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Hochste Qualitat fir 3
die gewerbliche wrakvsna
Immobilienwirtschaft 2 500

Mitarbeiter aus 27 Nationen
Die Aareal Bank Gruppe mit Hauptsitz in Wiesbaden

ist ein flhrender internationaler Immobilien- 1 O M io.
spezialist. Wir bieten Finanzierungen, Beratung von den Kunden der Aareon AG
und Dienstleistungen fir die Wohnungs- und die verwaltete Wohneinheiten
gewerbliche Immobilienwirtschaft — und das seit
neun Jahrzehnten in héchster Qualitat. Unsere 8,6 Mrd_ €
Kunden begleiten wir in Deutschland und in mehr Einlagen der Wohnungswirtschaft
als 20 Landern auf drei Kontinenten als Finanzie-
rungspartner und Dienstleister. Am Kapitalmarkt 29 M rd_ €
hat sich die Aareal Bank als aktiver und zuverlas-
siger Emittent von Pfandbriefen, Schuldscheinen

und Schuldverschreibungen etabliert. 49 6 Mrd €
, n

Bilanzsumme

Immobilienfinanzierungen

www.aareal-bank.com Konzernbetriebsergebnis
in Mio. €

500

400

Doppelte Expertise als
Bank sowie als Beratungs-
und Systemhaus

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen 2010 2011 2012 2013 2014
finanzieren wir Gewerbeimmobilien — insbesondere * Zugangsgewinn aus Corealcredit-Erwerb

Burogebaude, Hotels, Shoppingcenter sowie Logistik-
und Wohnimmobilien — in Deutschland, Europa,
Nordamerika und Asien. Dabei liegt unser Fokus Ratings
auf der Finanzierung bereits fertiggestellter Gebaude.
Unsere besondere Starke ist die Kombination aus m 2013
lokaler Marktexpertise und branchenspezifischem

Know-how. Im Segment Consulting/Dienstleistungen Fitch Ratings,

London

bieten wir Kunden aus der Wohnungs- und gewerb- — : :
. » . . langfristig® A- (Ausblick: | A- (Ausblick:
lichen Immobilienwirtschaft sowie Kunden aus der negativ) stabi)
Energiewirtschaft spezialisierte Bankdienstleistungen kurzfristig® ~ F1 (Ausblick: | F1 (Ausblick:
in unserem Kernmarkt Deutschland. AuBerdem bieten negativ) stabil)
wir Uber die Aareon AG, das fihrende Beratungs- Fitch Pfandbrief
und Systemhaus fir die Immobilienwirtschaft, in

.. Sustainalytics 57
mehreren europaischen Landern IT- Beratung, Soft- "

ware und IT-Services. EIRIS/imug TR




Uberzeugen
Mit Qualitat

,Bei allem, was wir tun, steht die Qualitat im
Vordergrund. Qualitat fur unsere Kunden, fur
unsere Investoren und fur unsere Mitarbeiter.”

Dr. Wolf Schumacher, Vorsitzender des Vorstands

Als Spezialist fur die gewerbliche Immobilienwirtschaft — in unserer doppel-
ten Eigenschaft als Bank sowie als Beratungs- und Systemhaus — sind
wir dauerhaft auBerordentlich erfolgreich. Wir sind Uberzeugt davon, dass
dies einen Ubergeordneten Grund hat: unsere QUALITAT.

Was wir als Aareal Bank Gruppe unter Qualitat verstehen, werden wir Ihnen
in diesem Bericht erlautern. Grundlage fur Qualitat ist unser Fokus auf das,
was wir wirklich gut kdnnen: das Geschaft mit Kunden aus der gewerblichen
Immobilienwirtschaft. In dieser Branche sind wir zu Hause. Weil wir die
Bedurfnisse unserer Kunden kennen und verstehen, sind wir in der Lage,
maBgeschneiderte und damit qualitativ hochwertige Losungen anzubieten,
sei es fur ein internationales Finanzierungsprojekt, eine Zahlungsverkehrsauf-
gabe oder eine IT-Dienstleistung. Und dies mit Mitarbeitern, die zu den
Besten ihrer Branche gehdren und denen wir ein attraktiver Arbeitgeber sind.
Qualitat heiBt fur uns, dass wir in allem, was wir tun, nach dem langfristigen
Erfolg fur unsere Stakeholder streben. Denn nur mit zufriedenen Kunden,
Aktionaren, Investoren und Mitarbeitern werden wir unserem Anspruch an
nachhaltiges Wirtschaften gerecht. Und das Uberzeugt.

www.aareal-bank.com/events/
ueberzeugen-mit-qualitaet
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Die Aareal Bank Gruppe — Wesentliche Kennzahlen

(Nach IFRS)

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Gewinn- und Verlustrechnung”

Betriebsergebnis (Mio. €) 436 198
Konzerngewinn (Mio. €) 294 93
Cost Income Ratio (%)? 36,2 38,5
Ergebnis je Stammaktie (€)% 4,87 1,55
RoE vor Steuern (%)% 18,5 7,5
ROE nach Steuern (%)% 14,1 4,8

31.12.2014 31.12.2013

Bilanz*

Immobilienfinanzierungen (Mio. €) 28.987 24.550
davon: international (Mio. €) 22.894 20.802
Eigenkapital (Mio. €) 2.723 2.450
Bilanzsumme (Mio. €) 49.557 42.981

Aufsichtsrechtliche Kennziffern“®

Risikogewichtete Aktiva (Mio. €) 16.492
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) (%) 13,6
Kernkapitalquote (T1-Quote) (%) 17,7
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) (%) 24,7

Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) (%)
- volle Basel lll-Umsetzung - 12,9

Mitarbeiter? 2.548 2.375

' 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 Geschéft der Corealcredit in die Gewinn- und Verlustrechnung ein.

2 Nur Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

3 Bei der Ergebnisberechnung fir Zwecke des den Stammaktionéren zugerechneten EpS und des RoE wurde
i.S. einer 6konomischen Betrachtung erstmals die Nettoverzinsung der Stillen Einlage des SoFFin in Abzug
gebracht. Ebenso wurde beim Eigenkapital des RoE die Stille Einlage des SoFFin in Abzug gebracht. Die Ver-
gleichszahl wurde entsprechend angepasst.

4 Zahlen zum 31. Dezember 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 VergleichsgroBen wurde daher verzichtet.

9 Die Rating-Agentur Fitch Ratings hat zum Ende des ersten Quartals 2014 den Ausblick des langfristigen Emit-
tenten Default-Ratings (IDR) von 18 Geschaftsbanken aus der Européischen Union (EU) von ,stabil* auf ,negativ*
gesetzt. Der entsprechende Ausblick weiterer 18 europaischer Geschaftsbanken verblieb ,negativ*. Die Anpas-
sungen stehen im Zusammenhang mit einer globalen Neubewertung der staatlichen Unterstiitzung fir Banken.

3
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* Zugangsgewinn aus Corealcredit-Erwerb

Ratings

-:’ll 2013

Fitch Ratings,
London

langfristig® A- (Ausblick: | A- (Ausblick:
negativ) stabil)

kurzfristig® F1 (Ausblick: | F1 (Ausblick:

negativ) stabil)
Fitch Pfandborief AAA AAA
oekom prime prime
Sustainalytics 61 57
CDP 88 B 81B

EIRIS/imug Teilnahme | Teilnahme




Hochste Qualitat auf

allen

—benen

Adareal Bank
>== | Group

,FUr uns steht Qualitat an erster Stelle. Dies bezieht sich
auf unsere Produkte, unsere Dienstleistungen und
unser gesamtes Handeln. Mit diesem Qualitatsanspruch

setzen wir Standards.”

Hermann J. Merkens, Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands

Wir leben Qualitdt in allen unseren Ge-
schéaftsaktivitaten. Wir wissen, worauf es
ankommt. Den komplexen Anforderungen
begegnen wir mit maBgeschneiderten
Lésungen in unseren beiden Geschéftsseg-
menten und auch als attraktiver Arbeitgeber.

Immer einen Schritt voraus

In den sich stédndig wandelnden Markten
verstehen wir uns als treibende Kraft: Wir
haben einen geschulten Blick fir Trends und
Entwicklungen und kénnen unseren Kunden
entsprechende Produkte und Dienstleistungen
anbieten. Dabei setzen wir in unserer Branche
MaBstébe — sei es bei den Immobilienfinanzie-
rungen oder als Beratungs- und Systemhaus.
Auch bei der frihzeitigen Erflllung der regula-
torischen Anforderungen sind wir vorwegge-
gangen. Der Markt honoriert unsere Fokussie-
rung auf Qualitat, was die gute operative Ent-
wicklung im vergangenen Geschéftsjahr zeigt.

Attraktiver Arbeitgeber

Auch als Arbeitgeber streben wir nach hoher
Attraktivitat fir unsere Mitarbeiter. Work-Life-
Balance, individuelle Férderung, Vielfalt, die
Arbeit in internationalen Projektteams, eine
Perspektive als Experte oder Flhrungskraft —
all dies sorgt fur eine hohe Zufriedenheit und
entsprechende Motivation unserer Mitarbeiter.

Nachhaltiges Wirtschaften

Bei unserem gesamten Handeln haben wir
nicht nur unseren eigenen Unternehmens-
erfolg im Blick. Wir treffen unsere Entschei-
dungen so, dass sie nachhaltigen Bestand
haben und im Interesse aller unserer
Stakeholder sind. Unsere Engagements
wégen wir immer sorgfaltig unter Risiko-
und Ertragsgesichtspunkten ab. Und so
zieht sich unser Qualitatsanspruch durch
alle Ebenen unseres Unternehmens.



Sichere

Internationalitat )
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Als Spezialist
sind wir iInternational
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L2Qualitat hei3t fUr uns, fundierte,
risikobewusste und schnelle
Entscheidungen zu treffen. Das qilt
auch fur komplexe, maBgeschneiderte
Finanzierungen, die wir international
in mehr als 20 Landern anbieten
und realisieren. Dass wir mit unseren
Kunden auf Augenhohe verhandeln,
ist selbstverstandlich.”

Dagmar Knopek

Mitglied des Vorstands



I

Erfolg fur unsere Kunden
auf drel Kontinenten

MalBgeschneiderte Finanzierungen gewerblicher Immobilien

Volumen Immobilienfinanzierung, in %

Westeuropa (ohne Deutschland) 30 [ ]
Deutschland 21 [

Nordamerika 16 m

Stideuropa 4/ \/

9 Osteuropa
8 Nordeuropa

2 Asien

Mehr als Banker: Branchenexperten und Partner auf Augenhéhe
Damit die Investition ein langfristiger Erfolg wird

Unsere besondere Stédrke im Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen liegt in der Kombination von lokaler Marktexper-
tise und branchenspezifischem Know-how. Unsere Experten sind
auf drei Kontinenten aktiv und verfiigen tber eine langjdhrige
Erfahrung bei der Einschitzung und Bewertung der Lage und
Qualitdt eines Objekts. Wir finanzieren Burogebidude, Hotels,

QUALITAT

MaBgeschneiderte Lé6sungen

Shoppingcenter sowie Logistik- und Wohnimmobilien. Dabei liegt
unser Fokus auf der Finanzierung von bereits bestehenden Immo-
bilien. Insbesondere bei der Finanzierung von Hotels, Logistik-
immobilien und Einkaufszentren hdngt der Erfolg maldgeblich
von einer tiefen Kenntnis der Branche ab.

» www.aareal-bank-deals.com

Individuelle Finanzierungskonzepte, auf die Bedurfnisse des Kunden zugeschnittene Lésungen, Beratung
auf Augenhohe — wir stellen die Interessen unserer Kunden in den Mittelpunkt unserer Geschéftsaktivitaten.

Internationalitat

Europa, Nordamerika und Asien — wir konzentrieren uns auf fortgeschrittene Markte mit einem gtinstigen
Risiko- und Ertragsprofil. Unsere Mitarbeiter vor Ort verfligen Uber die erforderliche lokale Marktexpertise
bei der Einschatzung und Bewertung der Lage und Qualitat eines Objekts.



Branchenexpertise
Gewerbliche Immobilien erfordern spezielles Branchen-Know-how. Unsere Experten am Standort Wiesbaden
kennen die Besonderheiten von und Anforderungen an Hotels, Logistikimmobilien und Einkaufszentren.

Schnelligkeit
Unsere mittelstandische Struktur gewahrleistet kurze Wege und rasches Handeln — und das bei
maBgeschneiderten Losungen. Schnelle Entscheidungen sind dabei ein wesentliches Qualitdtsmerkmal.

Risikobewusstsein
Ein tragfahiges Risikomanagement ist Voraussetzung fur unser Bankgeschéaft. Entsprechend wagen wir
unsere Engagements sorgfaltig nach Risiko- und Ertragsgesichtspunkten ab.

Langfristige Beziehungen

Die langjahrige Begleitung unserer Kunden, oft durch denselben Ansprechpartner, ist ein maBgeblicher Erfolgs-
faktor. Nur durch das personliche Gesprach, den standigen Austausch mit ihnen und die préazise Analyse ihrer
individuellen Bedurfnisse kbnnen wir unsere Kunden zufriedenstellen und das jeweilige Engagement ausbauen.

Flexibilitat
Als mittelstéandisch gepragtes Unternehmen passen wir unser Produkt- und Dienstleistungsportfolio sowie

unsere Geschéftsprozesse schnell an, wenn sich Kundenbedurfnisse oder Marktgegebenheiten verandern.
Diese Flexibilitat bestimmt unser tagliches Geschéaft.

Qualitatsmerkmal Schnelligkeit

Warum wir in der Lage sind, schnelle und fundierte Entscheidungen zu treffen

Unser Kreditprozess ist sehr effizient. Wenn der Finanzierungs-
wunsch des Kunden mit unserer Risikopolitik vereinbar ist, setzt
sich ein Deal-Team zusammen, in dem das Know-how gebiin-
delt wird: Fachleute aus der Niederlassung vor Ort beim Kun-
den, die den lokalen Markt und seine Gesetzgebung kennen,

und Branchenexperten ftir Spezialimmobilien. uns ein Abschluss oft innerhalb von zehn Wochen.

[=]
[=]y

(=]

www.aareal-bank-deals.com

Etablierter Kreditprozess stellt effizienten Geschaftsabschluss sicher

Prifung Risikoanalyse Erstellung Vertragsverhandlung
und Voranfrage und Absicherung Kreditunterlagen und Unterschrift

Y

Unser Entscheidungsweg

Deren friihzeitige Prifung mundet in einer Voranfrage. Votiert
das Entscheidungsgremium der Bank dartiber positiv, unter-
breitet die Bank ein unverbindliches Angebot. Nach Annahme
durch den Kunden startet der Kreditentscheidungsprozess. Je
nach Komplexitédt und landerspezifischen Gegebenheiten gelingt



Wir sorgen fur sichere,
zukunftsorientierte und
effiziente (Geschafts-
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,Fur unsere Kunden in der Wohnungs-

und gewerblichen Immobilienwirtschaft sowie

in der Energiewirtschaft bedeutet Qualitat,
dass wir ihnen sowohl als Hausbank wie auch als

marktfihrendes Beratungs- und Systemhaus

innovative und sichere L&sungen bieten,
die inr Geschéft deutlich effizienter machen und
die Kundenbindung erhéhen.”

Thomas Ortmanns
Mitglied des Vorstands



Passgenaue Services
durch hohe Branchenkompetenz

Spezialisierte Bankdienstleistungen und wegweisende IT-L6sungen

Aareal Bank Gruppe Segment Consulting/Dienstleistungen

?/ Aareon

Beratungs- und Systemhaus
fUr die européische Immobilienbranche

Beratung, Software und Services, um Immobilien-
unternehmen effizienter zu machen

== | Aareal Bank

Bankdienstleistungen
fur die deutsche Wohnungs- und Energiewirtschaft

Integriertes Massenzahlungssystem fur die
gewerbliche Wohnungs- und Energiewirtschaft

Aareal Bank Ubertragt Angebot flr Zahlungsverkehr auf andere Branchen
Immer mehr Energieversorger nutzen unsere Losungen

Seit mehr als 50 Jahren ist die Aareal Bank die Hausbank der
Wohnungswirtschaft. Sie wickelt die Zahlungen ftr mehr als
7 Mio. Wohneinheiten ab und betreut Kundeneinlagen in Hohe
von mehr als 8 Mrd. €. Wie die Wohnungswirtschaft missen
auch Energieversorger und Entsorger zahlreiche Buchungen
erledigen und haben zudem zahlreiche Bertihrungspunkte mit
der Wohnungswirtschaft. Daher nutzen jetzt auch Unternehmen
dieser Branchen unsere Losungen, um Prozesse zu optimieren

QUALITAT

Effizienz

und die Kundenbindung insbesondere zu ihren Kunden aus der
Wohnungswirtschaft zu erhohen. Unser gutes Netzwerk ermog-
licht uns einen engen Kontakt zu unseren Kunden und einen
intensiven Austausch mit ihnen — sowohl im Tagesgeschift als
auch auf diversen Veranstaltungen oder in Beirdten. Dadurch
konnen wir unsere Produkte und Services den Kundenbedurf-
nissen entsprechend weiterentwickeln und unser Angebot um
wichtige Losungen erweitern.

Unsere Losungen sind in die Geschaftsprozesse unserer Kunden integriert und ermdglichen
ihnen ein effizientes Management ihrer Mieteinheiten.

Klarer Kundenfokus

Wir pflegen den Dialog mit den Kunden und der Branche seit Jahrzehnten in Kundenbeiraten,
durch Verbandszugehorigkeit und auf Kundenveranstaltungen. Dadurch wissen wir, was unsere

Kunden brauchen.



Sichere Lésungen

Mit unseren spezialisierten IT- und Bankdienstleistungen kénnen unsere Kunden Millionen von
Zahlungen einfach und sicher erledigen. Mit unseren Produkten wie unserem marktfihrenden

Zahlungsverkehrssystem BK 01 oder der Aareon Cloud haben wir Standards gesetzt.

Verlasslicher Partner

Unsere Ld&sungen automatisieren Geschaftsprozesse, sorgen flr Transparenz, senken Kosten
und steigern die Service-Qualitat unserer Kunden. Reibungslose Ablaufe sind das Ergebnis

unserer tiefen Branchenkenntnis.

Internationale Reichweite

Unsere Tochtergesellschaft Aareon ist das groBte Beratungs- und Systemhaus Europas fur
die Immobilienbranche. Ihr Angebot aus Beratung, Software und Services ist zukunftsweisend.

