €) liegen. Der Verwaltungsauf-
wand wird unverdndert im Bereich von 430 bis
450 Mio. € erwartet.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
erwarten wir nun fir das Gesamtjahr 2014 ein
Neugeschift von rund 10 Mrd. €.

Im Segment Consulting/Dienstleistungen erwarten
wird nunmehr fir die Aareon ein im Vergleich
zum Vorjahr leicht geringeres Ergebnis vor Steuern
von rund 26 Mio. €.
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Konzernabschluss
Gesamtergebnisrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung

Anhang 01.01.-30.09.2014 01.01.-30.09.2013

Mio. €

Zinsertrage 745 624
Zinsaufwendungen 251 244
Zinsiiberschuss 1 494 380
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2 105 74
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 389 306
Provisionsertrage 137 136
Provisionsaufwendungen 21 19
Provisionsiiberschuss 3 116 117
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 4 3 -3
Handelsergebnis 5 -1 14
Ergebnis aus Finanzanlagen 6 0 -8
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 -
Verwaltungsaufwand 7 325 276
Sonstiges betriebliches Ergebnis 8 14 -10
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus Erwerb Corealcredit 9 152 -
Betriebsergebnis 348 140
Ertragsteuern 62 44
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 286 96
Ergebniszuordnung

Nicht beherrschenden Anteilen zugerechneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 14 15
EigentUmern der Aareal Bank AG zugerechneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 272 81
Ergebnisverwendung

EigentUmern der Aareal Bank AG zugerechneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 272 81
Stille Einlage SoFFin 15 15
Konzerngewinn/-verlust 257 66
€

Ergebnis je Aktie 4,54 1,35
Verwassertes Ergebnis je Aktie 4,54 1,35

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

Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag

zum Gesamtergebnis

35

01.01.-30.09.2014 01.01.-30.09.2013

Mio. €

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 286 96

In kiinftigen Perioden nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Riicklage aus der Neubewertung von leistungsorientierten Pldnen -36 -
Neubewertung (Remeasurements) -52 -
Steuern 16 -

In kUinftigen Perioden in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Neubewertungsriicklage 64 40
Gewinne und Verluste aus der Neubewertung von afs-Finanzinstrumenten 87 53
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung - -
Steuern -23 -13
Veranderung der Hedge-Riicklage 14 -1
Gewinne und Verluste aus Derivaten, die Schwankungen zukunftiger Cashflows absichern 16 -2
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung 4 -
Steuern -6 1
Veranderung der Riicklage fiir Wahrungsumrechnung -2
Gewinne und Verluste aus der Umrechnung des Abschlusses eines auslandischen Geschéftsbetriebs -2
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung = 0
Steuern — -

Sonstiges Ergebnis 44 37

Gesamtergebnis 330 133

Zuordnung Gesamtergebnis

Nicht beherrschenden Anteilen zugerechnetes Gesamtergebnis 14 15

EigentUmern der Aareal Bank AG zugerechnetes Gesamtergebnis 316 118
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Gesamtergebnisrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung im Quartalsvergleich

3. Quartal 2014 3. Quartal 2013

Mio. €

Zinsertrage 261 214
Zinsaufwendungen 80 81
Zinsiiberschuss 181 133
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 36 29
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 145 104
Provisionsertrage 43 47
Provisionsaufwendungen 6 7
Provisionsiiberschuss 37 40
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 0

Handelsergebnis -5 3
Ergebnis aus Finanzanlagen 0 -2
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 -
Verwaltungsaufwand 109 94
Sonstiges betriebliches Ergebnis -2 -3
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus Erwerb Corealcredit = -
Betriebsergebnis 66 48
Ertragsteuern 21 15
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 45 33
Ergebniszuordnung

Nicht beherrschenden Anteilen zugerechneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 4 5
EigentUimern der Aareal Bank AG zugerechneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 41 28
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Gesamtergebnisrechnung

Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag zum

Gesamtergebnis im Quartalsvergleich
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3. Quartal 2014

3. Quartal 2013

Mio. €

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 45 33

In kiinftigen Perioden nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Riicklage aus der Neubewertung von leistungsorientierten Pldnen -14 -
Neubewertung (Remeasurements) -20 -
Steuern 6 -

In kUnftigen Perioden in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Neubewertungsriicklage 20 12
Gewinne und Verluste aus der Neubewertung von afs-Finanzinstrumenten 28 17
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung - -
Steuern -8 -5
Veranderung der Hedge-Riicklage 9 -2
Gewinne und Verluste aus Derivaten, die Schwankungen zukunftiger Cashflows absichern 12 -3
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung 1 -
Steuern -4 1
Veranderung der Riicklage fir Wahrungsumrechnung 0
Gewinne und Verluste aus der Umrechnung des Abschlusses eines auslandischen Geschéftsbetriebs 0
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung - -
Steuern — -

Sonstiges Ergebnis 18 10

Gesamtergebnis 63 43

Zuordnung Gesamtergebnis

Nicht beherrschenden Anteilen zugerechnetes Gesamtergebnis 4 5

EigentUmern der Aareal Bank AG zugerechnetes Gesamtergebnis 59 38
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Segmentberichterstattung

Segmentergebnisse

Strukturierte Inmo- Consulting/ Konsolidierung/ Aareal Bank
bilienfinanzierungen Dienstleistungen Uberleitung Konzern
01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
30.09.2014 30.09.2013 30.09.2014 30.09.2013 30.09.2014 30.09.2013 30.09.2014 30.09.2013
Mio. €
Zinstiberschuss 493 373 0 0 1 7 494 380
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 105 74 105 74
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 388 299 0 0 1 7 389 306
ProvisionsUberschuss 3 7 116 118 -3 -8 116 117
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 3 -3 3 -3
Handelsergebnis -1 14 -1 14
Ergebnis aus Finanzanlagen 0 -8 0 -8

Ergebnis aus at equity bewerteten

Unternehmen 0 0
Verwaltungsaufwand 188 147 139 130 -2 -1 325 276
Sonstiges betriebliches Ergebnis 11 -9 3 -1 0 0 14 -10
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn)

aus Erwerb Corealcredit 152 152
Betriebsergebnis 368 153 -20 -13 0 0 348 140
Ertragsteuern 68 47 -6 -3 62 44
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 300 106 -14 -10 0 0 286 96

Ergebniszuordnung

Nicht beherrschenden Anteilen zuge-

rechneter Jahreslberschuss/-fehlbetrag 12 13 2 2 14 15
Eigentimern der Aareal Bank AG zuge-

rechneter Jahreslberschuss/-fehlbetrag 288 93 -16 -12 0 0 272 81
Allokiertes Eigenkapital 1.326 1.159 109 92 943 1.001 2.378 2.252
Cost Income Ratio in % 36,9 39,6 116,4 110,7 51,9 56,4
RoE vor Steuern in %" 35,8 16,1 -26,8 -21,5 18,7 7,4
Beschiftigte (Durchschnitt) 860 740 1.646 1.564 2.506 2.304
Segmentvermdgen 40.592 35.870 9.266 7.482 49.858 43.352

' Auf das Jahr hochgerechnet
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Segmentberichterstattung

Segmentergebnisse im Quartalsvergleich

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

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

2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Mio. €
Zinstberschuss 182 131 0 0 il 2 181 133
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 36 29 36 29
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 146 102 0 0 -1 2 145 104
ProvisionsUberschuss 1 2 36 40 0 -2 37 40
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 0 0 0
Handelsergebnis -5 3 -5
Ergebnis aus Finanzanlagen 0 -2 0 -2

Ergebnis aus at equity bewerteten

Unternehmen 0 0
Verwaltungsaufwand 64 50 46 44 -1 0 109 94
Sonstiges betriebliches Ergebnis -4 -3 2 0 0 0 -2 -3

Negativer Goodwill (Zugangsgewinn)
aus Erwerb Corealcredit

Betriebsergebnis 74 52 -8 -4 0 0 66 48
Ertragsteuern 23 16 -2 -1 21 15
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 51 36 -6 -3 0 0 45 33

Ergebniszuordnung

Nicht beherrschenden Anteilen zuge-

rechneter JahresUberschuss/-fehlbetrag 4 4 0 1 4 5
Eigentlmern der Aareal Bank AG zuge-

rechneter Jahresliberschuss/-fehlbetrag 47 32 -6 -4 0 0 41 28
Allokiertes Eigenkapital 1.326 1.159 109 92 943 1.001 2.378 2.252
Cost Income Ratio in % 37,1 38,6 119,6 109,8 51,8 55,1
RoE vor Steuernin %" 20,9 16,5 -29,3 -19,9 10,3 7,7

" Auf das Jahr hochgerechnet
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Segmentberichterstattung