Vorreiter Digitalisierung

Digitalisierung bietet vielfaltige Chancen: von der Steigerung der Prozesseffizienz und des
Kundenservice bis zur Entwicklung neuer Geschéaftsmodelle. Deshalb treiben wir die

Digitalisierung in der Immobilienwirtschaft voran.

Das Leistungspaket der Aareon AG wird stetig weiterentwickelt
Qualitat durch internationalen Wissenstransfer und technologische Integration

Ein international aufgestelltes Unternehmen profitiert von 1dn-
derspezifischem Expertenwissen, das dem gesamten Konzern
zuginglich gemacht wird. Dies gilt auch fiir die Aareon AG, eine
hundertprozentige Tochter der Aareal Bank AG. Ein Beispiel:
Die wegweisenden Kundenmanagementsysteme (CRM) der
Aareon France fiir die Wohnungswirtschaft sollen auch in ande-
ren Landern genutzt werden. Die franzosischen Experten stellen

Unternehmensprozessen passt.

Bearbeitung deutlich.

der Wohnung wird méglich.

Neue Produkte und Dienstleistungen der
Aareal Bank Gruppe steigern die Effizienz

¢ Vollelektronische Mietkautionslésung — neben dem Sammelkonto ist jetzt auch die
Einzelkontenfuhrung maéglich und damit die Auswahl der Variante, die zu den jeweiligen

e Automatische BK 01 Rechnungsdatenermittlung fiir Energie- und Entsorgungs-
unternehmen - Grundstein einer elektronischen Rechnungsstellung, erhoht Effizienz bei
Wohnungsunternehmen und bei weiteren Firmenkunden der Energiewirtschaft.

e Aareon CRM-Portal - direkte (mobile) Online-Kommunikation zwischen Vermieter und
Mieter vereinfacht z. B. den Prozess der Schadensmeldung und -behebung. Dazu bietet
es Informationen und Services im Mieterportal.

e Aareon Archiv kompakt - die zentrale revisionssichere digitale Ablage macht das
Papierarchiv Uberflissig und erleichtert den Zugriff auf die Dokumente sowie deren

¢ Mobile Wohnungsabnahme - effizienter Prozess durch digitale Erfassung der
Informationen vor Ort und Integration in das ERP-System. Eine schnelle Wiedervermietung

ihre Erfahrung und ihr Wissen in einem Kompetenzzentrum den
deutschen Experten zur Verfligung. Die CRM-Losungen werden
an den deutschen Markt angepasst und entsprechend erweitert.
Nach der erfolgreichen Markteinfiihrung in Deutschland werden
sie dann an weitere Linder angepasst und dort eingefiihrt. Die
internationale Vernetzung und der Mitarbeiter-Dialog werden
durch spezifische interkulturelle Trainings gefordert.




Qualitat als Arbeitgeber

Die Besten der Branche
schatzen uns als
attraktiven Arbeitgeber




~Wer einmal zur Aareal Bank kommt,
bleibt in der Regel lange bei uns
an Bord. Wir tun viel dafur, Know-how
systematisch aufzubauen und
unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
langfristig an unser Haus zu binden.”

Joachim Deppe
Managing Director Human Resources



Langfristige Zufriedenheit ist unser Ziel

Kontinuitat dank attraktiver Arbeitsbedingungen

3,1%

141

73 %

Fluktuationsquote
(Bankendurchschnitt 6,6 %)

Jahre durchschnittliche
Unternehmenszugehdrigkeit
(Bankendurchschnitt 8,1 Jahre)

der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
sind stolz, fur die Aareal Bank
zu arbeiten

Laufbahnférderung: Die Aareal Bank ist eine Experten-Organisation

In der Regel heif3t Karriere machen, eine hohere Fiihrungsposi-
tion zu erreichen. Bei der Aareal Bank geht das auch anders. Bei
uns sind die Laufbahnen ftir Fihrungskrifte und Experten gleich-
wertig: Experten haben wie Fiihrungskrifte interessante Entwick-
lungsmoglichkeiten mit einer hohen Verantwortung, einem
gleichwertigen Titel und einer gleichwertigen Honorierung.
Neben der fachlichen Kompetenz verlangt die Position eines

Experten eine Vielzahl von personlichen und unternehmerischen
Fahigkeiten. Weiterbildungsangebote sorgen dafiir, dass die
Mitarbeiter ihre Rolle gut ausftllen oder in eine hohere Position
hineinwachsen kénnen. Verdndert sich die Neigung im Laufe des
Berufslebens, ist es moglich, jeweils zwischen Experten- und
Fihrungslaufbahn zu wechseln. Diese Flexibilitét ist ein wichtiges
Qualitdtsmerkmal der Aareal Bank.

Unsere Experten sind
in vielen Rollen zu Hause

Verantwortung tbernehmen

fir Themen und deren Weiterent-
wicklung e Breite Kenntnisse,
Fahigkeiten und Erfahrungen im
Fachgebiet e Interne Wissens-
vermittlung e Aktives und
stetiges Dazulernen — fach- und
kundenbezogen

Fachkraft

Persoénlich-
keit

Unternehmer

Leistungsorientierung, Eigenmotivation und
Belastbarkeit ¢ Kommunikations- und Koopera-
tionsfahigkeit, gute Vernetzung e Entwicklung
und Uberzeugende Vermittlung von Ideen

e Erkennen, Ansprechen und Lésen von Konflikten
* Vorleben von Qualitdtsstandards im Sinne der
Corporate Identity

Balance zwischen Kundenorientierung, Interessen des
Fachbereichs und des Unternehmens e Wirtschaftliches
Denken und Handeln e Analytisches, ganzheitliches
und ergebnisorientiertes Agieren e Entscheidungsstarke
* Vorausschauendes Handeln — Erkennen von Verénde-
rungen und rechtzeitiges Agieren

Zahlen der Aareal Bank AG
(nicht Aareal Bank Gruppe)
Quelle: Arbeitgeberverband des
deutschen Bankgewerbes



Ba|aﬂCe 20,7 Beruf und Familie
0

Die Bank bietet vielfaltige Unterstiitzung bei der A sind bei uns vereinbar

Kinderbetreuung und bei der Pflege von Angehdrigen.
Teilzeitquote:

International Wir arbeiten in
27 internationalen

Teams

Bei uns vertretene Nationen:

. 1 Fachliche und
Individuelle Forderung 34 | Pertricns
Durchschnittliche Tage in Seminaren und Workshops ) Quialifizierung fur
zur Weiterbildung in Tagen: jede Altersgruppe

Perspektiven 40  wirsindeine

Bei uns haben Experten wie Flinrungskrafte interessante % Experten-Organisation
Perspektiven. Als hochqualifizierte Experten arbeiten:

Vielfalt 25,0 Wir stehen fir Diversity
0)

Prozentanteil Frauen in FUhrungspositionen: A) und Chancengleichheit

Zahlen der Aareal Bank AG (nicht Aareal Bank Gruppe)

www.aareal-bank.com/
jobs-karriere/unser-unternehmen/
menschen-bei-der-aareal-bank

Hohe Zufriedenheit

Die hohe Zufriedenheit unserer Mitarbeiter zeigt sich u.a. in der niedrigen Fluktuationsquote.

Einen Beitrag leistet auch unser betriebliches Gesundheitsmanagement zur Unterstiitzung

eines gesunden (Arbeits-)Lebens und zur Hilfe in Krisensituationen. Unsere Gesundheits-

checks, Vortrage, Bewegungsangebote, Stressbewaltigungs- und Flhrungsseminare werden

von den Mitarbeitern intensiv in Anspruch genommen.
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Qualitat —
Die Hauptsache

,Die Flut der Interpretationen, was
Qualitat sein kdnnte, schafft
UnuUbersichtlichkeit. Qualitat aber
ist immer erkennbar, klar, deutlich.”
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Uberzeugen mit Qualitit | Essay

Das groBBe Wort ist vor allem eine Orientie-
rungsleistung. Es geht um Verlasslichkeit.
Das ist ein Zustand, der sich immer an der

Realitat misst.

WOLF LOTTER
Wirtschaftsjournalist und Buchautor

Qualitat 1dsst sich nicht behaupten. Sie ist nicht verhandelbar.
Denn sie ist der harte Kern des Guten.

Jeder will etwas Gutes haben. Jeder will der Gute sein. Daftir
mogen einen andere Leute und was man mag, empfiehlt man
gerne weiter.

Das Gute ist also nachvollziehbar, es stiftet erkennbaren Nutzen.
Das Gute zahlt sich aus. Qualitit lohnt sich.

Das ist alles richtig. Allerdings leben wir auch in einer Aufmerk-
samkeitsgesellschaft, also in Zeiten, in denen zuweilen viel
geredet, aber wenig gesagt wird. Das ist nicht ganz neu. Schon
in der Antike, auf dem Bazar, wollte jeder jedem seine Ware
verkaufen und jeder pries sie als die beste, schonste, schmack-
hafteste und wertvollste Ware von allen an. Irgendwann hatte
man allerdings als Kunde auf dem Bazar den Dreh raus — und
wusste, bei wem es Besseres und weniger Gutes gab. Es gab
Zeiten, in denen konnte man das Gute ganz einfach sehen,
horen und riechen. Die Qualitét gab sich zu erkennen, sie war
eine ehrliche Haut.

Doch je groRRer die Markte wurden und je komplexer die Welt,
desto vernebelter und triiber wurde der Blick auf das Gute.
Echte Qualitit ist nicht mehr so leicht sichtbar wie friiher. Oft
liegt sie ganz im Dunkel.

Nun bedeutet das lateinische Wort Qualitas nichts anderes
als Zustand, Beschaffenheit, Eigenschaft oder Merkmal. Das
alles sind sehr handfeste Angelegenheiten, die fiir sich selbst
sprechen — und deshalb keine zusétzliche Bewertung brau-
chen. Das kommt einem aber moglicherweise heute etwas
komisch vor. Denn bewertet wird heute tiberall und von jedem,
mit Sternchen und Héakchen, Tests und Diploma, in Kritiken
und Kommentaren. Die Flut der Bewertungen und Interpreta-
tionen, was Qualitit sein konnte, wirkt inflationdr und schafft
Untbersichtlichkeit.

Die Qualitat leidet unter ,Featuritis“. Bis etwa zu Ende der
70er-Jahre galt, dass ein Gerdt umso besser war, je mehr Funk-
tionen und Knopfchen es hatte. Qualitit war eine Frage der
Masse und Menge. Dank der Mikroelektronik waren bald viele
Fernseher und HiFi-Anlagen mit derart vielen Funktionen zuge-
pflastert, dass kaum noch jemand durchblickte. In der bald
darauf anbrechenden PC-Ara machte man mit diesem miss-
verstandenen Qualitdtsbegriff munter weiter — und in der
Welt der vielschichtigen Netzwerke ist er zum neuen Normal-
zustand geworden. Die Featuritis ist eine Krankheit, die den
Qualitatsbegriff entwertet. Qualitit aber ist immer erkennbar,
klar, deutlich.
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Zu diesem ntichternen, auf den Nutzen und Sinn von Qualitit
abzielenden Blick mussen wir zuriickkehren. Denn nur dann
erfullt die Qualitat ihre Funktion als eines der wichtigsten
Werkzeuge des 21. Jahrhunderts: Menschen einen Nutzen ver-
standlich und damit erst zugédnglich zu machen. Qualitat ist,
was uns niitzt — weil wir sie erkennen.

Damit ist das grof3e und oft missverstandene Wort vor allen
Dingen eine Orientierungsleistung — etwas, was man in einer
komplexen Welt nicht hoch genug schitzen kann. Es geht
also um Verldsslichkeit.

Das ist ein Zustand, der sich immer an der Realitit — und
nicht an guten Worten und Versprechungen — misst. Ver-
lasslichkeit entsteht, wo wir anderen zutrauen, die richtigen
Entscheidungen, die fur uns verntinftige Auswahl zu treffen
und das auch deutlich zu machen — und das in einem indi-
viduellen, personlichen Zusammenhang. Der alte Qualitits-
begriff der Industriegesellschaft normierte Guteklassen ein
far allemal — ,A priori“-Qualitdt nennen das die Wissen-
schaftler, also eine Qualitdt, die von vornherein definiert
wird. Doch damit gibt sich heute niemand mehr zufrieden.

In der Wissensgesellschaft von heute ldsst sich Qualitit nicht
einfach verordnen und allein durch starre Regeln sichern,
sondern sie muss sich in der Verdnderung als beweglich
erweisen. Qualitdt wird zum Dialog, zum Gesprich zwischen
den beiden Parteien, die sie angeht: Anbieter und Kunde.
Qualitat wird zur Partnerschaft.

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

Der groRe Qualititsforscher David Garvin hat dafur den
Begriff der ,transzendentalen Qualitat“ geprdgt, was etwas
Gberirdisch klingt, aber ganz handfest ist. Menschen, so
meinte Garvin, erkennen Qualitdt eben nicht durch Testbe-
richte, Kommentare, Kritiken, Normen und Regeln, sondern
durch ,subjektiv von Person zu Person unterschiedliche
Erfahrung®. Das ist die hochste Qualitdtsstufe tberhaupt,
denn sie baut auf einer Beziehung der Verlasslichkeit und des
Vertrauens auf. Qualitit ist keine Konfektionsware mehr, die
ganz bestimmte Normen einhilt, sondern mehr: ein Mal3-
anzug, der perfekt sitzt.

Es gilt also mehr als je zuvor: Das Gute zahlt sich fur alle
aus. Es ist erkennbar, wenn man sein Bestes gibt.
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2014 war fur lhre Aareal Bank in vielerlei Hinsicht ein bemerkenswertes Jahr. Wir haben nicht nur die
Bankenpriifung der Europdischen Zentralbank tiberzeugend bestanden, die verbliebene Stille Einlage des
Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) vollstindig zurtickgefiihrt, Zusitzliches Kernkapital (Addi-
tional Tier 1) am Markt platziert und die im vergangenen Geschiftsjahr erworbene Corealcredit integriert.
Wir haben zudem in einem anspruchsvollen Marktumfeld und einem zunehmend hirteren Wettbewerbs-
umfeld unsere Marktposition weiter ausgebaut und ein exzellentes Ergebnis erwirtschaftet. Somit haben
wir beste Voraussetzungen daftir geschaffen, die Aareal Bank Gruppe auf der Basis unseres bewihrten
Geschiftsmodells zum Nutzen aller unserer Stakeholder auch in den kommenden Jahren nachhaltig
positiv weiterzuentwickeln.
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Der erfolgreiche Geschiéftsverlauf Ihrer Aareal Bank gewinnt angesichts der weiterhin anspruchsvollen wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen zusétzlich an Gewicht. Es ist uns deshalb eine grof3e Freude, lhnen mit
dem vorliegenden Geschiftsbericht Rechenschaft tiber das zurtickliegende Geschiftsjahr ablegen zu duirfen.

Das Konzernbetriebsergebnis des Geschiftsjahres 2014 belief sich auf den Rekordwert von 436 Millio-
nen Euro und hat sich damit gegentiber dem Vorjahr mehr als verdoppelt. Bereinigt um den Zugangs-
gewinn von 154 Millionen Euro, der sich aus der Ubernahme der Corealcredit ergibt, bleibt ein Ergebnis
von 282 Millionen Euro. Der Konzerngewinn in Hohe von 294 Millionen Euro hat sich im Vergleich zum
Vorjahr mehr als verdreifacht. Der RoE vor Steuern — bereinigt um den Effekt aus dem Zugangsgewinn des
Corealcredit-Erwerbs — betrug 11,1 Prozent. Er hat sich damit bereits der zuvor als mittelfristigen Zielwert
angestrebten GroRenordnung von rund 12 Prozent deutlich angendhert.

Konzernabschluss

.

An diesem RoE-Ziel halten wir auch unter Berlicksichtigung der Effekte aus dem Erwerb der Westdeutschen
ImmobilienBank AG (Westimmo) fest. Am 22. Februar 2015 haben wir den Abschluss einer Vereinbarung
zur Ubernahme samtlicher Anteile des auf gewerbliche Immobilienfinanzierungen spezialisierten Instituts
bekanntgegeben. Mit dem Erwerb der klar auf ihr Kerngeschift fokussierten Pfandbriefbank, deren Portfolio
eine strategiekonforme Ergdnzung der eigenen Aktivititen darstellt, nutzen wir eine attraktive Opportunitit
fir eine Wert schaffende Transaktion und zum weiteren Ausbau unserer Position in strategisch wichtigen
Markten.

Transparenz

Der positive Geschiftsverlauf 2014 ist fir uns Bestidtigung und Motivation zugleich: Wir betrachten ihn als
einen weiteren Beleg flr die Tragfihigkeit unseres Geschiftsmodells mit seinen beiden starken Siulen
Strukturierte Immobilienfinanzierungen und Consulting/ Dienstleistungen sowie als Ausweis der operativen
Stdrke, zu der dieses Haus féhig ist. Zugleich ist das Ergebnis aber auch eine Verpflichtung fir uns, das
Erreichte nachhaltig zu festigen und unserer bisherigen Geschiftspolitik mit AugenmalR treu zu bleiben.
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Diesem Anspruch folgend haben wir im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen auch 2014 die
sich bietenden Chancen fur attraktives Neugeschift genutzt. So betrug das Neugeschiftsvolumen im abge-
laufenen Geschiftsjahr insgesamt 10,7 Milliarden Euro. Das Neugeschiftsvolumen lag deutlich tiber dem
urspriinglich avisierten Zielkorridor von 8 bis 9 Milliarden Euro, weil im derzeit sehr aktiven Transaktions-
umfeld uns hoher als urspriinglich erwartete Kreditriickzahlungen im Jahresverlauf zu einer Ausweitung
unserer Erstkreditvergabe veranlassten.

Der Zinstiberschuss im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen belief sich auf 687 Millionen Euro.
Unerwartet hohe Ertrige aus vorzeitigen Kreditriickzahlungen, niedrige Refinanzierungskosten, ein deut-
licher Anstieg des Kreditvolumens und stabile Margen im Kreditgeschift wirkten sich positiv auf das
Zinsergebnis aus. Belastet wurde es hingegen durch mangelnde attraktive Anlagemaglichkeiten ftr den
Liquidititsvorrat aufgrund des anhaltend niedrigen Zinsniveaus.

Die Umsatzerlose im Segment Consulting/Dienstleistungen blieben im Geschiftsjahr 2014 mit
185 Millionen Euro anndhernd stabil. Der leichte Riickgang resultiert aus der aufgrund des anhaltend
niedrigen Zinsniveaus deutlich gesunkenen, in den Umsatzerlosen ausgewiesenen Marge aus dem Ein-
lagengeschift der Wohnungswirtschaft.

Die Aareon profitiert mit ihren wegweisenden Produkten von technischen Kerntrends der Wohnungswirt-
schaft wie etwa dem Cloud Computing. Um die fihrende Marktposition der Aareon auch in Zukunft zu
sichern, haben wir auch im abgelaufenen Geschiftsjahr weiter in innovative und leistungsstarke Neuent-
wicklungen investiert. Die Aareon konnte ihre Umsatzerl6se um 5 Millionen auf 178 Millionen steigern
und zeigt damit eine stabile Entwicklung. Insgesamt haben wir das Jahr dennoch mit einem negativen
Segment-Betriebsergebnis abgeschlossen. Der Grund dafiir sind einmal mehr die Belastungen der Margen
im Einlagengeschift, die sich aus dem niedrigen Zinsniveau ergeben.

Mit dem dulerst angespannten Zinsumfeld werden wir auch im neuen Geschiftsjahr umgehen mussen.
Allerdings hat das Einlagengeschift im Segment Consulting/Dienstleistungen eine Bedeutung, die weit
tiber die im aktuellen Marktumfeld unter Druck geratene Zinsmarge hinausreicht. Die Einlagen aus der
Wohnungswirtschaft sowie aus der Energie- und Entsorgungswirtschaft sind fiir die Aareal Bank eine stra-
tegisch wichtige, zusétzliche Refinanzierungsquelle fiir das Immobilienfinanzierungsgeschift, die von den
Kapitalmirkten weitgehend unabhingig ist. Im Geschiftsjahr 2014 konnten die Einlagen mit durchschnitt-
lich 8,6 Milliarden Euro noch einmal deutlich gesteigert werden — und dies trotz sinkender Kundenzinsen.

Am Kapitalmarkt genieRt die Aareal Bank auch weiterhin grof3es Vertrauen als Emittentin. Unsere Refinanzie-
rungspldne konnten wir dementsprechend wie geplant umsetzen: Insgesamt haben wir im abgelaufenen
Geschiéftsjahr 3,9 Milliarden Euro an mittel- und langfristigen Mitteln aufnehmen koénnen. 1,9 Milliarden
Euro davon entfielen auf Hypothekenpfandbriefe. Weiterhin wurden im Jahresverlauf 2014 Tier-2-Emissio-
nen mit einem Gesamtvolumen von 600 Millionen Euro erfolgreich am Kapitalmarkt platziert.

Ihre Aareal Bank verfugt auch weiterhin tGiber eine komfortable Liquiditdtsausstattung und ist ausgesprochen
solide kapitalisiert — unser sehr gutes Abschneiden beim bereits erwdhnten Comprehensive Assessment
der EZB belegt dies eindrucksvoll. Im November hatten wir mit der Ausgabe Zusétzlichen Kernkapitals
(AT1) in Form von Schuldverschreibungen mit unbefristeter Laufzeit die regulatorische Kapitalbasis weiter
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gestarkt. Unsere Kernkapitalquote (Tier 1) lag per 31. Dezember 2014 bei auch im internationalen Vergleich
komfortablen 17,7 Prozent. Die harte Kernkapitalquote (CET 1) wiirde selbst nach Vollumsetzung Basel IlI
pro forma 12,9 Prozent betragen.

Ausweis unserer Kapitalstirke ist auch die Ende Oktober vorgenommene Riickfihrung des noch verbliebenen
Restbetrags der Stillen Einlage des Soffin von 300 Millionen Euro. Die Aareal Bank hatte die im damaligen
Regierungspaket zur Stabilisierung des Finanzsektors vorgesehenen Instrumente Anfang 2009, also auf
dem Hohepunkt der Finanz- und Wirtschaftskrise, proaktiv und vorsorglich in Anspruch genommen, um
ihr nachhaltig profitables Geschift im seinerzeit sehr schwierigen Marktumfeld abzusichern.

Im Januar dieses Jahres hat unser langjahriger Ankeraktiondr, die Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft
mbH, die mehrheitlich aus Versicherungsgesellschaften besteht und bisher mit einem Anteil von 28,9 Pro-
zent am Grundkapital beteiligt war, im Rahmen einer sehr erfolgreich verlaufenen Privatplatzierung ihren
vollstdndigen Aktienanteil an der Aareal Bank AG am Markt platziert. Die erfolgreiche Platzierung unter-
mauert das Vertrauen des Markts in unser Geschaftsmodell. Zudem ist der héhere Streubesitz und damit
die hohere Liquiditdt unserer Aktie positiv zu bewerten.
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Mit der Dividendenzahlung ftr das Geschiftsjahr 2013 sind wir im vergangenen Jahr zu einer aktiven
Dividendenpolitik zuriickgekehrt. Diese Linie verfolgen wir auch fur das abgelaufene Geschiftsjahr weiter:
Vorstand und Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung der Aareal Bank AG am 20. Mai 2015 eine Er-
hohung der Dividende um 60 Prozent auf 1,20 (Vorjahr: 0,75) Euro je Aktie vorschlagen. Das entspricht
einer um den Zugangsgewinn aus dem Corealcredit-Erwerb bereinigten Ausschiittungsquote von gut
50 Prozent, die damit im Einklang mit der kommunizierten Dividendenpolitik steht.

Fur das laufende Geschéftsjahr gehen wir von einem weiterhin sehr anspruchsvollen Markt- und Wett-
bewerbsumfeld aus. Trotz der erheblichen Unsicherheiten und zahlreichen Risikofaktoren sind wir grund-
sitzlich zuversichtlich, unsere positive Entwicklung auch im Geschiftsjahr 2015 fortsetzen zu kénnen.
Insgesamt sehen wir ftr das laufende Jahr gute Chancen, inklusive des Einmaleffekts (Zugangsgewinn) aus
dem Erwerb der Westimmo ein Konzernbetriebsergebnis von 400 bis 430 Millionen Euro zu erzielen.

Konzernabschluss

.

Hinter uns liegt ein Rekordjahr fur Ihre Aareal Bank, vor uns liegt eine herausfordernde Zukunft. Fur diese
Zukunft haben wir uns vorbereitet und lhre Aareal Bank bestmaoglich aufgestellt. Wir werden in einem weiter
anspruchsvollen Umfeld unsere solide und bewdhrte Geschiftspolitik fortsetzen. Unser Anspruch bleibt
dabei, die Erfolgsgeschichte der Aareal Bank fir und im Sinne unserer Aktiondre, Kunden und Mitarbeiter
weiter fortzuschreiben. Fur Sie wollen wir auch in der Zukunft Wert schaffen!

Fiir den Vorstand

-({{re({ohﬁ%, [ ﬁ/@e,/ %ok

Dr. Wolf Schumacher
Vorsitzender des Vorstands

Transparenz
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Aktie der Aareal Bank:
ein Qualitats-Investment

Unsere Aktie ist seit dem 17. Juni 2002 an der Frankfurter Wert-
papierbdrse notiert. Sie gehort seit dem 1. Januar 2003 dem
Borsensegment ,,Prime Standard® an und erflllt den dort gelten-
den internationalen Transparenzstandard. Im Januar 2015 hat
unser langjahriger Ankeraktionar, die Aareal Holding Verwaltungs-
gesellschaft mbH, im Rahmen einer sehr erfolgreich verlaufenen
Privatplatzierung seinen vollstandigen Aktienanteil an der Aareal
Bank AG am Markt platziert. Diese Platzierung unterstreicht das
Vertrauen des Markts in unser Geschaftsmodell. Zudem ist der
hdhere Streubesitz und damit die hdhere Liquiditat unserer Aktie
positiv zu bewerten.

Aktionarsstruktur, Stand: 31. Dezember 2014

[l Streubesitz Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH

28,9 % 6,9 % Bayerische Beamten-Lebensversicherung a.G.
6,9% Swiss Life AG
52 % \Versorgungsanstalt des Bundes und der L&nder

4,7%  Dr. August Oetker Finanzierungs- und
Beteiligungs-Gesellschaft mbH

2,7% Basler Lebensversicherungs-AG
und Basler Sachversicherungs-AG

1,4% Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G.

1,1% Condor-Lebensversicherungs Aktiengesellschaft
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Investor Relations-Aktivitaten

Als borsennotierte und im MDAX® gelistete Aktiengesellschaft unterliegt die Aareal Bank zahlreichen
Veroffentlichungspflichten. Diese sieht die Aareal Bank als Chance, um mit ihren Analysten, Investoren und
Kunden sowie mit den Medienvertretern in einen offenen Dialog zu treten.

Dieser Dialog, der bei der Aareal Bank einen hohen Stellenwert besitzt und unabhdngig von den wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen konsequent und intensiv gefiihrt wird, ist eine Voraussetzung, um als
borsennotiertes Unternehmen langfristig erfolgreich sein zu kdnnen. Denn nur, wenn tber aktuelle Unter-
nehmensentwicklungen zeitnah, offen und transparent informiert wird, konnen Marktteilnehmer potenzielle
Chancen und Risiken, die sich aus dem Marktgeschehen oder aus Anderungen im regulatorischen Umfeld
ergeben, beurteilen und mit der Aareal Bank diskutieren.

Dazu werden zum einen die beiden jahrlich in Frankfurt am Main stattfindenden Konferenzen fur Analysten
und Medienvertreter abgehalten, auf denen der Vorstand die Ergebnisse des abgelaufenen Geschiftsjahres
ausfthrlich prisentiert und einen in die Zukunft gerichteten, strategischen Ausblick gibt. Auch die alle drei
Monate im Rahmen einer Telefonkonferenz stattfindende Kommentierung der Quartalsberichte nutzt die
Aareal Bank, um bei Analysten, Investoren und Medienvertretern tber die aktuellen Entwicklungen der
Gruppe zu informieren. Insgesamt blieb die Marktkommunikation auch in 2014 auf einem hohen Niveau.
Das Investor Relations-Team nahm im abgelaufenen Geschiftsjahr an insgesamt neun internationalen Kapital-
marktkonferenzen teil und fiihrte auf 13 weltweit durchgefiihrten Roadshows tiber 200 Einzelgespriche mit
mehr als 300 Investoren und Analysten. Die Tatsache, dass auch der Vorstand regelmif3ig an Konferenzen
und Roadshows teilnimmt, um fr personliche Gesprache zur Verftigung zu stehen, wird von den Investoren
sehr geschitzt.
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Zur Gewihrleistung einer zeitnahen, offenen und transparenten Information der Kapitalméarkte werden
Aktiondren und Analysten auf der Internetseite www.aareal-bank.com umfangreiche Informationen zur
Aareal Bank Gruppe und zu den beiden Segmenten Strukturierte Immobilienfinanzierungen und Consulting/
Dienstleistungen zur Verfligung gestellt. Zudem stehen im Investor Relations-Portal die publizierten Ad hoc-
und Pressemitteilungen, Finanzberichte und aktuelle Investor Relations-Prasentationen zum Download
bereit. Der Finanzkalender bietet eine Ubersicht der wichtigsten Unternehmenstermine. Auch im Geschiifts-
jahr 2015 werden wir den proaktiven Kurs in der Kapitalmarktkommunikation weiter fortsetzen, um das
Vertrauen der Aktiondre in den nachhaltigen Erfolg des Geschiftsmodells der Aareal Bank Gruppe zu
stérken.

Konzernabschluss

.

Analystenstimmen

Zusitzlich zu den zwolf Broker- und Analysehdusern, die die Aareal Bank zu Beginn des Geschiftsjahres
regelmdRig gecovert haben, haben im Laufe des vergangenen Jahres zwei Hiuser die Coverage der Aareal
Bank neu aufgenommen, sodass zum Ende des abgelaufenen Geschiftsjahres insgesamt 14 Broker- und
Analysehduser unabhingige Studien und Kommentare zur Entwicklung der Aareal Bank Gruppe veroffent-
lichten. Nach dem positiven Abschluss des Geschiftsjahres 2013 galt es auch in 2014, die Erwartungen
des Markts und der Analysten zu erfullen. Diesen ist die Aareal Bank gerecht geworden: Zehn Kauf- und
zwei neutrale Empfehlungen stehen zwei Verkaufsempfehlungen gegeniber. Die Analystenempfehlungen
werden von uns regelmiRig aktualisiert und auf unserer Internetseite www.aareal-bank.com im Investor
Relations-Portal veroffentlicht.

Transparenz
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Aktie der Aareal Bank:
die Kursentwicklung*

Die Grafik zeigt die relative Performance der Aktie der Aareal Bank im Vergleich zu DAX®,
MDAX® und Prime Banks Performance Index. Die Aareal Bank konnte sich mit einer
Jahres-Performance von +16 % (DAX® 2,7 % in 2014) deutlich von den Vergleichsindices
absetzen. Dies ist umso bemerkenswerter als bereits im Vorjahr eine klare Outperformance
(+83 % vs. DAX® +26 %) erzielt werden konnte.

¢ 60%

27. Marz 2014

Aareal Bank Gruppe

veroffentlicht

Geschéftsbericht 2013
40 %

20. Februar 2014

Aareal Bank Gruppe verdffent-

31. Mérz 2014

licht vorlaufige Zahlen 2013: Aareal Bank Gruppe
Aareal Bank Gruppe Ubertrifft schlieBt Erwerb
Ergebnisziel fiir das Geschafts- der Corealcredit ab

jahr 2013 - Dividendenvorschlag
in Hohe von 0,75 € je Aktie

¢ 20%

e 0%

o -20%

* indexiert und im Vergleich

7. Mai 2014

Aareal Bank Gruppe veroffentlicht
Q1-Zahlen 2014: Aareal Bank
Gruppe mit starkem Start in das
Geschéftsjahr 2014

21. Mai 2014

Hauptversammlung der

Aareal Bank beschlieBt Dividenden-
zahlung von 0,75 € je Aktie fur
Geschéftsjahr 2013

01.01.2014 31.03.2014
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2013

Basisdaten und Kennzahlen zur Aktie der Aareal Bank
Aktienkurse in €"
Jahresendkurs 33,29 28,785
Hochstkurs 36,49 28,860
Tiefstkurs 26,67 17,780
Buchwert je Aktie in € 36,44 31,88
Dividende je Aktie in €2 1,20 0,75
Ergebnis je Stammaktie in €% 4,87 1,55
Kurs-Gewinn-Verhaltnis 6,84 18,57
Dividendenrendite in %4 3,6 2,6
Borsenkapitalisierung in Mio. €% 1.993 1.723
1) CX
ISIN DE 000 540 811 6 XETRA®-Schlusskurse
2 Vorschlag an die Hauptversammiung
WKN 540 811 9 Bei der Ergebnisberechnung flr Zwecke
Kirzel des den Stammaktiondren zugerechneten =
Deutsche Borse ARL EpS wurde i.S. einer 6konomischen ‘é
i i [0}
Bloomberg (Xetra®) ARL GY Betrachtung erstmals die Nettoverzinsung 3
. der Stillen Einlage des SoFFin in Abzug %
Reuters (Xetra®) ARLG.DE gebracht. Die Vergleichszahl wurde entspre- g
Grundkapital (auf den Inhaber lautende Sttickaktien) 59.857.221 chend angepasst. S
4 Bezogen auf XETRA®-Jahresendkurs g
]
X
11. November 2014 *
Aareal Bank Gruppe
verdffentlicht Q3-Zahlen
2014: Aareal Bank hebt
nach starkem dritten »
Quartal Ergebnisprognose g
12. August 2014 26. Oktober 2014 fiir das Gesamtjahr 2014 an =
Aareal Bank Gruppe verdffentlicht EZB-Prifungen bestétigen 8
Q2-Zahlen 2014: Aareal Bank Kapital- und Bilanzstérke ® ﬁ
Gruppe setzt positive Entwicklung der Aareal Bank 13. November 2014 c
im zweiten Quartal 2014 fort Aareal Bank platziert 3
und hebt Prognose fiir Konzern- erfolgreich zuséatzliches c
betriebsergebnis 2014 leicht an 30. Oktober 2014 Kernkapital N
Aareal Bank fiihrt Stille
Einlage des SoFFin
vollstandig zuriick
]
[ ]
N
c
o
©
Q
%)
c
o
'_
[ ]
B Aareal Bank DAX®-Index B MDAX®-Index B Prime Banks Performance Index
1 1 1 1 1 1 1

30.06.2014 30.09.2014 30.12.2014
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Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

Die Aareal Bank Gruppe ist ein fUhrender internationaler
Immobilienspezialist. Sie ist in Uber 20 Landern auf drei
Kontinenten — in Europa, Nordamerika und Asien — aktiv.

Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell des Konzerns

Die Aareal Bank AG mit Sitz in Wiesbaden ist die
Obergesellschaft des Konzerns. Ihre Aktien sind
am geregelten Markt der Frankfurter Wertpapier-
borse zugelassen und Bestandteil des Borsenindex
MDAX®. Die Aareal Bank Gruppe bietet Finanzie-
rungen, Beratung und Dienstleistungen in der
Wohnungs- und der gewerblichen Immobilienwirt-
schaft an und begleitet nationale wie internatio-
nale Kunden als Finanzierungspartner und Dienst-
leister.

Die Aareal Bank ist Mitglied im Bundesverband
deutscher Banken (BdB) und im Verband deutscher
Pfandbriefbanken (vdp).

Das Geschiftsmodell der Aareal Bank Gruppe
besteht aus zwei Segmenten:

Strukturierte Inmobilienfinanzierungen

Das Segment Strukturierte Immobilienfinanzie-
rungen umfasst die Immobilienfinanzierungs- und
Refinanzierungsaktivititen.