Segment Consulting/Dienstleistungen — Uberleitung der GuV

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

Bank-GuV

ZinsUber- | Provisions- Ergebnis Ergebnis Ver- | Sonstiges | Abschrei- | Betriebs- Ertrag- | Segment-
schuss Uber- aus aus at | waltungs- betrieb- |bungen auf | ergebnis steuern | ergebnis
schuss Finanz- | equity be- aufwand liches | Geschafts-
anlagen werteten Ergebnis oder
Unter- Firmen-
nehmen werte
Mio. €
Q3/2014 0 36 46 2 -8 -2 -6
Q3/2013 0 40 44 0 -4 -1 -3
Industrie-GuV
Q3/2014 42 42
Umsatzerldse
QB3/2013 46 46
Aktivierte Q3/2014 2 2
Eigenleistungen Q3/2013 1 1
Q3/2014 0 0
Bestandsveranderungen
Q3/2013 0 0
Sonstige betriebliche Qg/2014 2 2
Ertrége Q3/2013 1 1
Q3/2014 6 6
Materialaufwand
Q3/2013 6 6
Q3/2014 32 32
Personalaufwand
Q3/2013 30 30
Q3/2014
Abschreibungen
Q3/2013
Ergebnis aus at equity Q3/2014
bewerteten Unternehmen Q3/2013
Sonstige betriebliche Q8/2014 12 12 0
Aufwendungen Q3/2013 12 1 1
Zinsen und &hnliche QB8/2014 0 0
Ertréage /Aufwendungen Q3/2013 0 0
Q3/2014 -8 0 36 46
Betriebsergebnis
Q3/2013 -4 0 40 44
Q3/2014 -2 )
Ertragsteuern
Q3/2013 -1 -1
Q3/2014 -6
Segmentergebnis
Q3/2013 -3
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Bilanz
Anhang 31.12.2013

Mio. €
Aktiva
Barreserve 78 1.222
Forderungen an Kreditinstitute 10 3.303 2.531
Forderungen an Kunden 11 31.057 25.924
Risikovorsorge 12 -444 -361
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.387 1.838
Handelsaktiva 13 411 307
Finanzanlagen 14 12.018 10.668
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 1 1
Immaterielle Vermdgenswerte 15 105 107
Sachanlagen 16 97 98
Ertragsteueranspriiche 39 24
Aktive latente Steuern 215 110
Sonstige Aktiva 17 591 512
Gesamt 49.858 42.981
Passiva
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 18 2.489 1.589
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 19 27.843 25.476
Verbriefte Verbindlichkeiten 20 11.288 10.124
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.551 1.6083
Handelspassiva 21 646 286
Ruickstellungen 22 673 289
Ertragsteuerverpflichtungen 101 36
Passive latente Steuern 9 9
Sonstige Passiva 23 163 2083
Nachrangkapital 24 1.391 916
Eigenkapital 25, 26, 27

Gezeichnetes Kapital 180 180

Kapitalriicklage 721 721

Gewinnriicklage 1.322 1.112

Andere Rucklagen -61 -105

Stille Einlage SoFFin 300 300

Nicht beherrschende Anteile 242 242
Eigenkapital gesamt 2.704 2.450
Gesamt 49.858 42.981




42 Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 111/2014 | Konzernabschluss | Eigenkapitalveranderungsrechnung

Eigenkapitalveranderungsrechnung

Andere Riicklagen

Riicklage Nicht
Gezeich- aus leistungs- Neube- Riicklage fiir Stille beherr-
netes Kapital-  Gewinn- orientierten  wertungs- Hedge- Waéhrungs- Einlage schende Eigen-
Kapital riicklage riicklage Pensionsplanen ricklage Riicklage umrechnung SoFFin Gesamt Anteile kapital
Mio. €
Eigenkapital zum
01.01.2014 180 721 1.112 -40 -50 -17 2 300 2.208 242  2.450
Gesamtergebnis der Periode 272 -36 64 14 2 316 14 330
Auszahlungen an
nicht beherrschende Anteile -14 -14
Dividende -45 -45 -45
Stille Einlage SoFFin
Kosten Stille Einlage SoFFin -15 =15 -15
Sonstige Veranderungen -2 -2 -2
Eigenkapital zum
30.09.2014 180 721 1.322 -76 14 -3 4 300 2.462 242 2.704

Andere Riicklagen
Riicklage Nicht
Gezeich- aus leistungs- Neube- Riicklage fiir Stille beherr-
netes Kapital-  Gewinn- orientierten  wertungs- Hedge- Wahrungs- Einlage schende Eigen-
Kapital riicklage riicklage Pensionsplanen riicklage Riicklage umrechnung SoFFin Gesamt Anteile kapital
Mio. €
Eigenkapital zum
01.01.2013 180 721 1.020 -39 -99 -13 4 300 2.074 243 2.317
Gesamtergebnis der Periode 81 40 -1 -2 118 15 133
Auszahlungen an
nicht beherrschende Anteile -15 -15
Dividende
Stille Einlage SoFFin
Kosten Stille Einlage SoFFin -156 -156 -15
Sonstige Veranderungen
Eigenkapital zum
30.09.2013 180 721 1.086 -39 -59 -14 2 300 2177 243 2.420
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Kapitalflussrechnung - verkirzt -

Mio. €

Zahlungsmittelbestand zum 01.01. 1.222 3.667
Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit -1.264 -2.888
Cashflow aus Investitionstatigkeit -301 1.469
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 421 -90
Cashflow insgesamt -1.144 -1.509
Effekte aus Wechselkursénderungen 0 0
Zahlungsmittelbestand zum 30.09. 78 2.158
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Anhang (Notes) - verkulrzt —

Allgemeine Ausfiihrungen zur Rechnungslegung

Rechtliche Grundlagen

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

Der vorliegende Quartalsfinanzbericht zum 30. September 2014 wurde nach den Vorgaben des § 37y
Nr. 3 WpHG i. V. m. § 37x Abs. 3 WpHG erstellt. Er umfasst neben dem hier dargestellten verkirzten
Konzernzwischenabschluss einen Konzernzwischenlagebericht (siehe Konzernlagebericht) und wurde am
5. November 2014 durch den Vorstand zur Veroffentlichung freigegeben.

Die Aareal Bank AG erstellt ihren verktirzten Konzernzwischenabschluss nach den am Abschlussstichtag
in der Europdischen Union (EU) geltenden International Financial Reporting Standards (IFRS) i.V.m.
den handelsrechtlichen Vorschriften des § 315a Abs. 1 HGB. Er beriicksichtigt insbesondere die Anforde-
rungen des IAS 34 an die Zwischenberichterstattung. Die Berichtswihrung ist Euro (€).

Konsolidierungskreis

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

Die Aareal Finanz und IT Beteiligungen GmbH (ehemals Aareal IT Beteiligungen GmbH), Wiesbaden
ein Tochterunternehmen der Aareal Bank AG hat 100 % der Anteile an der auf gewerbliche Immobilien-
finanzierungen in Deutschland spezialisierten COREALCREDIT BANK AG (Corealcredit), Frankfurt am
Main erworben. Eine entsprechende Vereinbarung wurde am 22. Dezember 2013 mit dem bisherigen
Eigentiimer, einem von Lone Star verwalteten Fonds (Verkiufer), geschlossen. Der in bar gezahlte (vor-
laufige) Kaufpreis betrdgt 343 Mio. €. Die Transaktion wurde nach Zustimmung der zustindigen Behorden
und der Erfullung weiterer Bedingungen zum 31. Midrz 2014 vollzogen (Closing). Damit hat die Aareal
Bank Gruppe die Beherrschung tiber die Corealcredit erlangt und diese erstmals zum 31. Mirz 2014 (Erst-
konsolidierungszeitpunkt) in den Konzernabschluss der Aareal Bank Gruppe einbezogen.

Mit der Ubernahme der Corealcredit nutzte die Aareal Bank zu einem giinstigen Zeitpunkt eine attraktive
Opportunitat fir anorganisches Wachstum. Mit diesem Schritt baut die Bank ihre Position als einer der
fihrenden Spezialisten in der gewerblichen Immobilienfinanzierung weiter aus. Griinde ftir den Unter-
nehmenszusammenschluss sind daneben die Optimierung der Eigenkapitalallokation sowie die Nutzung
von Synergiepotenzialen, die sich durch den Zusammenschluss der Unternehmen aufgrund der sich stark
dhnelnden Geschiftsmodelle ergeben.