In diesem Segment begleitet die Aareal Bank
nationale und internationale Kunden bei ihren
Immobilienprojekten und ist in diesem Rahmen in
Europa, Nordamerika und Asien aktiv. Sie bietet
Finanzierungen von gewerblichen Immobilien,
insbesondere von Burogebduden, Hotels, Einzel-
handels-, Logistik- und Wohnimmobilien. lhre
besondere Stdrke ist dabei die Kombination aus
lokaler Marktexpertise und branchenspezifischem
Know-how. Neben Fachleuten vor Ort verfiigt die
Bank tber Expertenteams fir Logistik-, Shopping-
center- und Hotelfinanzierungen. Dies ermo6g-
licht es der Aareal Bank, maRgeschneiderte Finan-
zierungskonzepte anzubieten, die den speziellen
Anforderungen unserer nationalen und inter-
nationalen Kunden entsprechen. Die Aareal Bank
zeichnet dabei insbesondere aus, dass sie tber
direkte und langjihrige Beziehungen zu ihren
Kunden verfigt.
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Die Aareal Bank besitzt eine breite und solide
Refinanzierungsbasis. Sie ist ein aktiver Emittent
von Pfandbriefen, die einen bedeutenden Anteil
an ihren langfristigen Refinanzierungsmitteln aus-
machen. Die Qualitdt der Deckungsmassen wird
zuséatzlich durch das ,AAA“-Rating der Pfandbriefe
bestatigt. Um einen breiten Investorenkreis anzu-
sprechen, bedient sich die Aareal Bank einer
umfangreichen Palette von weiteren Refinanzie-
rungsinstrumenten, u.a. von Schuldscheinen und
Schuldverschreibungen. Den Schwerpunkt unserer
Kapitalmarktaktivitdten bilden Privatplatzierungen.
Grolere, offentliche Transaktionen werden je nach
Marktgegebenheiten erginzend begeben. Zudem
generiert die Bank Einlagen aus der Wohnungs-
wirtschaft, die eine strategisch wichtige zusitzliche
Refinanzierungsquelle darstellen. Dartber hinaus
verfiigt sie Gber Einlagen institutioneller Geld-
marktinvestoren. Die erfolgreichen Kapital- und
Geldmarktaktivitdten und das Geschidft mit der
Wohnungswirtschaft sind die Folge einer Kombi-
nation aus nachhaltigem Geschiftsmodell, fundier-
tem Kapitalmarktverstindnis und der Qualitdt der
Deckungsmasse.

Consulting / Dienstleistungen

Das Segment Consulting/Dienstleistungen bietet
der Wohnungs- und gewerblichen Immobilien-
wirtschaft Dienstleistungen und Produkte ftr die
Verwaltung von Immobilien sowie fur die Abwick-
lung des Zahlungsverkehrs. Dabei arbeiten die
Tochtergesellschaft Aareon AG und der Bankbe-
reich Wohnungswirtschaft eng zusammen.

Das IT-System- und -Beratungsgeschift fur die
Wohnungs- und gewerbliche Immobilienwirtschaft
betreiben wir tiber unsere Konzerntochtergesell-
schaft Aareon AG. Hier blicken wir auf fast 60 Jahre
Erfahrung zurtick. Mit ihrem Angebotsportfolio
aus Software, Services und Beratung unterstiitzt
die Aareon Immobilienunternehmen bei der Opti-
mierung und Automatisierung ihrer internen und
externen Geschiftsprozesse — zum Beispiel mit
Mietern und Geschiftspartnern. Die Qualitt dieser
Prozesse kann dadurch insgesamt weiter gesteigert
werden. Die Aareon ist in mehreren europdischen
Landern mit Deutschland als Kernmarkt aktiv. Das
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Enterprise-Resource-Planning (ERP)-Produktport-
folio fur effiziente Prozessgestaltung umfasst Wodis
Sigma, SAP®-Losungen und Blue Eagle sowie

das System GES. Die internationalen Tochtergesell-
schaften der Aareon bieten ebenfalls auf die
jeweiligen Marktbedrfnisse zugeschnittene ERP-
Systeme an. Dies sind in Frankreich Prem’Habitat
und Portallmmo Habitat, in GroRbritannien QL und
in den Niederlanden SGltobias sowie die Produkt-
generation SGltobias™. Die schwedische Incit AB,
die auch in den Niederlanden und Norwegen
vertreten ist, bietet das ERP-System Incit Xpand an.
Die ERP-Losungen der Aareon konnen von den
Kunden je nach Produkt in verschiedenen Betriebs-
arten genutzt werden: Software als Service aus der
exklusiven Aareon Cloud, ASP (Application Service
Providing), Hosting und Inhouse. Durch die Kom-
bination der ERP-L6sungen mit den Integrierten
Dienstleistungen und Zusatzprodukten wird die
prozesseffiziente Zusammenarbeit von Immobilien-
unternehmen und deren Geschiftspartnern unter-
stutzt. Die Integrierten Services sind dabei direkt
in die ERP-Losungen eingebunden und greifen

auf dieselbe Datenbasis zu. Dazu zéhlen z.B. das
Service-Portal Mareon, Aareon Rechnungsservice,
Aareon Archiv kompakt, Versicherungsmanagement
mit BauSecura, Customer-Relationship-Manage-
ment (CRM)-Losungen und Mobile Services.
Branchenspezifische Beratungsleistungen zu allen
Produkten und Services erginzen dieses Angebot.

Im Bankbereich Wohnungswirtschaft vertreibt die
Aareal Bank das automatisierte Massenzahlungs-
verkehrssystem BKOl. Hierbei tibernimmt die
Aareal Bank den Zahlungsverkehr und die Konto-
fuhrung fir ihre Kunden in Deutschland und inte-
griert beides in deren IT-Systeme. Die Kunden des
Bankbereichs Wohnungswirtschaft stammen aus
der Wohnungs- und gewerblichen Immobilien-
wirtschaft sowie aus der Energie- und Entsorgungs-
wirtschaft. Durch die Abwicklung des Zahlungs-
verkehrs tiber die Aareal Bank werden Einlagen
generiert, die wesentlich zur Refinanzierung der
Aareal Bank Gruppe beitragen.
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Steuerungssystem

Die Steuerung des Aareal Bank Konzerns erfolgt
auf Basis finanzieller Leistungsindikatoren unter
Berlicksichtigung der Risikotragfahigkeit. Die Steu-
erung erfolgt tbergreifend auf Konzernebene. Sie
ist dartiber hinaus segmentspezifisch ausgestaltet.
Grundlage der Steuerung ist eine jahrlich erstellte
mittelfristige Konzernplanung, die auf die lang-
fristige Geschiftsstrategie des Konzerns ausgerichtet
ist. Die fiir die Steuerung und Uberwachung er-
forderliche Informationsversorgung erfolgt durch
ein umfangreiches regelmifiges (Management-)
Reporting.

Die folgenden im Rahmen der Geschifts- und
Ertragssteuerung verwendeten Kennzahlen stellen
wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren fur
den Aareal Bank Konzern dar:

e Konzern
» Zinsergebnis (nach IFRS)
» Risikovorsorge (nach IFRS)
» Provisionsergebnis (nach IFRS)
» Verwaltungsaufwand (nach IFRS)
» Betriebsergebnis (nach IFRS)
» Return on Equity (RoE) vor Steuern”
» Ergebnis je Stammaktie (EpS)?
e Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
» Neugeschift®
¢ Segment Consulting/Dienstleistungen
» Beitrag Aareon zum Konzernbetriebsergebnis
(nach IFRS)

Im Rahmen des bestehenden Risikomanagement-
systems werden die einzelnen Risikopositionen
der dem Aareal Bank Konzern angehorenden Ge-
sellschaften zentral gesteuert und tiberwacht. Alle
steuerungsrelevanten Informationen werden me-
thodisch gesammelt und analysiert, um geeignete
Strategien zur Risikosteuerung und -tiberwachung
zu entwickeln. Ergdnzend dazu setzen wir Vor-
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schaumodelle zur Bilanzstruktur, Liquiditdt und
Portfolioentwicklung fur die strategische Geschiifts-
und Ertragsplanung ein.

Neben den geschiftsbezogenen Steuerungsinstru-
menten nutzen wir verschiedene weitere Instru-
mente zur Optimierung unserer Organisation und
der Arbeitsprozesse. Hierzu zihlen z.B. ein
umfassendes Kostenmanagement, eine zentrale
Steuerung von Projektaktivitdten und das Personal-
controlling.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
kommen erginzende Steuerungsinstrumente

und Kennzahlen hinzu. Zum Beispiel steuern wir
das Neugeschift in diesem Segment u.a. mithilfe
von Lending Policies. Dabei handelt es sich um
immobilientypspezifische und landesspezifische
Kreditvergaberichtlinien, die im Rahmen des Kredit-
vergabeprozesses tberwacht werden.

Das Immobilienfinanzierungsportfolio als Ganzes
wird im Aareal Bank Konzern aktiv gesteuert mit
dem Ziel, die Risikodiversifikation und die Ertrags-
kraft zu optimieren. Zur Entwicklung risiko- und
ertragsorientierter Strategien fur unser Portfolio
werten wir Markt- und Geschéftsdaten aus, simu-
lieren auf dieser Basis infrage kommende Kredit-
geschiftsstrategien und identifizieren ein Zielport-
folio, das Gegenstand der Konzernplanung ist.
Dies erleichtert es uns, Marktverdnderungen friih-
zeitig zu identifizieren und auf diese zu reagieren.
Die aktive Portfoliosteuerung ermoglicht uns eben-
falls die optimierte Allokation des Eigenkapitals
auf die aus Risiko- und Ertragssicht attraktivsten
Produkte und Regionen im Rahmen unserer Drei-
Kontinente-Strategie. Durch Beriicksichtigung von
Maximalanteilen fir einzelne Liander, Produkte und
Objektarten im Portfolio gewdhrleisten wir dabei
eine hohe Diversifizierung und vermeiden Risiko-
konzentrationen.

' RoE vor Steuern =

Betriebsergebnis ./. Nicht beherrschenden Anteilen zugeordneter Jahrestiberschuss ./. AT1-Kupon

Durchschnittliches IFRS Eigenkapital ohne Nicht beherrschende Anteile, Andere Riicklagen, AT1-Anleihe und Dividenden

Betriebsergebnis ./. Ertragsteuern ./. Nicht beherrschenden Anteilen zugeordneter Jahrestiberschuss ./. AT1-Kupon (netto)

2 Ergebnis je Aktie =

3 Neugeschaft = Erstkreditvergabe zuzlglich Prolongationen

Anzahl der Stammaktien
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Im Segment Consulting/Dienstleistungen orientiert
sich die Steuerung der dem Segment zugeordneten
Konzerngesellschaften in Abhingigkeit vom jewei-
ligen Unternehmensschwerpunkt an spezifischen
Kennziffern, im Wesentlichen am Beitrag zum Kon-
zernbetriebsergebnis. Dartiber hinaus ziehen wir
spezifische Steuerungsgrofsen heran, die typisch fur
Beratungs- und Dienstleistungen im IT-Geschift —
dem Schwerpunkt dieses Segments — sind. Hierzu
gehoren Kennzahlen, die sich auf regelmiBige
Kundenzufriedenheitsumfragen beziehen, und Kenn-
zahlen beziiglich der Auslastungsquoten im Con-
sulting. Eine zentrale Steuerungsgrof3e im Bankbe-
reich Wohnungswirtschaft ist das Einlagenvolumen.

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Eine verhaltene Konjunktur und ein sehr ausge-
priagtes Niedrigzinsumfeld waren kennzeichnend
fur die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen
des abgelaufenen Jahres. Dabei waren bemerkens-
werte Unterschiede zwischen einzelnen Regionen
zu beobachten.

Konjunktur

Das Wachstum der Weltwirtschaft lag mit 2,6 %
auf dem Vorjahrsniveau (2,5 %). Damit war die
Konjunktur weiterhin verhalten und blieb hinter
den Erwartungen zuriick. Insbesondere in der
Eurozone konnte sich die Wirtschaft nicht erholen.
Die inlandische Nachfrage in der Eurozone blieb
ohne Dynamik, bei den Nettoexporten konnte
hingegen ein kriftiger Zuwachs festgestellt werden.
Makro6konomische Ungleichgewichte und struk-
turelle Probleme in verschiedenen Volkswirtschaften
der Eurozone trugen zu der schwachen Konjunk-
turentwicklung bei. Verstarkte geopolitische Risiken
haben das Geschiftsklima und die Konjunktur
zusdtzlich belastet.

Zwischen den einzelnen Euro-Mitgliedsstaaten
waren ebenfalls einige Unterschiede zu erkennen.
Leichtes bis moderates Wachstum des realen Brutto-
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inlandsprodukts stellte sich in Belgien, Deutsch-
land und Luxemburg ein. Spanien konnte sich aus
der Rezession des Vorjahres befreien und wies
ebenfalls ein moderates Wirtschaftswachstum aus.
Etwas geringer war das Wachstum in den Nieder-
landen und Portugal, welche sich im Vorjahr eben-
falls in einer Rezession befanden. Deutlich gehemmt
war das Wachstum in Frankreich und Osterreich.

In Finnland stagnierte die Wirtschaftsentwicklung
und in ltalien ging das reale Bruttoinlandsprodukt
geringfligig zurtick. Dynamischer verlief die Wirt-
schaftsentwicklung in verschiedenen europdischen
Staaten auf3erhalb der Eurozone. Besonders aus-
geprdgt war die konjunkturelle Entwicklung in Grof3-
britannien und Polen. Aber auch in der Tschechi-
schen Republik, Schweden und der Schweiz wuchs
das reale Bruttoinlandsprodukt schneller als im
Durchschnitt der Eurozone. Ein leichtes Wachstum
gab es in Ddnemark. Die Volkswirtschaft der Turkei
wies zwar im europdischen Vergleich eine hohe
Wachstumsrate auf, jedoch war diese spirbar
niedriger als im Vorjahr. Die Wirtschaftsentwicklung
in Russland wurde durch den Ukraine-Konflikt und
die im Zuge dessen erhobenen Wirtschaftssank-
tionen ebenso wie durch niedrige Rohstoffpreise
belastet. Die Wirtschaftsleistung Russlands legte
im abgelaufenen Jahr nur geringfugig zu.

Ein auBergewohnlich harter Winter hatte zum
Jahresbeginn die Konjunktur in den USA geddmpft.
Im weiteren Jahresverlauf nahm die Wirtschaft aber
spurbar an Fahrt auf und das reale Bruttoinlands-
produkt wuchs im Jahr 2014 in etwa mit derselben
Rate wie im Vorjahr. Ein gestiegener privater Kon-
sum, aber auch wachsende Unternehmensinves-
titionen und eine nicht mehr bremsend wirkende
Fiskalpolitik trugen hierzu bei. In Kanada bewegte
sich die Wachstumsrate des realen Bruttoinlands-
produkts leicht oberhalb des Niveaus des Vorjahres.

Chinas Wirtschaft wies im internationalen Vergleich
nach wie vor hohe Wachstumsraten auf. Jedoch
nahm die Wachstumsgeschwindigkeit der zweit-
grolten Volkswirtschaft gegentiber dem Vorjahr
leicht ab. Insbesondere bei den Investitionen und
speziell den Bauinvestitionen geriet die Wachstums-
dynamik ins Stocken. Die konjunkturelle Entwick-
lung Japans wurde im Jahresverlauf maRgeblich von
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der Mehrwertsteuererh6hung zum 1. April 2014
beeinflusst. Im ersten Quartal fihrte diese zu Vor-
zieheffekten bei den Konsumenten und belebte
die Konjunktur deutlich. In der Folge kam es aber
zu einem Nachfrageeinbruch, sodass tber das
Gesamtjahr 2014 hinweg die reale Wirtschaftsleis-
tung nahezu auf dem Vorjahresniveau verharrte.
Singapurs Wirtschaft wuchs im abgelaufenen Jahr
splrbar, wenn auch mit einer niedrigeren Rate als
im Jahr 2013.

Jahrliche Verdnderung des realen

Bruttoinlandsprodukts

2013

in %

Europa

Eurozone 0,9 -0,4
Belgien 1,1 0,3
Deutschland 1,5 0,2
Finnland 0,0 -1,2
Frankreich 0,4 0,4
Italien -0,4 -1,9
Luxemburg 2,6 2,1
Niederlande 0,7 -0,7
Osterreich 0,4 0,1
Portugal 0,8 -1,4
Spanien 1,3 -1,2

weitere europaische Lander

Danemark 0,8 -0,5
GroBbritannien 2,6 1,7
Polen 3,4 1,5
Russland 0,7 1,3
Schweden 1,9 1,3
Schweiz 1,9 1,9
Tschechische Republik 2,3 -0,7
Turkei 27 41

Nordamerika

Kanada 2,5 2,0
USA 2,4 2,2
Asien

China 7,4 7.7
Japan 0,1 1,6
Singapur 2,9 3,9
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Die verhaltene Konjunkturentwicklung in der Euro-
zone war nicht ausreichend, um auf den Arbeits-
markten fur eine deutliche Erholung zu sorgen.
Die Arbeitslosenquote in der Eurozone ging nur
leicht zuriick. Einen stdrkeren tberdurchschnitt-
lichen Riickgang gab es zwar in Spanien, jedoch
war das Niveau mit leicht unter 24 % zum Jahres-
ende weiterhin sehr hoch. Deutschland und Oster-
reich verzeichneten nach wie vor die niedrigsten
Arbeitslosenquoten in der Eurozone. In einigen
Lindern wie Finnland und ltalien stieg die Arbeits-
losenquote im Jahr 2014 an. In Frankreich ver-
anderte sie sich kaum. AuRerhalb der Eurozone
erfuhren Ddnemark, Grof3britannien, Polen und
die Tschechische Republik bemerkenswerte Riick-
ginge bei der Arbeitslosenquote, wéahrend sie in
Schweden nur geringfiigig sank. In den USA hat
sich die Lage am Arbeitsmarkt bei einer sinkenden
Arbeitslosenquote deutlich verbessert. Eine leichte
Minderung stellte sich in Japan ein.

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik
und Inflation

Fur die Finanz- und Kapitalmarkte der fortgeschrit-
tenen Volkswirtschaften war ein sehr ausgeprégtes
Niedrigzinsumfeld charakterisierend. Die Lage an
diesen Markten stellte sich weiterhin als entspannt
dar, jedoch war zeitweilig eine Eintribung der
Stimmung festzustellen. In den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften boten die Finanz- und Kapital-
markte nach wie vor einer Vielzahl von Banken,
Unternehmen und Staaten die Moglichkeit, Wert-
papiere zu gilinstigen Konditionen zu platzieren.

Der Aareal Bank gelang so unter anderem die
Emission von Hypothekenpfandbriefen, von nach-
rangigem Kapital sowie im letzten Quartal 2014
von zusitzlichem anrechenbaren Kernkapital
(Additional Tier 1) in Form von Schuldverschrei-
bungen mit unbefristeter Laufzeit.