Nach IFRS 3 sind alle identifizierbaren Vermogenswerte und Schulden des erworbenen Unternehmens zu
ihrem beizulegenden Zeitwert (Fair Value) im Erwerbszeitpunkt (Closing) zu bewerten. Diese Fair Values
sind gleichzeitig die Zugangswerte bei der Erstkonsolidierung. Die Differenz zwischen dem gezahlten
(vorliufigen) Kaufpreis und dem diesen tibersteigenden Saldo aus den ibernommenen, zum Fair Value
bewerteten Vermogenswerten und Schulden (Nettovermégen) ist als Zugangsgewinn (negativer Goodwill)
ertragswirksam zu vereinnahmen und erh6ht somit unmittelbar das Eigenkapital der Aareal Bank Gruppe.
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Dieser Ertrag belduft sich derzeit auf 152 Mio. € und wird in der Gesamtergebnisrechnung in einem
separaten Posten ausgewiesen. Er resultiert im Wesentlichen aus der Ausnutzung eines giinstigen Markt-
umfelds fiir solche Transaktionen.

Da die Transaktion erst zum Ende des ersten Quartals 2014 vollzogen wurde, sind die Allokation des
Kaufpreises nach IFRS 3 und die damit verbundene Bestimmung der Fair Values fir die erworbenen
Vermogenswerte und tibernommenen Schulden noch vorliufig. Seit dem Erstkonsolidierungszeitpunkt
ergaben sich keine wesentlichen Anpassungen hinsichtlich der Allokation des Kaufpreises. Aus der end-
gultigen Bestimmung der Fair Values konnen sich hingegen noch wesentliche Anpassungen ergeben.

Die folgende Ubersicht zeigt die vorldufige Kaufpreisallokation nach IFRS 3 im Erwerbszeitpunkt:

Beizulegender Zeitwert (Fair Value)

31.03.2014 (vorlaufig)

Mio. €

Barreserve 9
Forderungen an Kreditinstitute 880
Forderungen an Kunden 3.247
Risikovorsorge (Portfoliowertberichtigung) -17
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten und Handelsaktiva 150
Finanzanlagen 1.393
Immaterielle Vermogenswerte 2
Sachanlagen 1
Ertragsteueranspriiche 30
Aktive latente Steuern 152
Sonstige Aktiva 105
Summe Erworbene Vermégenswerte 5.952
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 1.280
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 2.024
Verbriefte Verbindlichkeiten 1.143
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten und Handelspassiva 387
Ruckstellungen inkl. Eventualschulden 371
Ertragsteuerverpflichtungen 101
Sonstige Passiva 14
Nachrangkapital 137
Summe Ubernommene Schulden 5.457
Summe Erworbenes Nettovermégen 495
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) 152
Gezahlter (vorlaufiger) Kaufpreis 343

Unter Berticksichtigung des gezahlten (vorldufigen) Kaufpreises von 343 Mio. € resultiert aus der
Transaktion somit ein Zuwachs des in der Konzernbilanz ausgewiesenen Nettovermogens in Hohe des
negativen Goodwills (Zugangsgewinn; derzeit: 152 Mio. €).
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Mit dem Unternehmenszusammenschluss waren Kosten in Hohe von 9 Mio. € verbunden, die im Wesent-
lichen im Geschéftsjahr 2013 in den Verwaltungsaufwendungen gebucht wurden.

Im Rahmen des Erwerbs der Corealcredit wurden Rechts-, Steuer- und Kreditrisiken ibernommen. Diese
wurden konservativ bewertet und sind damit bilanziell umfassend abgeschirmt. Die im Zusammenhang
mit den tbernommenen Risiken stehenden Verpflichtungen werden bilanziell wie die mit ihnen ggf.
verbundenen Erstattungs- und Rickgriffsanspriiche zum beizulegenden Zeitwert angesetzt. Damit unter-
scheiden sich der Ansatz und die Bewertung im IFRS-Konzernabschluss von dem Ansatz und der Bewer-
tung im handelsrechtlichen Abschluss der Corealcredit. Die Verpflichtungen bzw. die Erstattungs- und
Rickgriffsanspriiche werden in der Konzernbilanz in den Positionen Rickstellungen, Ertragsteuerverpflich-
tungen und Sonstige Aktiva ausgewiesen.

Der beizulegende Zeitwert der gegentiber dem Verkédufer sowie gegentber Dritten in Bezug auf Steuer-
und Rechtsrisiken bestehenden Erstattungs- und Rickgriffsanspriiche belief sich zum Erwerbszeitpunkt
auf insgesamt 79 Mio. €. Fur einzelne Kreditrisiken wurden vom Verkiufer Absicherungen in Hohe von
50 Mio. € in Form von Barmitteln zur Verfigung gestellt.

Bei den laufenden Rechtsstreitigkeiten handelt es sich im Wesentlichen um Klagen von Inhabern von
Genussscheinen der Corealcredit in Bezug auf in der Vergangenheit aus Sicht der Kldger zu Unrecht an-
gesetzten Verlustteilnahmen, die bei Endfélligkeit der Genussscheine zu gegentiber den Nominalforde-
rungen stark reduzierten Riickzahlungen geftihrt haben. Bei den Steuerrisiken handelt es sich um Risiken
aus laufenden Betriebspriifungen.

Bei einem aus Sicht der Aareal Bank AG positiven Ausgang der laufenden Rechtsstreitigkeiten konnen sich
zukunftig Ausgleichszahlungen an den Verkiufer zwischen 0 und 73 Mio. € ergeben, die zu einem (erfolgs-
neutralen) Verbrauch der hierfiir gebildeten Ruckstellungen fiihren wiirden. In Bezug auf den mit bonitits-
induzierten Kaufpreisabschligen erworbenen Teil des (ibernommenen Kreditportfolios kdnnen sich zukiinftig
ebenfalls (erfolgsneutrale) Ausgleichszahlungen an den Verkiufer zwischen 0 und 97 Mio. € zuzuglich
Zinsen ergeben. Die mogliche Hohe dieser Ausgleichszahlungen entspricht im Wesentlichen dem Betrag, um
den zukinftige Zahlungen von Kreditnehmern den Buchwert der korrespondierenden Forderungen tber-
steigen. An den Verkdufer wurden bisher erfolgsneutrale Ausgleichszahlungen von 9 Mio. € geleistet.
Zum 30. September 2014 betrigt der Fair Value der bedingten Gegenleistungen 2 Mio. €.

Die Bewertung der Rechts-, Steuer und Kreditrisiken unterliegt zahlreichen Unwigbarkeiten. In Bezug
auf die Rechtsrisiken mangelt es u.a. an vergleichbaren gerichtlichen Verfahren. Bei den Steuerrisiken gibt
es Diskussionen mit der Betriebspriifung tber die steuerliche Beurteilung der zugrunde liegenden Sach-
verhalte. Die Bewertung der Risiken erfordert oftmals in erheblichem Umfang Einschitzungen durch

das Management. Die endgiiltige Hohe der Mittelabfliisse kann von der im Rahmen der Bilanzierung zu-
vor vorgenommenen Bewertung erheblich abweichen. Der Zeitraum und die tatsdchliche Hohe von im
Zusammenhang mit den tbernommenen Verpflichtungen stehenden moglichen Mittelabfliissen lassen
sich nicht exakt bestimmen. Es ist davon auszugehen, dass ein Grofteil der erwarteten Mittelabflisse bis
Ende 2017 erfolgt.

Der beizulegende Zeitwert der im Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses erworbenen Forde-
rungen betrug zum 31. Midrz 2014 4,1 Mrd. €. Davon entfielen 3,2 Mrd. € auf Forderungen an Kunden
sowie 0,9 Mrd. € auf Forderungen an Kreditinstitute. Der Bruttobetrag der vertraglich vereinbarten

Zahlungsstrome dieser Forderungen belief sich auf 4,7 Mrd. €. Davon entfielen 3,7 Mrd. € auf Forde-
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rungen an Kunden sowie 1,0 Mrd. € auf Forderungen an Kreditinstitute. In Bezug auf die Forderungen
an Kunden wurden 97 Mio. € an vertraglich vereinbarten Zahlungsstromen als uneinbringlich ange-
sehen.

In der Gewinn- und Verlustrechnung des vorliegenden Konzernzwischenabschlusses ist ein der Coreal-
credit zurechenbares Zinsergebnis in Hohe von 36 Mio. € und ein der Corealcredit zurechenbares Betriebs-
ergebnis in Hohe von 5 Mio. € enthalten. Hitte der Unternehmenszusammenschluss bereits zu Beginn
der Berichtsperiode stattgefunden, so wire in der Aareal Bank Gruppe voraussichtlich ein zusitzliches
Zinsergebnis in Hohe von rund 17 Mio. € und voraussichtlich ein zusatzliches Betriebsergebnis in Hohe
von rund 3 Mio. € entstanden.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bei der Erstellung des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses einschlie3lich der Vergleichszahlen wurden,
soweit im Folgenden nicht anders dargestellt, die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie im
Konzernabschluss 2013 angewendet.