Die Risikoaufschldge deutscher Pfandbriefe haben
sich im Jahr 2014 weiter eingeengt. In diesen Auf-
schldgen schlagen sich neben dem riickldufigen
Umlaufvolumen auch das weiterhin hohe Vertrauen
der Pfandbriefinvestoren in die Soliditat dieser
Anleihegattung nieder.
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Gemessen sowohl am Brutto-Neuemissions- als
auch am Umlaufvolumen des gesamten Pfandbrief-
markts ist die Bedeutung von Hypothekenpfand-
briefen in den vergangenen Jahren stetig gewachsen.
Das riickliufige Umlaufvolumen von Offentlichen
Pfandbriefen hingt u.a. mit den verdnderten Ge-
schiftsmodellen einiger Hypotheken- und Landes-
banken zusammen. Das Volumen des Staatskredit-
geschifts nimmt bei vielen Pfandbriefemittenten
seit einigen Jahren ab, wodurch auch die Deckungs-
massen Offentlicher Pfandbriefe abschmelzen.

Des Weiteren schmelzen Altbestinde an deckungs-
fahigen Forderungen gegen deutsche Sparkassen
und Landesbanken mit der vor Juli 2005 geltenden
Gewihrtrigerhaftung nach und nach ab. Vor Ab-
schaffung der Gewdhrtragerhaftung wurden Forde-
rungen gegen diese oOffentlich-rechtlichen Finanz-
institute haufig als Deckungswerte fiir Offentliche
Pfandbriefe benutzt.

Die Hypothekenpfandbriefe profitierten insgesamt
vom allgemeinen Trend zugunsten dieser Anleihe-
gattung, der vom Aufbau entsprechender Emis-
sionsprogramme vor allem von Geschiftsbanken
in den vergangenen Jahren getragen wurde.

Am 4. September hat die Europdischen Zentral-
bank (EZB) angekiindigt, im Rahmen eines dritten
Covered-Bond-Ankaufprogramms (Covered Bond
Purchase Programme 3, CBPP3) gedeckte Bank-
anleihen von Emittenten mit Sitz in einem Euro-
land in Hohe von insgesamt bis zu 80 Mrd. € zu
kaufen. Dieses Vorhaben hat alle Marktteilnehmer
iberrascht. Als Folge engten sich die Risikoauf-
schlige der Covered Bonds von einem ohnehin
schon niedrigen Niveau kommend weiter ein. Ins-
besondere die Anleihen der von dem Programm
begtinstigten Lander haben sich spirbar besser
entwickelt als Covered Bonds, die nicht von der
europdischen Notenbank gekauft werden. Auch
die deutliche Erhohung des Erstabsatzes im
September kann als positive Reaktion auf dieses
Programm gewertet werden.

Der Deutsche Bundestag hat in seiner Sitzung vom
6. November 2014 ein Gesetzespaket zur Umset-
zung der europdischen Bankenunion in deutsches
Recht beschlossen. Teil dieses Gesetzespakets
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ist auch eine Novelle des Pfandbriefgesetzes, die
zu Beginn 2015 in Kraft trat. Diese beinhaltet u.a.
eine Erhohung der Transparenzanforderungen fur
Offentliche Pfandbriefe sowie die Aufgaben des
Sachwalters im Insolvenzfall der Pfandbriefbank.
Zudem konnen nun auch als Sicherheit dienende
Objekte, die in Australien, Neuseeland und Singa-
pur belegen sind, in die Deckung des Hypotheken-
pfandbriefs einbezogen werden.

Im Rahmen der von der EZB durchgefiihrten Ban-
kenpriifung (Comprehensive Assessment) inklusive
eines Stresstests wurde bei 25 Banken ein Kapi-
talbedarf festgestellt. Da zwolf Banken sich aber
bereits vor Bekanntgabe der Ergebnisse ausrei-
chend Kapital besorgt hatten, und fur fiinf weitere
aufgrund von Restrukturierungs- und Abwicklungs-
mafinahmen keine Kapitalmaflnahmen notwendig
sind, verblieben acht Banken mit einem Kapital-
bedarf von tiber 6 Mrd. €. Belastungen oder gar
Turbulenzen sind dadurch in der Folge nicht ent-
standen.

Fur die Entwicklungen auf den Finanz- und Kapital-
markten der Eurozone waren die gegentiber den
Vorjahren verringerten Unsicherheiten tber die
europdische Staatsschuldenkrise von Bedeutung.
Zum Jahresbeginn 2014 schloss der Europdische
Stabilisierungsmechanismus (ESM) sein Unterstit-
zungsprogramm ftir Spanien, das der Rekapitalisie-
rung von Banken diente, und im Mai lief das Un-
tersttitzungsprogramm fir Portugal aus. Allerdings
fuhrten im Juli Entwicklungen um eine portugie-
sische GroBbank dazu, dass diese mit Hilfsmitteln
aus dem Rettungsprogramm sowie vonseiten des
portugiesischen Staats aufgefangen wurde.

Fur die Ldnder der Eurozone gingen die Renditen
fur Staatsanleihen nachdrtcklich zuriick und er-
reichten auf3erordentlich niedrige Niveaus. Da der
Renditertickgang bei Lindern wie Italien und
Spanien, die von den Investoren als risikoreicher
eingeschétzt werden, kraftiger ausfiel als bei Landern
wie Deutschland, die als sicherer eingestuft wer-
den, verringerte sich der Renditeabstand zwischen
diesen Landergruppen. In zahlreichen anderen euro-
pdischen Lindern, darunter z.B. Grof3britannien,
Schweden und die Schweiz, gingen die Renditen
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fur Staatsanleihen ebenfalls deutlich zuriick. Ein
splrbarer Renditertickgang stellte sich auch ftr
Staatsanleihen der USA ein, jedoch war dieser ge-
ringer ausgeprigt als in zahlreichen europdischen
Landern. In Japan gingen die Renditen zwar nur in
geringem Umfang zurlick, jedoch war auch dieser
Riickgang aufgrund des ohnehin schon extrem
niedrigen Ausgangsniveaus beachtlich.

Auf den Finanz- und Kapitalmirkten verschiedener
aufstrebender Volkswirtschaften kam es zum Jahres-
beginn zu erheblichen Spannungen, als Investoren
im Zuge einer Neubewertung der Ertrags-Risiko-
Relation in deutlichem Umfang Kapital abzogen
und die Wahrungen spurbar abgewertet wurden.
Hierzu haben sich abzeichnende Anderungen in
der Geldpolitik der USA, gestiegene politische
Spannungen in einigen Lindern sowie die Revi-
dierung langfristiger Wachstumsperspektiven dieser
Volkswirtschaften beigetragen. Verschiedene Zen-
tralbanken reagierten mit einer teilweise drastischen
Anhebung der Leitzinsen. Die Spannungen nah-
men im Verlauf des Jahres wieder ab, was in rick-
ldufigen Staatsanleihenrenditen, wie z.B. in der
Turkei, zum Ausdruck kommt. Abweichend stellt
sich das Bild in Russland dar. Der Abzug von aus-
léndischem Kapital als Reaktion auf den Ukraine-
Konflikt und Wirtschaftssanktionen fihrte dazu, dass
die Renditen fur Staatsanleihen zum Jahresende sehr
deutlich Gber dem Niveau zum Jahresanfang lagen.

Das Niedrigzinsumfeld hat sich in Europa weiter
verfestigt. Die langfristigen Zinsen" sanken in den
fur uns bedeutendsten Wihrungen in einem be-
achtlichen Umfang auf sehr niedrige Niveaus ab.
Die kurzfristigen Zinsen? bewegten sich in zahl-
reichen fur uns relevanten Wihrungen hingegen nur
geringfligig. Stirkere Riickginge gab es hier aber
bei der Schwedischen Krone und im leichten Um-
fang beim Euro.

Der Wechselkurs des Euro ging gegeniiber einigen
Fremdwihrungen deutlich zurlick. Besonders aus-
geprigt war dieser Riickgang ab Mitte des Jahres
gegeniiber dem US-Dollar. Auch gegentber dem
Britischen Pfund und dem Kanadischen Dollar
verlor der Euro spurbar an Wert. Geringer fiel der
Wertverlust gegentiber dem Schweizer Franken
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aus, hielt doch die Schweizer Notenbank noch
widhrend des Jahres 2014 an dem Mindestkurs fest.
Der Kurs zur Dénischen Krone bewegte sich —
angesichts einer auf Wechselkursstabilitdt ausge-
richteten Politik der Danischen Zentralbank — nur
wenig. Einen merklichen Anstieg erfuhr der Euro
im Verhdltnis zur Schwedischen Krone. Starken
Schwankungen war der Wechselkurs des Euro zum
Japanischen Yen ausgesetzt. Eine starke Abwer-
tung des Yen im letzten Quartal sorgte dafur, dass
zum Jahresende der Wechselkurs auf einem zum
Jahresbeginn vergleichbaren Niveau lag.

Die Geldpolitik war in den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften nach wie vor sehr expansiv aus-
gerichtet. Die im Jahresverlauf getroffenen Entschei-
dungen der Zentralbanken offenbarten jedoch,
dass diese begonnen haben, einen unterschied-
lichen Kurs einzuschlagen. Die EZB hat zwischen
Juni und Oktober 2014 zahlreiche monetére Locke-
rungsmafRnahmen auf den Weg gebracht. Diese
umfassen die Leitzinssenkungen bis auf 0,05 %,
die erstmalige Einfiihrung eines negativen Einlagen-
zinssatzes fur Geschiftsbanken (zum Jahresende
-0,2 %), die Fortsetzung der Vollzuteilung bei
Refinanzierungsgeschiften als Mengentender, die
Durchfihrung ldngerfristiger Refinanzierungs-
geschifte (TLTRO), die an die Kreditvergabe an
Unternehmen gebunden ist, sowie das Aussetzen
der sterilisierend wirkenden Feinsteuerungsopera-
tionen. Zudem legte sie Programme zum Ankauf
von Asset-Backet Securities (ABSPP) und — wie
oben bereits angefiihrt — gedeckter Schuldver-
schreibungen (CBPP3) auf. Mit diesem Biindel an
MaRnahmen verfolgt die EZB das Ziel, den geld-
politischen Transmissionsmechanismus zu verbes
sern und die Kreditvergabe an die Unternehmen
zu fordern. Zudem soll die Inflation ndher an das
Ziel der EZB von knapp unter 2% herangeftihrt
werden. Die schwedische Reichsbank senkte ihre
Leitzinsen bis auf 0,00 % und die Bank of Japan
verstarkte ihre Maldnahmen zur quantitativen Locke-
rung nochmals. In eine andere Richtung gingen

' Gemessen am 10-Jahres-Swap-Satz
2 Gemessen am 3-Monats-EURIBOR/LIBOR bzw. je nach Wahrung
vergleichbaren Sétzen
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die Entscheidungen der amerikanischen Zentral-
bank (Fed). Zwar hielt sie ihren Leitzins auf dem
sehr niedrigen Niveau, reduzierte aber ihre umfang-
reichen Anleihenkdufe kontinuierlich und stellte
diese Ende Oktober ginzlich ein.

Die Inflation in der Eurozone belief sich ange-
sichts einer zogerlichen Nachfrage und sinkender
Energiepreise im Jahresdurchschnitt auf lediglich
0,4 %. Im Dezember war sie sogar leicht negativ.
In wenigen Lindern wie z.B. Spanien stellte sich
im Jahresdurchschnitt sogar eine geringe Deflation
ein. Aufderhalb der Eurozone war auch in Schweden
in geringem Umfang eine Deflation gegeben. In
anderen Landern wie z.B. Polen trat zwar eine
Inflation auf, aber nur in geringem Mal3e. Spurbar
hoher fiel die Inflation in GroRbritannien mit 1,5 %
aus. In den USA sank der Zwolf-Monats-Index der
Inflation im Dezember unter 1 %. Um 2% lag die
jahresdurchschnittliche Inflationsrate in China. In
Japan fuhrten die Mehrwertsteuererhdohung und
eine extrem expansiv ausgerichtete Geldpolitik zu
einer Inflationsrate von unter 3 %. Hohe Inflations-
raten stellten sich hingegen in einigen aufstre-
benden Volkswirtschaften, darunter auch Russland
und die Turkei, ein.

Regulatorisches Umfeld

In der Bankenbranche stehen nach wie vor die
zahlreichen Regulierungsvorhaben und Reformmal3-
nahmen im Mittelpunkt. Viele Malinahmen wurden
im Berichtszeitraum beschlossen, andere waren
weiterhin in der Diskussion oder in Vorbereitung.
Die Frage nach den kumulierten Auswirkungen
auf Banken und Realwirtschaft blieb nach wie vor
unbeantwortet. In den Fokus riickte vor allem das
umfangreiche EZB Comprehensive Assessment.
Die Durchftihrung dieser Bankenpriifung begann
vor dem Ubergang der Aufsichtsverantwortung auf
die EZB bei allen direkt von der EZB beaufsich-
tigten Instituten und dauerte bis zum Herbst 2014.
Seit dem 4. November 2014 zihlt auch die Aareal
Bank zu den direkt von der EZB beaufsichtigten
Kreditinstituten.

Das Umfeld fir Kreditinstitute war in den ver-
gangenen Jahren weiterhin durch eine beschleunigt
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" Bei den Leitzinsen der Fed wurde der obere Wert des Korridors von 0,0 bis 0,25 % dargestellt.

fortschreitende Anhebung der regulatorischen An-
forderungen 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 1D, die Einfiihrung des kurzfristigen MaR-
nahmenpakets des Baseler Ausschusses (CRD I1I)
und des Basel lll-Reformpakets (CRR/CRD V),
deren Umsetzungen in nationales Recht sowie die
mehrfache Novellierung der Mindestanforderungen
an das Risikomanagement (MaRisk) zu nennen.

Branchen- und Geschéftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Die Transaktionsmirkte fur Gewerbeimmobilien
waren im Jahr 2014 von einer hohen Liquiditét
bei den Investoren und dem vorherrschenden
Niedrigzinsumfeld geprigt. In diesem Umfeld
stellten Gewerbeimmobilien eine gefragte Anlage-
klasse dar. Dies driickt sich in einem spurbaren
Anstieg des globalen Transaktionsvolumens, d.h.
der Summe des direkt in neu erworbene Gewerbe-
immobilien investierten Kapitals, aus. Das Interesse
der Investoren war dabei sowohl nach Regionen,
Objektarten als auch GroRenklassen breit gestreut.
Ein intensiver Investorenwettbewerb um erstklas-
sige Immobilien in Top-Lagen fiihrte in zahlreichen
Mirkten zu einem Abschmelzen der Investitions-
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rendite” und einer Bereitschaft, verstirkt in Immo-
bilien in zweitrangigen Stadten oder mit einem
hoheren Risikoprofil und damit hoheren Rendite-
moglichkeiten zu investieren.

Die Vermietungsmarkte fur Gewerbeimmobilien-
markte wiesen zwar regionale Unterschiede auf.
Als grundlegender Trend lief3 sich bei erstklassigen
Immobilien aber eine tiberwiegend stabile bis
moderat positive Mietentwicklung ausmachen. Ein
regional differenziertes Bild zeigte sich auf den
Hotelmarkten. Allerdings fanden sich zahlreiche Wirt-
schaftsmetropolen, in denen die wichtige Kennziffer
der durchschnittlichen Hotelertrige pro verflig-
barem Zimmer gegentiber dem Vorjahr zulegte.?

In der Gewerbeimmobilienfinanzierung setzte sich
im abgelaufenen Jahr die Intensivierung des Wett-
bewerbs weiter fort. Gegentber den Vorjahren
waren Immobilienfinanzierungen leichter verfligbar
und der Finanzierungsmarkt liquider. Der Wett-
bewerb war in zahlreichen Finanzierungsmérkten
stark ausgeprdgt. Zwar standen insbesondere erst-
klassige Immobilien in entsprechenden Lagen im
Fokus der Finanzierungsgeber, wo sich auch der
Wettbewerb als besonders intensiv darstellte. An-
gesichts einer Begrenzung in diesem Marktsegment
stieg aber — sowohl bei Finanzierungsgebern als
auch bei den Investoren — das Interesse auRerhalb
dieses Segments. Die Intensivierung des Wett-
bewerbs zeigte sich u.a. bei den Margen und Be-
leihungsausldufen. So stieg die Bereitschaft zahl-
reicher Finanzierungsgeber, niedrigere Margen und
hohere Beleihungsausldufe zu akzeptieren. Auch
die Bereitschaft zu groBvolumigen Krediten stieg
an. Zurtickhaltung bestand hingegen auf vielen
Mirkten bei der Finanzierung von spekulativen
Neubauvorhaben, wenngleich auch bei Projektent-
wicklungen auf einigen Mirkten eine gewisse
Belebung zu verspiiren war. Diese Entwicklungen
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waren sowohl in Europa als auch in Nordamerika
und verschiedenen asiatischen Staaten gegeben.
Auch in verschiedenen Landern, in denen der Wett-
bewerb in der Vergangenheit weniger intensiv aus-
geprigt war, wie z.B. Italien und Spanien, zog er im
Berichtsjahr merklich an. Allerdings sind die Margen
hier noch sptirbar hoher und die Beleihungsgrenzen
niedriger als in den besonders liquiden européa-
ischen Mirkten wie z.B. Deutschland und GroR3-
britannien. Eine Rolle bei der Intensivierung des
Wettbewerbs spielten alternative Finanzierungsge-
ber, wenngleich mit regional recht unterschiedlicher
Auspragung. In den USA war die Bedeutung von
Finanzierungsgebern auRerhalb des Bankensektors
wie Lebensversicherungen, CMBS-Verbriefungen
(CMBS, Commercial Mortgage Backed Securities)
und Debt Funds spirbar ausgepragt. In Europa stan-
den insbesondere Grof3britannien, aber auch andere
grofse Mirkte, wie z.B. Deutschland und Frank-
reich, zunehmend im Interesse alternativer Finan-
zierungsgeber. In den vergangenen Jahren haben
Finanzierungsgeber, die nicht den Geschiftsbanken
zuzurechnen sind, in Europa stetig Anteile hinzu-
gewonnen. In Asien waren alternative Finanzierungs-
geber insbesondere im japanischen Markt tétig.