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

IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12, IAS 27 und IAS 28

IFRS 10 ersetzt die in IAS 27 ,Consolidated and Separate Financial Statements“ und SIC-12 ,Consoli-
dation — Special Purpose Entities“ enthaltenen Leitlinien tber Beherrschung und Konsolidierung. Der
Standard dndert die Definition von ,Beherrschung” dahingehend, dass zur Ermittlung eines Beherrschungs-
verhiltnisses auf alle Unternehmen die gleichen Kriterien angewendet werden. Mit den Anderungen an
IFRS 10 in Bezug auf Investmentgesellschaften wurden neue Regelungen zur Einbeziehung von be-
herrschten Tochterunternehmen bei Investmentgesellschaften eingefiihrt. Aus der Anwendung des IFRS 10
haben sich im Berichtszeitraum keine Auswirkungen auf den Konsolidierungskreis der Aareal Bank ergeben.

IFRS 11 ersetzt IAS 31 ,Interests in Joint Ventures“ und SIC-13 ,Jointly Controlled Entities — Non-Mone-
tary Contributions by Ventures“ als die bisher ftr Fragen der Bilanzierung von Gemeinschaftsunternehmen
einschligigen Vorschriften. IFRS 11 regelt die Bilanzierung von Sachverhalten, in denen ein Unternehmen
gemeinschaftliche Fihrung tber ein Gemeinschaftsunternehmen oder eine gemeinschaftliche Tatigkeit
austibt. Mit dem neuen Standard ist die Quotenkonsolidierung fur Gemeinschaftsunternehmen abgeschafft.
Diese sind zukuinftig stets nach der Equity-Methode zu bilanzieren. Liegt eine gemeinschaftliche Tatigkeit
vor, sind Vermogenswerte, Schulden, Ertrige und Aufwendungen, die dem beteiligten Unternehmen direkt
zurechenbar sind, unmittelbar im Konzernabschluss des beteiligten Unternehmens zu erfassen. Aus der
erstmaligen Anwendung des IFRS 11 ergab sich kein Anpassungsbedarf im Aareal Bank Konzern.

IFRS 12 legt die erforderlichen Angaben fiir Unternehmen fest, die in Ubereinstimmung mit den beiden
neuen Standards IFRS 10 , Consolidated Financial Statements“ und IFRS 11 ,Joint Arrangements“ bilan-
zieren. Der Standard ersetzt die derzeit in IAS 27, IAS 28 sowie IAS 31 enthaltenen Angabepflichten. Die
Offenlegungspflichten des IFRS 12 sind vollumfanglich zum 31. Dezember 2014 anzuwenden.
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Amendments to IAS 32 Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities

Die Anderungen betreffen die Klarstellung einiger Details in Bezug auf die Saldierung finanzieller Ver-
mogenswerte und Schulden. Finanzielle Vermodgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten sind nach wie
vor nur dann zu saldieren, wenn ein Unternehmen am Abschlussstichtag einen Rechtsanspruch auf
Verrechnung hat und beabsichtigt, entweder einen Ausgleich auf Nettobasis herbeizuftihren oder gleich-
zeitig mit der Verwertung des betreffenden Vermogenswerts die dazugehorige Verbindlichkeit abzuldsen.
Die Klarstellungen haben keine Auswirkungen auf den Abschluss des Aareal Bank Konzerns.

IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement entitled Novation of Derivatives

and Continuation of Hedge Accounting

Die Anderung des IAS 39 erméglicht es Unternehmen, Erleichterungen bei den Vorschriften zur Beendi-
gung des Hedge Accounting in Anspruch zu nehmen. Durch gesetzliche oder vertragliche Vorgaben
erforderliche Vertragsanderungen bei Derivaten, wie der Wechsel auf eine zentrale Clearingstelle, ftihren
danach nicht zur Beendigung der Sicherungsbeziehung nach IAS 39. Die Anpassung des IAS 39 hat bis-
her keine Auswirkungen auf den Abschluss des Aareal Bank Konzerns.

IFRIC 21

IFRIC 21 ,Levies” ist eine Interpretation von IAS 37 ,Provisions, Contingent Liabilities and Contingent
Assets” und stellt klar, dass ein Unternehmen von o6ffentlichen Behorden erhobene Abgaben erst dann
ansetzt, wenn die Titigkeit, die von Gesetzes wegen zur Leistung einer Abgabe fiihrt, stattfindet. Die erst-
malige Anwendung von IFRIC 21 hat keine Auswirkungen auf den Abschluss des Aareal Bank Konzerns.
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Erlauterungen zur Gesamtergebnisrechnung

(1) Zinsiiberschuss

01.01.- 30.09.2014 01.01.-30.09.2013

Mio. €
Zinsertrage aus
Immobiliendarlehen 597 492
Kommunaldarlehen 11 13
Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschaften 66 44
Schuldverschreibungen, u.a. festverzinslichen Wertpapieren 71 75
Laufende Dividendenertrage = 0
Gesamte Zinsertrdage 745 624
Zinsaufwendungen flr
Schuldverschreibungen 78 80
Namenspfandbriefe 25 21
Schuldscheindarlehen 60 67
Nachrangkapital 24 17
Termineinlagen 29 40
Téaglich fallige Einlagen 19 18
Sonstige Zinsaufwendungen 16 1
Gesamte Zinsaufwendungen 251 244
Gesamt 494 380

(2) Risikovorsorge im Kreditgeschift

01.01.- 30.09.2014 01.01.-30.09.2013

Mio. €

Zuflhrungen 143 95
Auflésungen 29 23
Direktabschreibungen 3

Eingange auf abgeschriebene Forderungen 12

Gesamt 105 74

Die Zufuihrungen zur Risikovorsorge enthalten eine Dotierung der Portfoliowertberichtigungen von 32 Mio. €.

Diese Dotierung ist u.a. auf eine Verdnderung der Bewertungsparameter zur Ermittlung der Portfoliowert-

berichtigung zurtickzufthren und insoweit im Wesentlichen ein Einmaleffekt. Unsere Prognose fir das
Gesamtjahr (100 bis 150 Mio. €) bleibt von diesem Einmaleffekt unberiihrt. Wir verweisen auch auf unsere

Ausfiihrungen in der Anhangangabe (12).
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(3) Provisionsiiberschuss

01.01.- 30.09.2014 01.01.-30.09.2013

Mio. €

Provisionsertrage aus
Beratungen und Dienstleistungen 125 122
Treuhand- und Verwaltungskreditgeschéften 2 2
Wertpapiergeschaften - -

Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschaften

Sonstige Provisionsertrage

Gesamte Provisionsertrage 137 136

Provisionsaufwendungen fur

Beratungen und Dienstleistungen 15 15

Treuhand- und Verwaltungskreditgeschéfte - -

Wertpapiergeschéfte 1 1
Verbriefungstransaktionen - -
Sonstige Kredit- und Geldmarktgeschafte 1 1
Sonstige Provisionsaufwendungen 4 2
Gesamte Provisionsaufwendungen 21 19
Gesamt 116 117

Unter den Provisionen aus Beratungen und Dienstleistungen werden insbesondere Provisionen aus
IT-Dienstleistungen erfasst.

(4) Ergebnis aus Sicherungszusammenhingen

01.01.- 30.09.2014 01.01.-30.09.2013

Mio. €

Ineffektivitaten aus Fair Value Hedges -1 -1
Ineffektivitdten aus Cashflow Hedges 4 -2
Ineffektivitaten aus Absicherung Nettoinvestitionen 0 0
Gesamt 3 -3

(5) Handelsergebnis

01.01.- 30.09.2014 01.01.-30.09.2013

Mio. €

Ergebnis aus Handelsbestanden 8 12
Wahrungsergebnis -9 2
Gesamt -1 14

Das Handelsergebnis resultierte im Wesentlichen aus der Bewertung von Derivaten, die der wirtschaftlichen
Absicherung von Zins- und Wihrungsrisiken dienen.
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(6) Ergebnis aus Finanzanlagen

Mio. €

01.01.- 30.09.2014 01.01.-30.09.2013

Ergebnis aus Schuldverschreibungen und anderen

festverzinslichen Wertpapieren 0 -8
davon: Loans and Receivables (lar) 0 -8
Held to Maturity (htm) - -
Available for Sale (afs) 0 -
Ergebnis aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 0 0
davon: Available for Sale (afs) 0 -
Designated as at Fair Value through Profit or Loss (dfvtpl) 0 0
Ergebnis aus Beteiligungen (afs) 0 -
Gesamt 0 -8

(7) Verwaltungsaufwand
01.01.-30.09.2013

Mio. €

Personalaufwand 192 167
Andere Verwaltungsaufwendungen 117 94
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 16 15
Gesamt 325 276

(8) Sonstiges betriebliches Ergebnis

01.01.- 30.09.2014 01.01.-30.09.2013

Mio. €

Ertrage aus Immobilien 11 13
Ertréage aus Aufldsungen von Ruckstellungen 1

Ertrége aus Lieferungen und Leistungen 2

Ubrige 28 9
Gesamte Sonstige betriebliche Ertrage 42 24
Aufwendungen flir Immobilien 14

Aufwendungen flr erhaltene Leistungen 0
Abschreibungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Aufwendungen flr sonstige Steuern

Ubrige 11 25
Gesamte Sonstige betriebliche Aufwendungen 28 34
Gesamt 14 -10

Die tibrigen Sonstigen betrieblichen Ertrdge enthalten einen Einmalertrag in Hohe von 18 Mio. € aus der

Auflosung von Riickstellungen fur Abwicklungsrisiken.
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(9) Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus dem Erwerb der Corealcredit

Fur ndhere Erlduterungen verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis“
im Anhang zum Konzernabschluss.

Erlauterungen zur Bilanz

(10) Forderungen an Kreditinstitute

30.09.2014 31.12.2013

Mio. €

Geldmarktforderungen 1.553 2.373
Schuldscheindarlehen 121 122
Wertpapierpensionsgeschéfte 1.608 -
Sonstige Forderungen 21 36
Gesamt 3.303 2.531

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

(11) Forderungen an Kunden

30.09.2014 31.12.2013

Mio. €

Immobiliendarlehen 28.411 23.848
Schuldscheindarlehen 1.531 1.435
Sonstige Forderungen 1.115 641
Gesamt 31.057 25.924

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

Der Anstieg der Immobiliendarlehen resultiert im Wesentlichen aus der Konsolidierung der Corealcredit
zum 31. Midrz 2014. In Bezug auf die im Rahmen des Kaufs der Gesellschaft ibernommenen Vermogens-
werte und Schulden verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis® im
Anhang zum Konzernabschluss.
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(12) Risikovorsorge
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30.09.2014
Gesamt Riickstellungen Gesamt
Risikovorsorge fiir fiir auBerbilanzielle Risikovorsorge
Einzelwert- Portfoliowert- bilanzielle Risiken Risiken im im Kredit-
berichtigungen berichtigungen im Kreditgeschaft Kreditgeschaft geschaft

Mio. €

Risikovorsorge zum 01.01. 296 65 361 10 371
Zuflhrungen 111 32 143 0 143
Inanspruchnahmen 39 - 39 - 39
Auflésungen 29 - 29 1 30
Unwinding 11 - 11 - 11
Veranderung Konsolidierungskreis - 17 17 20
Wahrungsanpassungen 2 0 2 2
Risikovorsorge zum 30.09. 330 114 444 12 456

31.12.2013
Gesamt Riickstellungen Gesamt
Risikovorsorge fiir fiir auBerbilanzielle Risikovorsorge
Einzelwert- Portfoliowert- bilanzielle Risiken Risiken im im Kredit-
berichtigungen berichtigungen im Kreditgeschaft Kreditgeschaft geschaft

Mio. €

Risikovorsorge zum 01.01. 218 84 302 18 320
Zuftihrungen 151 - 151 0 151
Inanspruchnahmen 50 - 50 3 53
Auflésungen 9 19 28 5 33
Unwinding 12 - 12 - 12
Veranderung Konsolidierungskreis - - - - -
Wéhrungsanpassungen -2 0 -2 - -2
Risikovorsorge zum 31.12. 296 65 361 10 371

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

Die Zufiihrung zu den Portfoliowertberichtigungen (Zuftihrungen) ist im Wesentlichen auf eine Verein-
heitlichung beim Ansatz des sogenannten LIP-Faktors (LIP — Loss Identification Period) zurtickzufiihren.
Wihrend bei der Ermittlung der Portfoliowertberichtigung bis zum 31. Dezember 2013 je nach Forde-
rungsklasse unterschiedliche LIP-Faktoren angesetzt wurden, wurde der LIP-Faktor zum 31. Mérz 2014
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Gber alle Forderungsklassen generell auf 1 gesetzt. Der Effekt aus der Anpassung des LIP-Faktors belduft
sich auf 35 Mio. €. Die Prognose fiir die Risikovorsorge im Gesamtjahr (100 bis 150 Mio. €) bleibt

davon unberthrt.

Die Bestandserhohung bei den Portfoliowertberichtigungen (Verdnderung Konsolidierungskreis) resultiert
aus der Konsolidierung der Corealcredit zum 31. Mdrz 2014. In Bezug auf die im Rahmen des Kaufs der
Gesellschaft ibernommenen Vermogenswerte und Schulden verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen im
Abschnitt ,Konsolidierungskreis“ im Anhang zum Konzernabschluss.

(13) Handelsaktiva

31.12.2013
Mio. €
Positive Marktwerte aus Handelsbestanden 411 307
Gesamt 411 307

Die Handelsaktiva sind der Bewertungskategorie Held for Trading (hft) zugeordnet. Sie dienen tiberwiegend

der wirtschaftlichen Absicherung von Marktpreisrisiken.

(14) Finanzanlagen

31.12.2013

Mio. €
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 11.996 10.647
davon: Loans and Receivables (lar) 4.217 4,259
Held to Maturity (htm) 1.056 -
Available for Sale (afs) 6.723 6.388
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 20 20
davon: Available for Sale (afs) 20 20
Designated as at Fair Value through Profit or Loss (dfvtpl) - -
Anteile an verbundenen Unternehmen (afs) - -
Sonstige Beteiligungen (afs) 2 1
Gesamt 12.018 10.668

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

Der Anstieg der Schuldverschreibungen und der anderen festverzinslichen Wertpapiere resultiert im
Wesentlichen aus der Konsolidierung der Corealcredit zum 31. Mérz 2014. In Bezug auf die im Rahmen
des Kaufs der Gesellschaft ibernommenen Vermogenswerte und Schulden verweisen wir auf unsere

Ausfiihrungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis“ im Anhang zum Konzernabschluss.
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(15) Immaterielle Vermégenswerte
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31.12.2013
Mio. €
Geschéfts- oder Firmenwerte 66 66
Selbsterstellte Software 13 14
Andere immaterielle Vermogenswerte 26 27
Gesamt 105 107
(16) Sachanlagen

31.12.2013
Mio. €
Grundstlicke, Geb&aude und Anlagen im Bau 76 77
Betriebs- und Geschéftsausstattung 21 21
Gesamt 97 98
(17) Sonstige Aktiva

s112.201
Mio. €
Immobilien 434 413
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (lar) 26 34
Ubrige 131 65
Gesamt 591 512
(18) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

s112.201
Mio. €
Geldmarktverbindlichkeiten 1.659 838
Schuldscheindarlehen 388 385
Hypotheken-Namenspfandbriefe 353 254
Offentliche Namenspfandbriefe 41 46
Sonstige Verbindlichkeiten 48 66
Gesamt 2.489 1.589

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at

Amortised Cost (lac) zugeordnet.
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(19) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

30.09.2014 31.12.2013

Mio. €

Geldmarktverbindlichkeiten 13.191 11.779
Schuldscheindarlehen 8.144 7.802
Hypotheken-Namenspfandbriefe 3.490 3.186
Offentliche Namenspfandbriefe 3.018 2.709
Gesamt 27.843 25.476

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

Der Anstieg der Verbindlichkeiten gegentiber Kunden resultiert im Wesentlichen aus der Konsolidierung der
Corealcredit zum 31. Mérz 2014. In Bezug auf die im Rahmen des Kaufs der Gesellschaft ibernommenen
Vermogenswerte und Schulden verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis“
im Anhang zum Konzernabschluss.

(20) Verbriefte Verbindlichkeiten

30.09.2014 31.12.2013

Mio. €

Hypotheken-Inhaberpfandbriefe 8.576 7179
Offentliche Inhaberpfandbriefe 30 35
Sonstige Schuldverschreibungen 2.682 2.910
Gesamt 11.288 10.124

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

Der Anstieg der Hypotheken-Inhaberpfandbriefe resultiert im Wesentlichen aus der Konsolidierung der
Corealcredit. In Bezug auf die im Rahmen des Kaufs der Gesellschaft ibernommenen Vermoégenswerte und
Schulden verweisen wir auf unsere Ausfihrungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis“ im Anhang zum
Konzernabschluss.
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(21) Handelspassiva

30.09.2014 31.12.2013

Mio. €
Negative Marktwerte aus Handelsbestanden 646 286
Gesamt 646 286

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

(22) Riickstellungen

30.09.2014 31.12.2013

Mio. €

Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 270 148
Sonstige Rickstellungen inkl. Eventualschulden 403 141
Gesamt 673 289

" Die gemaB IFRS 3.23 im Rahmen des Erwerbs der Corealcredit angesetzten Eventualschulden belaufen sich zum 30. September 2014 auf
33 Mio. € (Erstkonsolidierungszeitpunkt 31. Marz 2014: 38 Mio. €).