In diesem Geschéftsumfeld erzielte die Aareal Bank
Gruppe im Jahr 2014 ein Neugeschift in Hohe
von 10,7 Mrd. € (Vorjahr: 10,5 Mrd. €). Dieses lag
splirbar tiber dem urspringlichen Ziel von 8 bis

9 Mrd. €. Hintergrund sind in erster Linie die hohen
vorzeitigen Kreditriickzahlungen, die die Bank zu
einer Ausweitung der Erstkreditvergabe veranlassten.
Hierbei spielte auch das aktive Transaktionsumfeld
eine Rolle. Auch vorzeitige Prolongationen trugen
zu dem gegeniber dem urspriinglichen Ziel hoher
ausgefallenen Neugeschift bei.

Die Erstkreditvergabe stellte mit 6,4 Mrd. €
(Vorjahr: 6,5 Mrd. €) bzw. 60,2 % (Vorjahr: 61,6 %)

" Sinkende Renditen gehen unter sonst gleichen Umstanden mit steigenden Immobilienwerten einher, wahrend umgekehrt steigende Renditen

mit sinkenden Immobilienwerten einhergehen.

2 Kennzeichnend fur die Gewerbeimmobilienmérkte ist, dass sie keine homogenen Mérkte darstellen. Die einzelnen Objekte unterscheiden sich,
auch innerhalb eines regionalen Markts und einer Objektart, hinsichtlich verschiedener wert- und mietbestimmender Faktoren wie z. B. Bau-
qualitat, Modernitat, Flachen- und Energieeffizienz, Flexibilitat oder Objekt-Management. NatUrlich stellt auch die Lage innerhalb eines regionalen
bzw. lokalen Markts einen bedeutenden Einflussfaktor dar. Als Folge kénnen sich Mieten, Ertrage, Leersténde, Renditen und Werte von einzelnen
Objekten auch bei Zugehdrigkeit zu demselben regionalen Markt und derselben Objektart unterschiedlich entwickeln. Dies ist zu bertcksich-

tigen, wenn hier und im Folgenden Markttrends beschrieben werden.
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Neugeschift 2014
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nach Regionen | nach Objektarten

Asien 2,3 %

Osteuropa 6,7 %

Nordeuropa
9,5%

49,2 %
Sldeuropa
10,7 %

Nordamerika 21,6 %

Westeuropa*

Hotel 25,6 %

Wohnen 6.0 % Sonstige 1,8 %

Logistik 6,3 %

Bulro 34,3 %

Einzelhandel 26,0 %

*inkl. Deutschland

den groRRten Anteil des abgeschlossenen Neu-
geschifts dar. Die Prolongationen beliefen sich im
abgelaufenen Jahr auf 4,3 Mrd. € (Vorjahr:

4,0 Mrd. €).

Den grofRten Anteil des Neugeschifts im Jahr 2014
titigte die Aareal Bank Gruppe in Europa mit

76,1 % (Vorjahr: 75,7 %), gefolgt von Nordamerika
mit 21,6 % (Vorjahr: 20,7 %) und Asien mit 2,3 %
(Vorjahr: 3,6 %).” Generiert wurde das Neuge-
schift dabei sowohl tiber regional aufgestellte Ver-
triebseinheiten als auch tiber Branchenspezialisten
fur die Finanzierung von Hotels, Shoppingcentern
und Logistikimmobilien.

Das Neugeschift war nach Objektarten erneut breit
gefichert. Die drei Objektarten mit den hochsten
Anteilen am Neugeschift waren Biiroimmobilien
mit 34,3 % (Vorjahr: 36,4 %), Einzelhandelsimmo-
bilien mit 26,0 % (Vorjahr: 26,5 %) und Hotelimmo-
bilien mit 25,6 % (Vorjahr: 21,2 %). Demgegeniiber
splrbar geringer fielen die Neugeschiftsanteile

fur Logistikimmobilien mit 6,3 % (Vorjahr: 7,9 %),
Wohnimmobilien mit 6,0% (Vorjahr: 5,7 %) und
sonstige Immobilien und Finanzierungen mit 1,8 %
(Vorjahr: 2,3 %) aus.

Das Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal
Bank Gruppe erreichte per 31. Dezember 2014 ein

Volumen von 29,0 Mrd. €. Dies entspricht gegen-
Gber dem Jahresultimo einem Anstieg von rund

18 %. Die Steigerung ist auf die Akquisition der
Corealcredit, aber auch auf Auszahlungen aus dem
starken Neugeschift zurtickzuftihren. Da ein Teil
des Immobilienfinanzierungsportfolios in Fremd-
wihrung zugesagt wurde, war insbesondere die
Abwertung des Euro gegentiber dem US-Dollar,
aber auch gegenuber anderen Wiahrungen wie dem
Britischen Pfund, fur den Anstieg des Portfolios mit
verantwortlich. Die Riickzahlungen? beliefen sich
im Jahr 2014 auf 5,4 Mrd. € (Vorjahr: 4,5 Mrd. €).

Entwicklung der Gewerbeimmobilienméarkte
in den einzelnen Regionen

Auch in Europa war das Investoreninteresse an
Gewerbeimmobilien im abgelaufenen Jahr un-
gebrochen hoch und es wurde in verschiedenen
Mirkten eine grofe Bandbreite an Objektarten

" Die Zuordnung des Neugeschéfts 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.

2 Die Ruckzahlungen auf das Immobilienfinanzierungsportfolio um-
fassen alle planmaBigen und auBerplanmagigen Liquiditatsriickflisse
eines Kunden, die der Tilgung des Kreditkapitalbetrags dienen.
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und GroRenklassen nachgefragt. Im Zuge dessen
stieg in Europa das direkt investierte Transaktions-
volumen gegeniiber dem Jahr 2013 signifikant an.
Der grofRte Markt war unverdndert GroRbritannien,
gefolgt von Deutschland und Frankreich. Die ge-
stiegenen Transaktionsvolumina in diesen Lindern
wurden von wachsenden Aktivitdten andernorts,
z.B. in den Benelux-Staaten, Skandinavien, aber
auch Stideuropa, wenngleich von niedrigeren
Niveaus kommend, begleitet.

Vor dem Hintergrund einer regen Nachfrage ging
die Rendite fiir neu erworbene erstklassige Ge-
werbeimmobilien in den weitaus meisten euro-
pdischen Wirtschaftszentren zurtick. Dies galt fur
Biiro-, Einzelhandels- und Logistikimmobilien.
Abweichend von diesem Trend fanden sich stabile
Renditen fir erstklassige Objekte z.B. auf den
Buromdrkten in Brissel, Kopenhagen, London West
End und Warschau, den Einzelhandelsmarkten
ebenfalls in Brussel und Warschau sowie in Istan-
bul und den Logistikmarkten in Den Haag. Auf
dem Moskauer Buro-, Einzelhandels- und Logistik-
immobilienmarkt stiegen die Renditen hingegen
gerade im Schlussquartal erheblich an. Objekte in
Nebenlagen oder mit geringerer Qualitdt standen
in Europa zwar in der Nachfrage gegentiber dem
erstklassigen Segment zuriick, fanden aber ein
wachsendes Interesse.

In den europdischen Wirtschaftszentren iberwog
bei erstklassigen Gewerbeimmobilien eine stabile
bis steigende Mietentwicklung. Die Vermietungs-
aktivitdten auf den Biiroméarkten wurden durch die
zogerliche Konjunkturentwicklung belastet. Auf den
Mirkten fir hochwertige Blroimmobilien fanden
sich — regional breit gestreut — jedoch zahlreiche
Wirtschaftszentren mit steigenden Mieten. Dazu
zidhlten z.B. Amsterdam, Frankfurt, Hamburg,
Helsinki, London, Madrid, Mailand, Miinchen und
Stockholm. Es gab aber auch einige Wirtschafts-
zentren, in denen die Mieten fur erstklassige
Biiroobjekte unter einen Abwartsdruck gerieten,
so z.B. in Dusseldorf, Kopenhagen, Prag, Rom und
Warschau sowie ganz besonders ausgepragt in
Moskau. Kaum sinkende Mieten im hochwertigen
Segment waren hingegen auf den Mirkten fur
Einzelhandelsimmobilien zu finden. Zu den Markten
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mit steigenden Mieten fur erstklassige Einzelhandels-
immobilien gehorten z.B. die deutschen Zentren
Berlin, Hamburg, Miinchen sowie Istanbul und
Prag. Bei dieser Objektart dominierten aber stabile
Mieten im Premium-Segment. Auch auf den Mark-
ten fir hochwertige Logistikimmobilien war eine
stabile Mietentwicklung vorherrschend. Beispiele
fur abweichend steigende Mieten stellten hier Berlin,
Disseldorf, London, Istanbul und Rotterdam dar,
wahrend die Mieten fur erstklassige Logistikimmo-
bilien z.B. in Mailand, Moskau, Paris, Prag und
Rom sanken.

Verhalten war die Mietentwicklung oftmals bei
Immobilien, die hinsichtlich ihrer Qualititsmerkmale
und Lage nicht dem erstklassigen Segment zuzu-
ordnen waren.

Auf den Hotelmirkten zahlreicher europdischer
Wirtschaftszentren war ein Anstieg der durchschnitt-
lichen Ertrdge pro verfligbarem Hotelzimmer aus-
zumachen. Besonders deutliche Zuwichse fanden
sich z.B. in Kopenhagen und Madrid. Auch in
Barcelona, Berlin, Mailand, London, Mtinchen, Paris,
Prag und Rom stiegen die durchschnittlichen
Ertrdge z.B. an, wenngleich nur leicht ausgeprigt.
Rickldufig war diese Kennziffer hingegen z.B. in
Amsterdam, Frankfurt und Warschau.

Die Aareal Bank — hier ohne ihre Tochtergesell-
schaft Corealcredit — steuert ihre Vertriebsaktivititen
in den einzelnen Regionen tber Vertriebszentren.
In Europa gibt es fiinf solcher regionaler Vertriebs-
zentren. Ergdnzt wird der Vertrieb durch Branchen-
spezialisten fiir die Finanzierung von Hotels, Shop-
pingcentern und Logistikimmobilien am Standort
Wiesbaden. Die regionalen Vertriebszentren haben
folgenden Sitz und regionenspezifische Verant-
wortlichkeiten:

e Wiesbaden: Deutschland und Osterreich

e London: Grof3britannien, die Niederlande und
die nordeuropdischen Linder

e Paris: Belgien, Frankreich, Luxemburg,
die Schweiz und Spanien

e Rom: ltalien

e Warschau: mittel- und osteuropdische Linder
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Den Vertriebszentren sind Standorte in sechs
weiteren europdischen Liandern zugeordnet. Das
Geschift in der Turkei wird vom Vertriebszentrum
der Branchenspezialisten verantwortet, da in der
Tarkei die internationalen Investoren insbesondere
bei Shoppingcentern und Hotels aktiv sind und
die Marktaktivititen der Aareal Bank in diesen Be-
reichen dort am groRten sind.

Zusitzlich ist die Aareal Bank Gruppe tber die
Tochtergesellschaft Corealcredit an ihrem Haupt-
sitz in Frankfurt am Main und deren weiteren
deutschen Standorten vertreten.

In Europa erzielte die Aareal Bank Gruppe im Jahr
2014 ein Neugeschift in Hohe von 8,1 Mrd. €
(Vorjahr: 7,9 Mrd. €). Davon entfiel der deutlich
hochste Anteil von 5,3 Mrd. € (Vorjahr: 4,8 Mrd. €)
auf Westeuropa, wo sich im europdischen Vergleich
auch das hochste Transaktionsvolumen findet. Das
weitere Neugeschift verteilte sich mit I, Mrd. €
(Vorjahr: 0,9 Mrd. €) auf Stideuropa, mit 1,0 Mrd. €
(Vorjahr: 0,8 Mrd. €) auf Nordeuropa sowie mit
0,7 Mrd. € (Vorjahr: 1,4 Mrd. €) auf Osteuropa.

In den USA war ebenfalls eine hohe Liquiditit bei
den Investoren gegeben. Angesichts einer Knapp-
heit an Objekten des Top-Segments wuchs auch
hier die Bereitschaft, in anderen Segmenten zu
investieren. In der Folge stieg das direkt investierte
Transaktionsvolumen deutlich. Der Druck auf die
Renditen von neu erworbenen erstklassigen Ob-
jekten war in den USA nicht so stark ausgepragt.
Die Renditen waren im nationalen Durchschnitt ftr
Einzelhandels- und Logistikimmobilien leicht rtick-
ldufig, wahrend sie ftr Biroimmobilien nahezu
konstant blieben. Auf einigen Markten stiegen sie
sogar leicht an, so z.B. auf den Buromirkten von
Los Angeles und New York. GroRere Renditeab-
senkungen gab es wihrenddessen auf den Markten
fur Einzelhandelsimmobilien in Los Angeles,

New York und Washington D.C. sowie fir Logistik-
immobilien in Los Angeles.

Bei den Mieten setzte sich in den USA — im natio-
nalen Durchschnitt — eine moderate Zunahme
bei den verschiedenen Immobilientypen fort. Auch
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auf zahlreichen regionalen Markten der fiihrenden
Metropolen legten die Mieten zu. Besonders
deutlich ausgeprdgt waren die Mietanstiege z.B. in
New York und San Francisco fir alle drei Objekt-
arten sowie auf dem Biro- und Logistikmarkt

in Los Angeles und dem Einzelhandelsmarkt in
Washington D.C. Auf einem gegenuber dem Jahres-
anfang nur geringfigig verdnderten Niveau lagen
hingegen die Mieten z.B. auf dem Biromarkt von
Washington D.C. sowie den Einzelhandelsmérkten
von Boston und Chicago. Der Logistikmarkt in
Washington D.C. stellt ein Beispiel fir leicht
rickldufige Mieten dar. Begleitet wurden die im
nationalen Durchschnitt steigenden Mieten von
abnehmenden Leerstandsquoten, was fiir alle drei
Immobilienarten zutraf.

Der Hotelsektor in den USA belebte sich im Be-
richtsjahr. Sowohl gestiegene Belegungsquoten als
auch gestiegene Zimmerpreise liefen die durch-
schnittlichen Ertrage pro verfligharem Hotelzimmer
wachsen. Ein Wachstum bei den durchschnittlichen
Hotelertrdgen war auch in Kanada zu beobachten.

In Nordamerika ist die Aareal Bank Gruppe mit der
Tochtergesellschaft Aareal Capital Corporation,

die auch die Neugeschiftsaktivititen vor Ort steuert,
mit einem Buiro in New York aktiv. Das Neugeschift
in Nordamerika belief sich auf 2,3 Mrd. € (Vorjahr:
2,2 Mrd. €). Dieses entfiel zu einem sehr hohen An-
teil auf die USA und zu einem geringen auf Kanada.

Im Gegensatz zu den deutlichen Anstiegen der
direkten Transaktionsvolumina in Europa und Nord-
amerika blieben diese in der asiatisch-pazifischen
Region auf dem Vorjahrsniveau. Dabei kam es

zu einem deutlichen Riickgang in China. In Japan
legte das Transaktionsvolumen gegeniiber dem
Vorjahr leicht zu. Die Unterschiede in der Nach-
frage und damit bei den Transaktionsvolumina
zeigten sich auch in der Entwicklung der Renditen.
In Tokio gingen die Investitionsrenditen fiir neu
erworbene hochwertige Immobilien auf dem Bro-,
Einzelhandels- und dem Logistikmarkt zurtck.

In den chinesischen Metropolen Peking und
Schanghai stagnierten die Renditen fuir erstklassige
Objekte, lediglich am Schanghaier Logistikmarkt
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sanken diese. In Singapur stiegen die Renditen auf
dem Buro- und dem Logistikmarkt an. Auf dem
Markt fir hochwertige Einzelhandelsimmobilien
sanken sie hingegen.

Ein uneinheitliches Bild zeigte sich auch auf den
Vermietungsmdrkten der asiatischen Metropolen.
Die Mieten fur erstklassige Biiroobjekte gewannen
in Singapur sehr deutlich und in Tokio etwas
weniger stark ausgeprigt hinzu. In Peking blieben
sie stabil, wahrend in Schanghai einige Teilmarkte
ebenfalls eine stabile Entwicklung, andere einen
Mietanstieg aufwiesen. Nahezu unverindert ver-
hielten sich die Mieten ftir hochwertige Einzelhan-
delsobjekte in Schanghai, Singapur und Teilméarkten
Tokios. In anderen Teilmarkten Tokios sowie in
Peking stiegen sie an. Gleichzeitig erfuhren auch die
Mieten fiir erstklassige Logistikimmobilien in Schang-
hai einen Anstieg, leicht rtickldufig waren sie in
Peking und Singapur. Deutlich fiel der Mietrtick-
gang hingegen auf dem Logistikmarkt in Tokio aus.

Auch auf den Hotelmarkten zeigte sich in den vier
genannten asiatischen Metropolen keine einheit-

liche Tendenz. In Schanghai und Tokio stiegen die
durchschnittlichen Ertrdge pro verfugbarem Hotel-
zimmer deutlich und in Singapur geringfugig an. In
moderatem Umfang riickldufig waren sie in Peking.

Die Marktaktivitdten der Aareal Bank Gruppe in
Asien werden Gber die Tochtergesellschaft Aareal
Bank Asia Limited in Singapur gesteuert. Dartiber
hinaus besteht eine Reprdsentanz in Schanghai.
Das Neugeschift in Asien belief sich im Berichts-
jahr auf 0,3 Mrd. € (Vorjahr: 0,4 Mrd. €). Dieses
verteilte sich auf China, Japan und ausgewdhlte
Hoteldestinationen.

Ubernahme Corealcredit Bank AG

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 selbststdndige Tochter-
gesellschaft unter dem Dach des Aareal Bank
Konzerns. Der gezahlte (vorldufige) Kaufpreis be-
trug 346 Mio. €. Die Vorldufigkeit bezieht sich auf
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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 Vermodgenswerte in
Hohe von 6,2 Mrd. € und Schulden in Hohe von
5,7 Mrd. € tbernommen. Aus der Ubernahme
ergab sich ein negativer Goodwill (Zugangsgewinn)
in Hohe von 154 Mio. €, der im Zeitpunkt der
Erstkonsolidierung zum 31. Mérz 2014 ertragswirk-
sam vereinnahmt wurde. Die Zahlen aus dem
operativen Geschift der Corealcredit sind erstmals
im zweiten Quartal 2014 in die Ergebnisrechnung
der Aareal Bank Gruppe eingeflossen. Der Beitrag
der Corealcredit zum Konzernbetriebsergebnis der
aktuellen Berichtsperiode belief sich ohne den
negativen Goodwill (Zugangsgewinn) auf 4 Mio. €.
Im Rahmen der Einbindung der Corealcredit in

die Aareal Bank Gruppe wurde ein Beherrschungs-
und Gewinnabfiihrungsvertrag abgeschlossen.

Bankenaufsicht durch die Europaische
Zentralbank und Comprehensive Assessment

Am 4. November 2014 hat die Europdische Zen-
tralbank (EZB) die Verantwortung ftir die Banken-
aufsicht im Euro-Wihrungsgebiet tibernommen.
Der direkten Aufsicht durch die EZB unterliegen
120 bedeutende Bankengruppen, darunter auch
die Aareal Bank Gruppe.

Im Vorfeld der Ubernahme der Verantwortung fiir
die Bankenaufsicht wurde durch die EZB eine um-
fassende Ulberpriifung (Comprehensive Assessment)
der zu beaufsichtigenden Banken durchgefihrt.

Die Aareal Bank hat bei dem Comprehensive
Assessment durchweg tberzeugende Ergebnisse
erzielt. Das gilt sowohl fiir den von der EZB durch-
gefiihrten Asset Quality Review (AQR), bei dem
unter anderem die Werthaltigkeit und Klassifizierung
von Kreditengagements der Bank tberprift wur-
den, als auch fur den durch die European Banking
Authority (EBA) koordinierten Stresstest, der in
allen Szenarien den Einfluss der makrookonomi-
schen Veranderungen auf die Kapitalquoten unter-
sucht hat. Aufgrund ihrer guten Ergebnisse in
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beiden Priifungen des Comprehensive Assessment
wurden der Aareal Bank von der EZB keinerlei
MafRnahmen auferlegt. Schitzungsinderungen bzw.
Fehlerkorrekturen im Sinne des IAS 8 der Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) oder
sonstige Auswirkungen auf den Konzernabschluss
der Aareal Bank Gruppe ergaben sich durch die
Prifungen ebenfalls nicht.

Segment Consulting/Dienstleistungen

Die Branche der Wohnungs- und gewerblichen
Immobilienwirtschaft in Deutschland verzeichnete
auch 2014 insgesamt eine solide Entwicklung. Diese
ist u.a. in den bestehenden langfristigen Finan-
zierungsstrukturen und den stabilen Mietertrdgen
aufgrund des stark diversifizierten Mieterkreises
begriindet. Die Branche setzte weiterhin auf eine
nachhaltige Bestandsentwicklung mit Fokus auf
eine Erh6hung der Energieeffizienz und die Schaf-
fung altersgerechten Wohnraums. Uber 11 Mrd. €
investierten die im GDW und seinen Regionalver-
bidnden organisierten Wohnungs- und Immobilien-
gesellschaften in die Zukunft ihrer Bestdnde.

Der Wohnungsmarkt zeigte sich gegentber kon-
junkturellen Schwankungen weitgehend robust, da
eher langfristige Faktoren wie Bevolkerungs- und
Einkommensentwicklung das Preisniveau pragen.
Bundesweit lagen die Mietpreise bei Neubauten
rund 2,8 % tiber dem Vorjahresniveau. Der Anstieg
der inserierten Angebotsmieten fiel in den Land-
kreisen stédrker aus als in den kreisfreien Stadten.
Diese Entwicklung basierte auf dem wachsenden
Bedarf an Wohnungen in den Ballungszentren,
wobei sich die Nachfrage zunehmend auf das Um-
land der Metropolen ausgeweitet hat.

Nach wie vor zeigten sich auf dem Wohnungsmarkt
regionale Unterschiede. Wahrend die Wohnungs-
nachfrage in Wachstumsregionen durch arbeitsplatz-
bedingte Zuzlige stieg, waren wirtschaftsschwache
Standorte mit Bevolkerungsabwanderung kon-
frontiert. Die Leerstandsquote auf dem Wohnungs-
markt ist auf einem stabilen Niveau und liegt in
den alten Bundesldndern unter 3 %, in den neuen
Bundesldndern sind rund 9 % unvermietet.

Konzernlagebericht | Wirtschaftsbericht

Angesichts der positiven Entwicklung auf dem
Wohnungsmarkt hielt auch 2014 die Nachfrage auf
dem Markt fiir deutsche Wohnimmobilienportfolios
an. Dabei profitiert der Investmentmarkt ftir Wohn-
immobilien von dem sehr niedrigen Zinsniveau
und den guten Fundamentaldaten der deutschen
Wirtschaft. Insgesamt wurden Wohnimmobilien-
portfolios im Wert von 12,7 Mrd. € gehandelt.
Gegenuber dem Vorjahreszeitraum reduzierte sich
das Transaktionsvolumen damit um 14 % (Vorjahr:
14,7 Mrd. €). Ursache fur den deutlich gesunkenen
Investmentumsatz ist das limitierte Angebot im
groBvolumigen Portfoliobereich, insbesondere in
der zweiten Jahreshilfte.

Im Hinblick auf die Herkunft der Investoren domi-
nierten weiterhin deutsche Anleger den Trans-
aktionsmarkt. Auf auslindische Kiufer entfielen
2014 rund 18 %, was dem Anteil des Vorjahres
entspricht. Bestimmt wurde das Marktgeschehen
vor allem von borsennotierten Immobilienunter-
nehmen und Spezialfonds.

Im Geschiftsjahr 2014 hat der Bankbereich Woh-
nungswirtschaft seine Marktposition sowohl durch
die Akquisition von Neukunden als auch durch
Intensivierung der bestehenden Geschiftsbezie-
hungen weiter gestarkt. So konnten fiir den Zah-
lungsverkehr und das Einlagengeschift weitere
Geschiftspartner akquiriert werden, die zusammen
gut 185.000 Einheiten verwalten. Dartiber hinaus
haben die bestehenden Geschiftspartner im Bereich
der Gewerbeimmobilienverwaltung im Vergleich
zum Vorjahr mehr verwaltete Einheiten an unsere
Zahlungsverkehrsverfahren angebunden. Ebenso
haben sich weitere Unternehmen aus der Energie-
und Entsorgungswirtschaft fur die Nutzung unserer
Zahlungsverkehrssysteme bzw. unserer Anlage-
produkte entschieden. Auch in dieser Branche
haben wir inzwischen einen festen Kundenstamm.
Dadurch haben wir eine solide Basis fur weitere
Zuwichse geschaffen.

Das Jahr 2014 haben wir genutzt, um unser Ver-
fahren zur elektronischen Verwaltung von Kautionen
um eine attraktive Variante zu ergidnzen. Neben
der Verwaltung samtlicher Kautionen auf einem
Sammelkonto bieten wir nun an, Kautionen auf
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Einzelkonten anzulegen, um unseren Kunden die
Wahl der fur ihre jeweiligen Prozesse vorteilhafteren
Variante zu ermdoglichen.

Derzeit nutzen deutschlandweit tber 2.900 Ge-
schiftspartner unsere prozessoptimierenden Pro-
dukte und Bankdienstleistungen. Das Volumen der
Einlagen der Wohnungswirtschaft lag im Geschéfts-
jahr 2014 auf einem hohen Niveau bei durch-
schnittlich 8,6 Mrd. € (Vorjahr: 7,2 Mrd. €). Im
vierten Quartal 2014 belief sich das durchschnitt-
liche Einlagenvolumen auf 9,1 Mrd. €. Der Anstieg
im Vergleich zum Vorjahr machte sich vor allem
im Bereich der Sichteinlagen bemerkbar, die sich —
ebenso wie Kiindigungsgelder — im Vergleich zum
Vorjahr um rund ein Fiinftel erhohten. Auch im
Bereich der Kautionseinlagen konnten wir in 2014
mit etwa 8% zum wiederholten Mal eine Steige-
rung gegeniiber dem Vorjahr verzeichnen.

Das Fundament fir das wegweisende Angebots-
portfolio der Aareon bilden die Forschungs- und
Entwicklungsaktivitdten, um neue Technologien
und aktuelle Trends zu bertcksichtigen und das
Losungsangebot zu erweitern. Dabei profitiert

die Aareon von ihrer internationalen Aufstellung:
Durch systematische gemeinsame Entwicklungs-
aktivititen der jeweiligen landerspezifischen Ex-
pertenteams konnen Synergien zum Vorteil von
einzelnen nationalen Produkten und Services
genutzt werden. Das Trendthema Digitalisierung
stand weiter im Mittelpunkt. Im Kern geht es darum,
externe und interne Geschiftsprozesse durch IT
zu optimieren. Wohnungsunternehmen vernetzen
sich enger mit ihren Geschiftspartnern (B2B),
ihren Mietern (B2C) und den Mitarbeitern im
AuBendienst (B2E). Hinzu kommt die Vernetzung
von Maschinen (M2M) und Gegenstinden tber
das Internet (Internet der Dinge). Zur Digitalisie-
rung in der Wohnungswirtschaft hatte die Aareon
bereits 2013 ihr Produktangebot ausgebaut und
das sogenannte ,digitale Okosystem* entwickelt.
Dieses steht fur eine IT-Infrastruktur, die aus einer
Vielzahl von Systemen besteht, welche integriert
zusammenarbeiten. Alle wichtigen Geschiftspro-
zesse wie zum Beispiel Vermietung, Kundenser-
vice oder Instandhaltung, werden vollstandig und
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durchgingig digital untersttitzt. Schaltstelle im
Zentrum des digitalen Okosystems bilden die ERP-
Systeme.

Im Bereich der ERP-Losungen hatte die Aareon
das System Wodis Sigma bereits im Jahr 2013 zur
besseren Nutzung der Digitalisierung weiterent-
wickelt und die mobile Wohnungsabnahme per
Tablet-Computer sowie das neue Aareon CRM-
Portal integriert. Die Marktresonanz hierzu ist positiv.
Die mobile Wohnungsabnahme wurde 2014 um
umfangreiche Neuerungen erweitert. Das neue Wodis
Sigma Release 6 préasentierte die Aareon auf der
jahrlichen Kundenveranstaltung Aareon Forum (frither
Wodis Sigma Forum) im November in Bochum.

Im Jahr 2014 haben sich weitere 89 Kunden fir
Wodis Sigma entschieden, sodass sich die gesamte
Anzahl der Kunden auf rund 600 gesteigert hat.

Das Geschéftsvolumen mit GES war im Rahmen
des Transformationsprozesses wie geplant weiter-
hin ricklaufig. Zahlreiche GES-Kunden tberprifen
ihre langfristige IT-Strategie hinsichtlich der Mog-
lichkeit einer technischen Modernisierung bzw.
haben das bereits getan. Dies geht meistens mit der
Entscheidung einher, von GES auf Wodis Sigma
zu migrieren. Die Aareon ist hierbei in der Regel
bevorzugter Partner und Berater. Allerdings ver-
zeichnete die Aareon im Jahr 2014 aufgrund der
hohen Kundenzufriedenheit ein etwas geringeres
Migrationsvolumen als erwartet. Auf die zukiinf-
tigen Migrationen von GES-Kunden ist das Unter-
nehmen mit entsprechenden Kapazititen vorbe-
reitet, damit diese zuverldssig und sicher ablaufen.

Die Aareon hat den neuen SAP-Partnerstatus als
Value Added Reseller und setzt somit die tGber
zehnjdhrige erfolgreiche Zusammenarbeit mit der
SAP AG fort. Der neue Partnerstatus erweitert die
bereits bestehenden Zertifizierungen als Partner
Center of Expertise, SAP Certified Provider of Hosting
Services und SAP Certified Provider of Application
Management Services. Im November 2014 fand
der Wechsel des ERP-Systems Blue Eagle Standard
auf das neue Release 6.4 statt.

Bei den Integrierten Services wurden neben dem
Service-Portal Mareon das Versicherungsmanage-
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ment von BauSecura sowie Aareon Rechnungs-
service nachgefragt. Das Produkt Aareon Rech-
nungsservice steht seit dem zweiten Quartal 2014
als Online-Portal zur Verfugung. Dartber hinaus
stiefd die 2013 eingefuihrte digitale Archiviosung
Aareon Archiv kompakt auf besonders hohes Inter-
esse.

Im Jahr 2013 hat die Aareon ihr CRM-Angebot
erstmalig auf dem Aareon Kongress prdsentiert.
Erste Kunden haben sich bereits fiir den Einsatz
von Aareon CRM entschieden. Der Leistungs-
umfang wird in Form regelmiRiger Releases weiter
ausgebaut. Mieter, Mitglieder und Eigenttimer
schitzen es sehr, nun bei ihren Wohnungsunter-
nehmen den gleichen Online-Komfort zu erleben,
den sie aus anderen Branchen wie z.B. Versiche-
rungen oder Banken kennen. Das System befin-
det sich in der Markteinftihrungsphase. Die Nach-
frage entwickelt sich erwartungsgemaR.

Die Nachfrage nach IT-Outsourcing stieg im Be-
richtsjahr weiter an, wihrend sie sich im Bereich des
Integrierten Zahlungsverkehrs auf Vorjahresniveau
bewegte.

Datenschutz und -sicherheit haben im Zeitalter von
,Big Data“ eine sehr hohe Bedeutung. Seit 2010
ldsst die Aareon regelmiBig freiwillige externe
Datenschutz-Auditierungen nach § 9a Bundes-
datenschutzgesetz (BDSG) durchfiihren. Die DQS
GmbH, Deutsche Gesellschaft zur Zertifizierung
von Managementsystemen, hat der Aareon im Juli
2014 erneut ein hohes Datenschutzniveau be-
stitigt. Bereits zum finften Mal wurde die Aareon
inklusive ihrer inldndischen Tochtergesellschaften
mit dem DQS-Gitesiegel-Datenschutz ausge-
zeichnet. Das gilt auch fur neu abgeschlossene
Hosting-Vertrige mit Geschiftspartnern oder Kon-
zerngesellschaften aus Europa, die ebenfalls vom
anerkannt hohen Datenschutzniveau der deutschen
Standorte profitieren.

Im Dezember 2014 wurde die Aareon erstmalig
nach der international anerkannten ISO/IEC
27001:2013 zertifiziert. Daftr hat sie ihren hohen
Standard im Informationssicherheitsmanagement
nochmals weiterentwickelt.
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Zur Optimierung der Konzernstruktur und Steige-
rung der Prozesseffizienz hat die Aareon AG mit
Handelsregistereintrag vom 23. Mai 2014 ihre
Tochtergesellschaft Aareon Wodis GmbH rtickwir-
kend zum 1. Januar 2014 auf die Aareon Deutsch-
land GmbH verschmolzen.

Das Internationale Geschift verlief weiter positiv.
Im Berichtszeitraum konnten eine Reihe von Pro-
duktivsetzungen erfolgreich durchgefiihrt und neue
Kunden hinzugewonnen werden. Der Anteil des
Internationalen Geschidfts am Umsatz der Aareon
Gruppe wurde auf 34 % gesteigert (Vorjahr: 31 %).

Die niederldndische Tochtergesellschaft SGlauto-
matisering bv vollzog im September 2014 den
Namenswechsel zu Aareon Nederland B.V. Dariiber
hinaus hat sie mit Wirkung zum 1. Juli 2014 die
restlichen 49 % der Anteile an der Tochtergesell-
schaft SGlFacilitor B.V. tbernommen, die nunmehr
als Facilitor B.V firmiert. Ebenso hat sie die ver-
bleibenden 30% der Anteile an der Tochtergesell-
schaft SGlstravis B.V. ibernommen. Die SGlstravis
B.V. wurde nach Ubertragung ihrer Geschiftsaktivi-
taten auf die Aareon Nederland B.V. zum 31. De-
zember 2014 liquidiert. Die Aareon Nederland B.V.
verzeichnete mehrere bedeutende Vertragsver-
lingerungen, u.a. mit dem Grofkunden de Alliantie,
Hilversum. Als neuer wichtiger Kunde konnte Bra-
bant Wonen, Oss gewonnen werden. Im Rahmen
der Forschungs- und Entwicklungsaktivititen inner-
halb der Aareon Gruppe arbeitet die Aareon Neder-
land mit der franzosischen Tochtergesellschaft
Aareon France zusammen. Ziel ist es, auf der Basis
des bewdhrten CRM-Systems der Aareon France
mittelfristig eine Losung fiir den niederldndischen
Markt zu entwickeln. Dartber hinaus beging die
Aareon Nederland im Jahr 2014 ihr 35-jdhriges
Jubildum. Aufgrund der verschérften Wettbewerbs-
situation in den Niederlanden war der Geschifts-
verlauf nicht wie erwartet. Gestiegene Investitionen
in Sonderprojekte belasteten zudem das EBIT.

Die Aareon France SAS, Meudon-la-Forét ver-
zeichnete einen guten Geschiftsverlauf. Die Markt-
resonanz in Frankreich auf das CRM-System der
Aareon France ist weiterhin positiv. Der Kunden-
kongress der franzosischen Tochtergesellschaft
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konzentrierte sich ebenfalls auf das Thema Digi-
talisierung. Auf dem Gebiet der Kundenmanage-
mentsysteme fur die Wohnungswirtschaft, die die
Prozesse optimieren und den Mieterservice ver-
bessern, hat die Aareon France eine Vorreiterrolle.
Diese Fachkompetenz bringt sie in die Forschungs-
und Entwicklungsaktivititen der Aareon Gruppe
ein. Fur die von der Aareon France angebotenen
ERP-Losungen Prem’Habitat und Portallmmo Habitat
konnten weitere Kunden gewonnen werden.

In GroRbritannien ist die Aareon AG mit den beiden
Tochtergesellschaften Aareon UK Ltd., Coventry und
der auf mobile Losungen fur die Wohnungswirt-
schaft spezialisierten Ist Touch Ltd., Southampton
vertreten. Als Grofkunde wurde die Barnet Group,
London erfolgreich mit der ERP-Losung QL Housing
produktiv gesetzt. In GroRbritannien wurden die
Mobilen Services der Ist Touch verstarkt nachgefragt.
Der Geschiftsverlauf von Aareon UK und Ist Touch
war positiv. Das Geschift wurde weiter gesteigert,
wenn auch etwas unter den Erwartungen.

Die Integration der im Jahr 2013 erworbenen
schwedischen Tochtergesellschaft Incit AB, MoIndal
in die Aareon Gruppe wurde 2014 erfolgreich
abgeschlossen. Neben Schweden ist die Incit AB
mit Tochtergesellschaften in Norwegen (Incit AS,
Oslo) und den Niederlanden (Incit Nederland B.V,
Gorinchem) vertreten. Mit MKB, Malmé hat sich
eines der grofdten offentlichen Wohnungsunter-
nehmen fir Incit Xpand entschieden. Die Incit AB
entwickelte sich wie erwartet positiv.