Der Anstieg der Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen und der Anstieg der Sonstigen
Rickstellungen resultieren im Wesentlichen aus der Konsolidierung der Corealcredit. In Bezug auf die im
Rahmen des Kaufs der Gesellschaft ibernommenen bzw. angesetzten Rickstellungen und Eventual-
schulden verweisen wir auf unsere Ausfuhrungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis“ im Anhang zum
Konzernabschluss.

(23) Sonstige Passiva

30.09.2014 31.12.2013

Mio. €

Verbindlichkeiten aus ausstehenden Rechnungen 3 8
Rechnungsabgrenzungsposten 10 iR
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 32 29
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (lac) 13 9
Sonstige Verbindlichkeiten (lac) 105 146
Gesamt 163 203




58 Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 111/2014 | Konzernabschluss | Anhang (Notes) — verkirzt —

(24) Nachrangkapital

31.12.2013
Mio. €
Nachrangige Verbindlichkeiten 1.125 524
Genussrechtskapital 73 166
Einlagen Stiller Gesellschafter? 193 226
Gesamt 1.391 916

" Die Stille Einlage des Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) wird geméaB den International Financial Reporting Standards (IFRS)
als Eigenkapital klassifiziert und daher nicht unter den Einlagen Stiller Gesellschafter, sondern als eigenstandiger Posten im Eigenkapital aus-

gewiesen.

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

Im Berichtszeitraum wurden nachrangige Verbindlichkeiten in Hohe von 0,5 Mrd. € (nominal) begeben.

Der Anstieg der Nachrangigen Verbindlichkeiten resultiert dartiber hinaus aus der Konsolidierung der
Corealcredit. In Bezug auf die im Rahmen des Kaufs der Gesellschaft ibernommenen Vermogenswerte und
Schulden verweisen wir auf unsere Ausftihrungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis“ im Anhang zum

Konzernabschluss.

(25) Eigenkapital

31.12.2013

Mio. €
Gezeichnetes Kapital 180 180
Kapitalriicklage 721 721
Gewinnriicklage 1.322 1.112
Andere Rucklagen

Ricklage aus der Neubewertung von leistungsorientierten

Pensionsplanen -76 -40

Neubewertungsriicklage 14 -50

Hedge-Ruicklage -3 -17

Ricklage fur Wahrungsumrechnung 4 2
Stille Einlage SoFFin 300 300
Nicht beherrschende Anteile 242 242
Gesamt 2.704 2.450
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(26) Eigene Aktien

In der Berichtsperiode befanden sich keine Eigenen Aktien im Bestand.

(27) Dividende

Die ordentliche Hauptversammlung der Aareal Bank AG hat am 21. Mai 2014 beschlossen, den sich nach
handelsrechtlichen Vorschriften (HGB) fiir das Geschiftsjahr 2013 ergebenden Bilanzgewinn der Aareal
Bank AG in Hohe von 49.892.915,75 € in Hohe eines Teilbetrags von 44.892.915,75 € zur Ausschiit-
tung einer Dividende von 0,75 € je Stuickaktie zu verwenden. Des Weiteren wurde beschlossen, den
danach verbleibenden Betrag in Hohe von 5.000.000,00 € in die anderen Gewinnriicklagen einzustellen.

In der Konzernbilanz der Aareal Bank Gruppe fiihrt eine Dividendenzahlung zur Reduzierung des Postens
Gewinnricklage innerhalb des Konzerneigenkapitals.

Berichterstattung zu den Finanzinstrumenten

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

In der folgenden Tabelle werden die Buchwerte der von der Aareal Bank Gruppe gehaltenen Finanz-
instrumente, die mit dem Fair Value in der Bilanz ausgewiesen werden, entsprechend der dreistufigen
Fair Value-Hierarchie gemif3 IFRS 13.72 ff. dargestellt. Die Einstufung in die einzelnen Level der Hierarchie
wird in Abhédngigkeit der zur Fair Value-Bewertung verwendeten Input-Parameter vorgenommen.

30.09.2014
Fair Value Fair Value Fair Value Fair Value
Gesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Mio. €

Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.387 - 2.387 -
Handelsaktiva Held for Trading 411 - 411 -
Derivate des Handelsbestands 411 - 411 -
Finanzanlagen Available for Sale 6.743 6.663 80 -
Festverzinsliche Wertpapiere 6.723 6.660 63 -
Aktien/Fonds 20 3 17 -
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.551 - 2.551 -
Handelspassiva Held for Trading 646 - 646 -
Derivate des Handelsbestands 646 - 646 -




60

Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11172014 | Konzernabschluss | Anhang (Notes) — verkirzt —

31.12.2013

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

Mio. €
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1.838 - 1.838 -
Handelsaktiva Held for Trading 307 - 307 -
Derivate des Handelsbestands 307 - 307 -
Finanzanlagen Available for Sale 6.408 6.318 90 -
Festverzinsliche Wertpapiere 6.388 6.315 73 -
Aktien/Fonds 20 3 17 -
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1.603 - 1.603 -
Handelspassiva Held for Trading 286 - 286 -
Derivate des Handelsbestands 286 - 286 -

Der Fair Value von Finanzinstrumenten wird der Stufe | der Fair Value-Hierarchie zugeordnet, wenn er
anhand von notierten Preisen auf aktiven Markten fir identische Vermogenswerte oder Schulden, die
unverindert tibernommen werden, bestimmt wird. Zur Ermittlung des Fair Value ist der Hauptmarkt ftr
den Vermogenswert oder die Schuld zu betrachten oder, falls ein solcher nicht vorliegt, der ftr den
Vermogenswert oder die Schuld vorteilhafteste Markt. Weiterhin ist zu berticksichtigen, ob die Aareal Bank
am Bewertungsstichtag eine Transaktion ftir den betreffenden Vermogenswert oder die Schuld zu dem
Preis in diesem Markt abschlieBen kann.

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

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

Der Fair Value von OTC-Derivaten des Handelsbestands sowie von OTC-Sicherungsderivaten wird auf
Basis von brancheniblichen Standardbewertungsmodellen wie der Barwertmethode oder Optionspreis-
modellen bestimmt. Dabei werden an aktiven Mérkten notierte Eingangsparameter wie Zinssétze, Zins-
kurven und Credit Spreads verwendet. Der beizulegende Zeitwert von Devisentermingeschiften wird
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grundsatzlich auf Basis aktueller Terminkurse bestimmt, die an aktiven Markten quotiert sind. Fair Values,
die mithilfe von Bewertungstechniken bestimmt werden, bei denen ein oder mehrere wesentliche Input-
Parameter nicht auf beobachtbaren Marktdaten beruhen, sind der Hierarchiestufe 3 zugeordnet. Produkte,
deren Bewertungsparameter dieser Stufe zugeordnet sind, werden von der Aareal Bank Gruppe derzeit
nicht im Bestand gehalten.
In den ersten neun Monaten des Geschiftsjahres 2014 fanden bei den verschiedenen Finanzinstrumenten
keine Wechsel zwischen den Hierarchiestufen statt.
Die Aareal Bank vergleicht die Zuordnung eines Finanzinstruments in der Fair Value-Hierarchie zum
Bilanzstichtag des Vorjahres mit der Zuordnung zum aktuellen Berichtsstichtag, um festzustellen, ob Um-
gliederungen zwischen den einzelnen Stufen der Fair Value-Hierarchie stattgefunden haben. Der Zeit-
punkt der Erfassung von Umgliederungen in die Stufen der Hierarchie und fir Umgliederungen aus den
Stufen der Hierarchie ist gleich.
(29) Vergleich von Buchwerten und Fair Values der Finanzinstrumente
In der nachstehenden Tabelle erfolgt eine Gegentiberstellung der Fair Values der Finanzinstrumente mit
ihren Buchwerten. Die Darstellung erfolgt je Klasse von Finanzinstrument.
Buchwert Fair Value Fair Value

30.09.2014 30.09.2014 31.12.2013 31.12.2013
Mio. €
Kassenbestand und Guthaben bei Zentralnotenbanken 78 78 1.222 1.222
Forderungen an Kreditinstitute (lar) 3.303 3.303 2.531 2.530
Forderungen an Kunden (lar) 30.613 32.633 25.563 27.298
Finanzanlagen (lar) 4.217 4.056 4.259 4.018
Sonstige Aktiva (lar) 74 82 62 67
Summe Loans and Receivables 38.207 40.074 32.415 33.913
Finanzanlagen Held to Maturity 1.056 1.059 - -
Finanzanlagen Available for Sale 6.743 6.743 6.408 6.408
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.387 2.387 1.838 1.838
Handelsaktiva Held for Trading 411 411 307 307
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten (lac) 2.489 2.502 1.589 1.601
Verbindlichkeiten gegenlber Kunden (lac) 27.843 27.849 25.476 25.412
Verbriefte Verbindlichkeiten (lac) 11.288 11.391 10.124 10.192
Sonstige Passiva (lac) 121 122 163 156
Nachrangkapital (lac) 1.391 1.419 916 914
Summe Liabilities Measured at Amortised Cost 43.132 43.283 38.268 38.275
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.551 2.551 1.603 1.603
Handelspassiva Held for Trading 646 646 286 286
Finanzielle Garantien 88 88 120 120
Kreditzusagen 1.406 1.406 1.852 1.852
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(30) Day-One Profit or Loss

Die Aareal Bank Gruppe hat Transaktionen getitigt, die nicht auf dem Hauptmarkt bzw. auf dem vorteil-
haftesten Markt fur den betroffenen Vermogenswert oder die betroffene Schuld stattfanden. In diesen
Fillen entspricht der Transaktionspreis nicht dem Fair Value des Vermdgenswerts oder der Schuld, da sich
bei der Ermittlung des Fair Value tiber eine Bewertungsmethode, die eine Transaktion auf dem Haupt-
markt zugrunde legt, ein vom Transaktionspreis abweichender Fair Value ergibt. Bei der Ersterfassung
werden die Finanzinstrumente zum Transaktionspreis angesetzt. Die Differenz zwischen dem Transaktions-
preis und dem anhand des Bewertungsmodells errechneten Fair Value, dem sogenannten ,Day-One
Profit or Loss*, wird tiber die Laufzeit des Geschifts erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst, da der Fair Value dieser Finanzinstrumente des Handelsbestands anhand von Bewertungsmodellen,
deren Eingangsparameter nicht vollstindig auf beobachtbaren Marktfaktoren basieren, ermittelt wird.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Entwicklung des Day-One Profit im Berichtsquartal. Der Day-One
Profit wird als Abzugsposten vom Buchwert in den Handelsaktiva bilanziert:

Mio. €

Bestand zum 01.01. 27 10
Zufiihrung aus neuen Transaktionen 11 14
Erfolgswirksame Aufldsung in der Periode 6 3
Verénderung Konsolidierungskreis 9 -
Bestand zum 30.09. 4 21

(31) Umwidmung finanzieller Vermégenswerte

Die Aareal Bank Gruppe hat in den Jahren 2008 und 2009 von der Moglichkeit Gebrauch gemacht,
finanzielle Vermogenswerte in eine andere Bewertungskategorie umzuwidmen. Im Rahmen dieser MaR3-
nahme sind Wertpapiere in einem Volumen von 6,2 Mrd. € von den IFRS-Bewertungskategorien Available
for Sale (afs) und Held for Trading (hft) in die IFRS-Bewertungskategorie Loans and Receivables (lar)
umgewidmet worden. Sdmtliche Umwidmungen erfolgten, da fur die betroffenen Wertpapiere trotz ihrer
guten Qualitdt im Zeitpunkt der Umwidmung kein aktiver Markt existierte und eine langerfristige Halte-
absicht bestand. In Abhdngigkeit von den jeweiligen Marktgegebenheiten wird die Aareal Bank Gruppe
gegebenenfalls auch zukiinftig von der Moglichkeit der bilanziellen Umwidmung Gebrauch machen.
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Eine Gegenuberstellung der Buchwerte und Fair Values der umgewidmeten Vermogenswerte zeigt die

folgende Tabelle:

Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value
30.09.2014 30.09.2014 31.12.2013 31.12.2013

Mio. €
Kategorie afs nach lar 3.848 3.665 3.849 3.600
Asset-Backed Securities 27 28 27 27
Senior-unsecured Banken 300 306 372 380
Covered Bonds-Banken 429 449 495 509
Offentliche Schuldner 3.092 2.882 2.955 2.684
Kategorie hft nach lar 105 111 121 115
Asset-Backed Securities 105 111 121 115
Gesamt 3.953 3.776 3.970 3.715

Bei Verzicht auf die Umwidmung hitte sich in den ersten neun Monaten des laufenden Geschiftsjahres
ein Effekt in der Gewinn- und Verlustrechnung (vor Steuern) in Hohe von 12 Mio. € (Vorjahreszeit-

raum: 27 Mio. €) und in der Neubewertungsriicklage (nach Steuern) in Hohe von 46 Mio. € (Vorjahres-

zeitraum: 87 Mio. €) ergeben.

(32) Anleihen- und Immobilienfinanzierungsportfolio in ausgewahlten europdischen Landern

Die folgende Ubersicht zeigt eine Aufgliederung der in den Finanzanlagen enthaltenen Anleihen 6ffent-
licher Schuldner und Bankschuldverschreibungen ausgewihlter europdischer Lander:

Anleihenportfolio per 30.09.2014

63

Buchwert Neubewertungsriicklage” Stille Reserven/
lar + htm afs Gesamt lar afs Gesamt Lasten"

Mio. €
Griechenland - - - - - - -
Irland - - - - - - -
Italien 1.190 726 1.916 -45 10 -35 -99
Portugal 66 185 251 0 0 -7
Spanien 679 209 888 -3 3 -28
Gesamt 1.935 1.120 3.055 -48 16 -32 -134
Gesamt 31.12.2013 1.834 952 2.786 -51 -22 -73 -177

" Werte nach Steuern

Die Neubewertungsriicklage fiir Anleihen der Kategorie Loans and Receivables (lar) entfillt auf in den
Jahren 2008 und 2009 aus der Bewertungskategorie Available for Sale (afs) in die Bewertungskategorie
Loans and Receivables (lar) bilanziell umgewidmete Papiere. Die stillen Reserven und stillen Lasten

betreffen die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (lar + htm) bilanzierten Wertpapiere. Bei der Ermittlung
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der stillen Reserven /Lasten wurde der Effekt aus der zinsinduzierten Bewertung bei abgesicherten
Wertpapieren miteinbezogen.

Die Filligkeiten der aufgeftihrten Anleihen liegen tberwiegend im langfristigen Bereich.

Die dargestellten afs-Wertpapiere wurden mit einem Buchwert von 1.120 Mio. € (31. Dezember 2013:
939 Mio. €) der Stufe 1 der Fair Value-Hierarchie des IFRS 7 zugeordnet und wurden mit notierten Preisen
von aktiven Mirkten bewertet. Zum aktuellen Stichtag wurden keine Papiere der Stufe 2 der Fair Value-
Hierarchie zugeordnet (31. Dezember 2013: 13 Mio. €). Furr Papiere im Level 2 der Fair Value-Hierarchie
lagen zum Bilanzstichtag keine notierten Marktpreise gemaf® Stufe | der Fair Value-Hierarchie vor, die
Bewertung beruht jedoch ebenfalls direkt oder indirekt auf beobachtbaren Marktpreisen. Wertpapiere,
deren Bewertung der Stufe 3 der Fair Value-Hierarchie zugeordnet ist, hilt die Aareal Bank Gruppe nicht
im Bestand.

Die folgende Ubersicht zeigt eine Aufgliederung der in den Forderungen an Kunden enthaltenen
Immobilienfinanzierungen in ausgewahlten europédischen Lindern.

Immobilienfinanzierungsportfolio per 30.09.2014

Buchwert" Durchschnittlicher LTV Non-Performing Loans
Griechenland - -
Irland - -
Italien 3.120 72,1 500
Portugal - -
Spanien 1.060 88,0 79
Gesamt 4.180 579
Gesamt 31.12.2013 4174 515

1 Ohne Berticksichtigung von Wertberichtigungen
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Sonstige Erlauterungen

(33) Eventualverbindlichkeiten und Kreditzusagen

30.09.2014 31.12.2013

Mio. €

Eventualverbindlichkeiten aus Blrgschaften und Gewahrleistungsvertragen 88 120

Kreditzusagen 1.406 1.852
davon: unwiderruflich 875 1.328

(34) Beschiftigte

Die Zahl der Beschiftigten im Aareal Bank Konzern stellt sich zum 30. September 2014 wie folgt dar:

30.09.2014 31.12.2013

Angestellte 2.415 2.251
Leitende Angestellte 145 124
Gesamt 2.560 2.375

davon: Teilzeitbeschéaftigte 444 423

Der Anstieg der Beschiftigten resultiert im Wesentlichen aus der Konsolidierung der Corealcredit zum
31. Mérz 2014.

Die Zahl der Beschéftigten im Aareal Bank Konzern stellt sich im Durchschnitt 2014 wie folgt dar:

01.01.-30.09.2014 01.01.-31.12.2013

Angestelite 2.367 2.196
Leitende Angestellte 139 123
Gesamt 2.506 2.319

davon: Teilzeitbeschéaftigte 433 427

(35) Geschafte mit nahe stehenden Personen und Unternehmen gemas 1AS 24

In den ersten neun Monaten des Geschiftsjahres 2014 wurden keine wesentlichen Geschifte mit nahe
stehenden Personen und Unternehmen durchgeftihrt, tiber die an dieser Stelle zu berichten wire.

65
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(36) Ereignisse nach dem Ende der Zwischenberichtsperiode (Nachtragsbericht)

Die Aareal Bank hat am 30. Oktober 2014 die Zustimmung der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) fiir die vollstindige Ruickfiihrung der Stillen Einlage des Finanzmarktstabilisierungsfonds
(SoFFin) erhalten und den verbliebenen Restbetrag von 300 Mio. € ebenfalls am 30. Oktober 2014

an den SoFFin zurticktiberwiesen. GemaR der Ruckftihrungsvereinbarung zahlt die Aareal Bank zudem
die bis zum Ruckzahlungstag auf die Einlage noch anfallenden Zinsen zum nichsten reguldren Fillig-
keitszeitpunkt (31. Marz 2015) an den SoFFin. Die Vereinbarung sieht ferner entsprechend den bisherigen
vertraglichen Regelungen die Beteiligung des Fonds pro rata temporis an einer moglichen Dividenden-
zahlung der Aareal Bank durch eine dividendenabhdngige Zusatzvergtitung fur das Geschaftsjahr 2014 vor.
Mit der vollstdndigen Ruckfuhrung der Stillen Einlage ist das Engagement des SoFFin bei der Aareal
Bank beendet.

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

Aufsichtsrat

Marija G. Korsch "23495, Frankfurt a. M.
Vorsitzende des Aufsichtsrats

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

Erwin Flieger V249, Geretsried

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

York-Detlef Blilow "2 %96, Messel
Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareal Bank AG

Christian Graf von Bassewitz¥ 49,

Hamburg

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

Manfred Behrens, Scharbeutz
CEO/Vorsitzender der Geschiiftsfiihrung der
Swiss Life Deutschland Holding GmbH

(bis 31. Marz 2014)

Thomas Hawel 9, Saulheim
Aareon Deutschland GmbH

Dieter Kirsch? 49, Nackenheim
Aareal Bank AG

Dr. Herbert LohneiB 9, Grafelfing
Ehem. Vorsitzender der Geschiftsfiihrung der
Siemens Financial Services GmbH, i.R.

Joachim Neupel 49, Dreieich
Vorsitzender des Prifungsausschusses
Wirtschaftsprifer und Steuerberater

Richard Peters, Kandel
Prasident und Vorsitzender des Vorstands der
Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander

Prof. Dr. Stephan Schiiller V23, Hamburg
Sprecher der personlich haftenden Gesellschafter

der Bankhaus Lampe KG

Helmut Wagner ®, Hahnheim
Aareon Deutschland GmbH

Vorstand

Dr. Wolf Schumacher
Vorsitzender des Vorstands

Dagmar Knopek
Vorstandsmitglied

Hermann Josef Merkens
Vorstandsmitglied

Thomas Ortmanns
Vorstandsmitglied

' Mitglied des Prasidial- und Nominierungsausschusses; 2 Mitglied des Vergltungskontrollausschusses; @ Mitglied des Prifungsausschusses;
4 Mitglied des Risikoausschusses; © Mitglied des Eilausschusses; © von den Arbeitnehmern gewahlt
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Zentrale Wiesbaden

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

Strukturierte

Immobilienfinanzierungen

Briissel

40 rue Joseph ll-straat
B-1000 Brussel

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

Istanbul

Ebulula Mardin Caddesi
Maya Meridyen Is Merkezi
D:2 Blok - Kat. 11
TR-34335 Akatlar-Istanbul
Telefon: +90 212 3490200
Fax: +90 212 3490299

Kopenhagen

St. Kirkestraede 1, 3
DK-1073 Kopenhagen K
Telefon: +45 3369 1818
Fax: +45 70 109091

London

38 Lombard Street
GB-London EC3V 9BS
Telefon: +44 20 74569200
Fax: +44 20 79295055

Madrid

Calle Maria de Molina 40, 4
E-28006 Madrid

Telefon: +34 915 902420
Fax: +34 915 902436

Adressen

Moskau

Business Centre ,Mokhovaya“

4/7 Vozdvizhenka Street
Building 2

RUS-125009 Moskau
Telefon: +7 499 2729002
Fax: +7 499 2729016

New York

Aareal Capital Corporation
250 Park Avenue

Suite 820

USA-New York NY 10177

Telefon: +1 212 5084080
Fax: +1 917 3220285

Paris

29 bis, rue d’Astorg
F-75008 Paris

Telefon: +33 1 44516630
Fax: +33 142662498

Rom

Via Mercadante, 12/ 14
1-00198 Rom

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

Schanghai

Suite 2902

Tower 2 Plaza 66

No. 1266 Nanjing West Road
Jing An District
RC-Schanghai 200040
Telefon: +86 21 62889908
Fax: +86 21 62889903

Singapur

Aareal Bank Asia Limited
3 Church Street

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

Hamngatan 11

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

Warschau

RONDO 1

Rondo ONZ |

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

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

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

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

Corealcredit Bank AG
Griineburgweg 58-62
D-60322 Frankfurt am Main
Telefon: +49 69 71790

Fax: +49 69 7179100

Deutsche Structured
Finance GmbH
PaulinenstraBe 15
D-65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 9714010
Fax: +49 611 971401510
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Consulting /
Dienstleistungen

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

Wohnungswirtschaft
Filiale Berlin

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

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

Wohnungswirtschaft
Filiale Essen

AlfredstraRe 220

D-45131 Essen

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

Wohnungswirtschaft

Filiale Hamburg

Neuer Dovenhof - Brandstwiete |
D-20457 Hamburg

Telefon: +49 40 33316850

Fax: +49 40 33316399

Wohnungswirtschaft
Filiale Leipzig

Neumarkt 2-4

D-04109 Leipzig

Telefon: +49 341 2272150
Fax: +49 341 2272101

Wohnungswirtschaft
Filiale Miinchen
Prinzregentenstral3e 22
D-80538 Miinchen
Telefon: +49 89 5127265
Fax: +49 89 51271264

Wohnungswirtschaft

Filiale Rhein-Main
Paulinenstral3e 15

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

Wohnungswirtschaft
Filiale Stuttgart
Blichsenstralde 26
D-70174 Stuttgart
Telefon: +49 711 2236116
Fax: +49 711 2236160

Aareon AG
Isaac-Fulda-Allee 6
D-55124 Mainz

Telefon: +49 6131 3010
Fax: +49 6131301419

Aareal First Financial Solutions AG

Isaac-Fulda-Allee 6
D-55124 Mainz

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

Deutsche Bau- und

Grundstiicks-Aktiengesellschaft

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

Passivgeschaft

Dublin

4 Custom House Plaza - IFSC
IRL-Dublin |

Telefon: +353 1 6369220
Fax: +353 1 6702785
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Aktionarsstruktur | Finanzkalender

Aktionarsstruktur

28,9 %

711%

6,9 %
6,9 %
52 %
4,7 %

2,7%

1,4 %
1.1%

B Streubesitz Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH

Bayerische Beamten-Lebensversicherung a.G.
Swiss Life AG
Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander

Dr. August Oetker Finanzierungs- und
Beteiligungs-Gesellschaft mbH

Basler Lebensversicherungs-AG und
Basler Sachversicherungs-AG

Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G.

Condor-Lebensversicherungs Aktiengesellschaft

Stand: 30. September 2014

Finanzkalender

25. Februar 2015

Vorlaufiges Jahresergebnis fur das Geschéftsjahr 2014

27. Méarz 2015 Geschéftsbericht zum 31. Dezember 2014
7. Mai 2015 Zwischenbericht zum 31. Mérz 2015
20. Mai 2015 Hauptversammlung Kurhaus Wiesbaden

11. August 2015

Zwischenbericht zum 30. Juni 2015

10. November 2015

Zwischenbericht zum 30. September 2015
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Aareal Bank AG

Investor Relations
PaulinenstraBe 15
65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 348 3009
Fax: +49 611 348 2637

www.aareal-bank.com

Aareal Bank
Group