Insgesamt belief sich der Beitrag der Aareon
zum Konzernbetriebsergebnis im abgelaufenen
Geschiftsjahr auf 26 Mio. €.

Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage
Ertragslage

Das Konzernbetriebsergebnis des Geschiftsjahres
2014 belief sich auf 436 Mio. €. Auch bereinigt

um den Zugangsgewinn aus der Ubernahme
der Corealcredit in Hohe von 154 Mio. € lag das
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Betriebsergebnis mit 282 Mio. € deutlich Gber dem
Vorjahresergebnis von 198 Mio. €. Neben dem
Zugangsgewinn fuhrte insbesondere die positive
Entwicklung des Zinstiberschusses zu dem Ergeb-
nisanstieg gegentiber dem Vorjahr. Das Betriebs-
ergebnis im Konzern lag somit auch deutlich tber
der zu Beginn des Geschiftsjahres 2014 prog-
nostizierten Bandbreite von 370 bis 390 Mio. €.

Der Zinstiberschuss betrug 688 Mio. € (Vorjahr:
527 Mio. €). Der Anstieg gegentliber dem Vor-
jahr fiel damit hoher aus als urspriinglich erwartet
(610 bis 640 Mio. €). Unerwartet hohe Einmaler-
trage aus vorzeitigen Kreditrickzahlungen, niedrige
Refinanzierungskosten, ein deutlicher Anstieg des
Kreditvolumens sowie stabile Margen im Kredit-
geschift wirkten sich positiv auf das Zinsergebnis
aus. Belastet wurde es hingegen durch mangelnde
attraktive Anlagemoglichkeiten fiir unseren Liqui-
ditatsvorrat aufgrund des anhaltend niedrigen
Zinsniveaus.

Die Risikovorsorge belief sich im Geschiftsjahr 2014
auf 146 Mio. € (Vorjahr: 113 Mio. €). Sie setzt
sich aus Einzelwertberichtigungen von 78 Mio. €
und Portfoliowertberichtigungen von 68 Mio. €
zusammen. Von Letzteren sind 35 Mio. € auf die
Verdnderung einzelner Bewertungsparameter zurtick-
zuftihren und somit ein Einmaleffekt. Die weitere
Erhohung der Portfoliowertberichtigungen resultiert
insbesondere aus der verhaltenen konjunkturellen
Entwicklung in Stdeuropa. Die Risikovorsorge lag
damit im Rahmen der fir das Geschiftsjahr prog-
nostizierten Bandbreite von 100 bis 150 Mio. €.

Der Provisionsiberschuss in Hohe von 164 Mio. €
weist gegentiber dem Vorjahr (Vorjahr: 165 Mio. €)
eine stabile Entwicklung auf. Er lag leicht unter-
halb der urspriinglich prognostizierten Bandbreite
von 170 bis 180 Mio. €. Hintergrund ist ein auf-
grund der hohen Kundenzufriedenheit geringeres
Migrationsvolumen der Kunden der Aareon von
dem ERP System GES auf Wodis Sigma, wodurch
die damit verbundenen Umsatzerlose etwas
weniger stark stiegen als urspriinglich erwartet.

Das Handelsergebnis, das Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhédngen sowie das Ergebnis aus Finanz-
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Konzernergebnis der Aareal Bank Gruppe
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01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

ZinsUberschuss 688 527
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 146 113
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 542 414
Provisionstberschuss 164 165
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 5) -6
Handelsergebnis 2 18
Ergebnis aus Finanzanlagen 2 -8
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0
Verwaltungsaufwand 439 375
Sonstiges betriebliches Ergebnis 6 -10
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus Erwerb Corealcredit 154 -
Betriebsergebnis 436 198
Ertragsteuern 101 62
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 335 136
Ergebniszuordnung

Nicht beherrschenden Anteilen zugerechneter

Jahrestberschuss/-fehlbetrag 19 19
Eigentimern der Aareal Bank AG zugerechneter

Jahresuberschuss/-fehlbetrag 316 117
Ergebnisverwendung

Eigentimern der Aareal Bank AG zugerechneter

Jahresuberschuss/-fehlbetrag 316 117
Stille Einlage SoFFin 22 24
Konzerngewinn/-verlust 294 93

anlagen in Hohe von insgesamt 9 Mio. € resul-
tierten im Wesentlichen aus der Bewertung von
Derivaten, die der wirtschaftlichen Absicherung von
Zins- und Wahrungsrisiken dienen.

Der Verwaltungsaufwand lag mit 439 Mio. €
(Vorjahr: 375 Mio. €) im Rahmen der fiir das Ge-
schiftsjahr prognostizierten Bandbreite von 430
bis 450 Mio. €. Wesentlicher Grund ftr den An-
stieg gegentiber dem Vorjahr (375 Mio. €) ist die
Ubernahme der Corealcredit. Zusitzlich ergaben
sich im Berichtszeitraum erhohte Projektkosten, unter
anderem im Zusammenhang mit regulatorischen
MaRnahmen wie der umfassenden Bankenpriifung
durch die EZB.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis enthilt einen
Einmalertrag aus der Auflésung von Riickstellungen
far Abwicklungsrisiken. Dagegen ergaben sich im
Berichtszeitraum unter anderem Aufwendungen
im Zusammenhang mit der Bewertung nicht selbst
genutzter Immobilien.

Der negative Goodwill (Zugangsgewinn) in Hohe
von 154 Mio. € resultiert aus dem Erwerb der
Corealcredit. Er stellt die Differenz zwischen dem
gezahlten (vorldufigen) Kaufpreis und dem diesen
Ubersteigenden Saldo aus den tibernommenen,
zum Fair Value bewerteten Vermogenswerten und
Schulden (Saldo = Nettovermogen) dar. Fiir nihere
Erlduterungen verweisen wir auf unsere Ausfiih-

Konzernabschluss
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rungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis“ im
Anhang zum Konzernabschluss.

Insgesamt ergab sich ftr das Geschiftsjahr 2014 ein
Konzernbetriebsergebnis in Hohe von 436 Mio. €
(Vorjahr: 198 Mio. €). Unter Beriicksichtigung von
Ertragsteuern in Hohe von 101 Mio. € und einem
den nicht beherrschenden Anteilen zugeordneten
Ergebnis (19 Mio. €) betrug der auf die Eigentumer
der Aareal Bank AG entfallende Jahrestiberschuss
316 Mio. €. Nach Abzug der Nettoverzinsung der
seitens des Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung
(SoFFin) gehaltenen Stillen Einlage betrug der
Konzerngewinn 294 Mio. € (Vorjahr: 93 Mio. €).

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
lag das Betriebsergebnis mit 456 Mio. € deutlich
tiber dem Wert des Vorjahres (209 Mio. €).

Der Zinstberschuss belief sich auf 687 Mio. €
(Vorjahr: 519 Mio. €). Der Anstieg gegeniiber dem
Vorjahr fiel damit hoher aus als urspriinglich er-
wartet (610 bis 640 Mio. €). Unerwartet hohe Ein-
malertrdge aus vorzeitigen Kreditriickzahlungen,
niedrige Refinanzierungskosten, ein deutlicher

Segmentergebnis Strukturierte Inmobilienfinanzierungen
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Anstieg des Kreditvolumens sowie stabile Margen
im Kreditgeschift wirkten sich positiv auf das
Zinsergebnis aus. Belastet wurde es hingegen
durch mangelnde attraktive Anlagemoglichkeiten
far unseren Liquiditdtsvorrat aufgrund des an-
haltend niedrigen Zinsniveaus.

Die Risikovorsorge im Kreditgeschift lag im
Geschiftsjahr 2014 bei 146 Mio. € (Vorjahr:

113 Mio. €). Sie setzt sich aus Einzelwertberich-
tigungen von 74 Mio. € und Portfoliowertberich-
tigungen von 72 Mio. € zusammen. Von Letzteren
sind 35 Mio. € auf die Verdnderung einzelner
Bewertungsparameter zurlickzuftihren und somit
ein Einmaleffekt. Die weitere Erh6hung der Port-
foliowertberichtigungen resultiert insbesondere aus
der verhaltenen konjunkturellen Entwicklung in
Stdeuropa. Die Risikovorsorge lag damit im Rah-
men der fir das Geschiftsjahr prognostizierten
Bandbreite von 100 bis 150 Mio. €.

Das Handelsergebnis, das Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhidngen sowie das Ergebnis aus Finanz-
anlagen in Hohe von insgesamt 9 Mio. € resul-
tierten im Wesentlichen aus der Bewertung von
Derivaten, die der wirtschaftlichen Absicherung von
Zins- und Wahrungsrisiken dienen.

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Zinsuberschuss 687 519
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 146 113
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 541 406
ProvisionsUberschuss 4 10
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 5 -6
Handelsergebnis 2 18
Ergebnis aus Finanzanlagen 2 -8
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0
Verwaltungsaufwand 255 201
Sonstiges betriebliches Ergebnis 8 -10
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus Erwerb Corealcredit 154 -
Betriebsergebnis 456 209
Ertragsteuern 109 65
Segmentergebnis 347 144
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Der Verwaltungsaufwand lag mit 255 Mio. €
(Vorjahr: 201 Mio. €) tber dem Vorjahresniveau.
Wesentlicher Grund fur den Anstieg gegentiber
dem Vorjahr ist die Ubernahme der Corealcredit.
Zusitzlich ergaben sich im Berichtszeitraum
erhohte Projektkosten, unter anderem im Zusam-
menhang mit regulatorischen Maflnahmen wie
der umfassenden Bankenprifung durch die EZB.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis enthilt einen
Einmalertrag aus der Auflosung von Ruickstellungen
far Abwicklungsrisiken. Dagegen ergaben sich im
Berichtszeitraum unter anderem Aufwendungen
im Zusammenhang mit der Bewertung nicht selbst
genutzter Immobilien.

Der negative Goodwill (Zugangsgewinn) in Hohe
von 154 Mio. € resultiert aus dem Erwerb der
Corealcredit. Er stellt die Differenz zwischen dem
gezahlten (vorldufigen) Kaufpreis und dem diesen
bersteigenden Saldo aus den tibernommenen,
zum Fair Value bewerteten Vermogenswerten und
Schulden (Saldo = Nettovermogen) dar. Fiir nihere
Erlduterungen verweisen wir auf unsere Aus-
fihrungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis“

im Anhang zum Konzernabschluss.

Segmentergebnis Consulting / Dienstleistungen
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Insgesamt ergab sich ein Betriebsergebnis im
Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
von 456 Mio. €. Unter Berticksichtigung von
Ertragsteuern in Hohe von 109 Mio. € ergibt sich
ein Segmentergebnis in Hohe von 347 Mio. €
(Vorjahr: 144 Mio. €).

Im Segment Consulting/ Dienstleistungen lag

das Betriebsergebnis mit -20 Mio. € deutlich unter
dem Wert des Vorjahres (- 11 Mio. €). Hierbei
zeigte die Aareon mit einem Beitrag von 26 Mio. €
eine gegenliber dem Vorjahr nahezu stabile Ent-
wicklung. Der Beitrag der Aareon zum Konzernbe-
triebsergebnis lag damit um 2 Mio. € unter dem
urspriinglich erwarteten Wert (28 Mio. €). Hinter-
grund ist ein aufgrund der hohen Kundenzufrieden-
heit geringeres Migrationsvolumen der Kunden
der Aareon von dem ERP-System GES auf Wodis
Sigma, wodurch die damit verbundenen Umsatz-
erlose etwas weniger stark stiegen als urspriinglich
erwartet. Die aufgrund des anhaltend niedrigen
Zinsniveaus geringe Marge aus dem Einlagenge-
schift der Wohnungswirtschaft belastete hingegen
das Segmentergebnis deutlich.

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Umsatzerldse 185 187
Aktivierte Eigenleistungen

Bestandsveranderungen

Sonstige betriebliche Ertrage

Materialaufwand 22 22
Personalaufwand 131 122
Abschreibungen 14 14
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0
Sonstige betriebliche Aufwendungen 51 50
Zinsen und &hnliche Ertrage/Aufwendungen 0 0
Betriebsergebnis -20 -11
Ertragsteuern -8 -3
Segmentergebnis -12 -8
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Die Umsatzerlose beliefen sich im Geschiftsjahr
2014 auf 185 Mio. € (Vorjahr: 187 Mio. €). Der
Riickgang gegentiber dem Vorjahr resultiert aus
der aufgrund des anhaltend niedrigen Zinsniveaus
deutlich gesunkenen, in den Umsatzerl6sen aus-
gewiesenen Marge aus dem Einlagengeschift der
Wohnungswirtschaft. Die Umsatzerlose der Aareon
sind hingegen im gleichen Zeitraum um 5 Mio. €
auf 178 Mio. € (Vorjahr: 173 Mio. €) gestiegen.

Der Personalaufwand belief sich auf 131 Mio. €
und lag damit tber dem Vorjahresniveau. Grund
hierfiir waren unter anderem die erstmals fiir das
gesamte Geschiftsjahr in der Position enthaltenen
laufenden Aufwendungen der Incit AB., M6Indal
deren Anteile zum 1. Juli 2013 durch die Aareon
erworben wurden.

Bilanzstruktur per 31. Dezember 2014 (31. Dezember 2013)

Mrd. €

50
45
40
35
30
25

3,2 (3,6) Interbank, Repo und Barreserve

1,0 (0,9) Interbank und Repo

13,1 (11,8) Kundeneinlagen

13,7 (12,2) Wertpapierportfolio

29,0 (24,5) Immobilienfinanzierungs-

portfolio

3,7 (2,7) Sonstige Aktiva
Aktiva

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

4,6 (2,4) Sonstige Passiva

Passiva

Immobilienfinanzierungsvolumen (Inanspruchnahmen)

nach Regionen, in %

35,00
30,00
25,00
20,00
15,00
10,00

5,00

31.12.2013 M 31.12.2014
31.12.2013: 100% = 24,5 Mrd. €
31.12.2014: 100% = 29,0 Mrd. €

Deutsch-
land

West-
europa

Nord-
europa

Sud-
europa

Ost-
europa

Nord-
amerika

Asien

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

Per Saldo ergab sich fur das Segment Consul-
ting / Dienstleistungen ein Betriebsergebnis von
-20 Mio. € (Vorjahr: -11 Mio. €). Unter Bertick-
sichtigung von Steuern (-8 Mio. €) verbleibt
ein Segmentergebnis in Hohe von -12 Mio. €
(Vorjahr: -8 Mio. €).

Vermoégenslage

Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe belief
sich zum 31. Dezember 2014 auf 49,6 Mrd. €,
nach 43,0 Mrd. € zum 31. Dezember 2013.

Interbank, Repo und Barreserve

Die Position Interbank, (Reverse-) Repo und Bar-
reserve umfasst kurzfristig angelegte Liquiditats-
tberschisse. Sie bestand zum 31. Dezember 2014
im Wesentlichen aus Geldmarktforderungen an
Kreditinstitute, Zentralbankguthaben und Forde-
rungen aus Reverse-Repo-Geschiften.

Immobilienfinanzierungsportfolio

Portfoliostruktur

Zum 31. Dezember 2014 lag das Volumen des
Immobilienfinanzierungsportfolios der Aareal Bank
Gruppe bei 29,0 Mrd. €. Gegentber dem Jahres-
ultimo 2013 (24,5 Mrd. €) entspricht dies einem
Anstieg von rund 18 %, der auf die Ubernahme der
Corealcredit, die Auszahlungen aus dem starken
Neugeschift und Wechselkurseffekte zurtickzufuh-
ren ist. Durch die (Ibernahme zum 31. Marz 2014
hat sich das Immobilienfinanzierungsportfolio

zum Ubernahmestichtag ausschlieRlich in Deutsch-
land um 3,4 Mrd. € erhoht. Der internationale
Anteil am Portfolio ist mit 79,4 % (Jahresultimo 2013:
84,7 %) entsprechend gesunken.

Zum Stichtag 31. Dezember 2014 setzte sich das
Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank
Gruppe im Vergleich zum Jahresende 2013 wie

in den nebenstehenden Grafiken dargestellt zusam-
men.

Durch die Akquisition der Corealcredit verdnderte
sich die Verteilung im Portfolio nach Regionen
und Kontinenten entsprechend gegeniiber dem
Vorjahresende. Wihrend der Portfolioanteil in
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Deutschland um ca. 5% gestiegen ist, war er flr
Stideuropa, Nordeuropa und Osteuropa leicht
riickldufig. Bezuiglich Westeuropa (ohne Deutsch-
land) ist der Portfolioanteil nahezu stabil geblieben,

Immobilienfinanzierungsvolumen (Inanspruchnahmen)

nach Objektarten, in % 31.12.2013 MW 31.12.2014

31.12.2013: 100% = 24,5 Mrd. €

35,00
wihrend dieser in Nordamerika und Asien gering- 30,00 81.12.2014:100% = 29,0 Mrd. €
fugig angestiegen ist. 25,00

20,00
Die Verteilung im Portfolio nach Objektarten blieb 15,00
im Berichtsjahr weitgehend unverdndert, wobei 10,00
sich der Anteil von Biiro-, Wohn- und Handels- 5,00 I I
immobilienfinanzierungen unter anderem aufgrund .

Buro Handel Hotel Wohnen Logistik Sonstige

der Akquisition der Corealcredit leicht erhoht hat.
Der Anteil von Logistikimmobilien entwickelte
sich dagegen riickliufig. Die Portfolioanteile von
Hotelimmobilien und sonstigen Finanzierungen am
Gesamtportfolio sind dagegen nahezu gleich ge-
blieben.

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

Die Aareal Bank hilt ein qualitativ hochwertiges
Wertpapierportfolio. Dieses dient als wirtschaft-
liche und regulatorische Liquiditdtsreserve und dem
Deckungsmanagement fir unsere Pfandbriefe.

Dieses Wertpapierportfolio"? im Konzern umfasste
zum 31. Dezember 2014 ein Volumen von nomi-
nal 11,3 Mrd. € (31. Dezember 2013: 10,8 Mrd. €).

Bei der Portfoliosteuerung spielen gute Bonitit
und damit verbundene Wertstabilitdt sowie hohe
Liquiditat insbesondere hinsichtlich der Basel IlI-
Kriterien eine entscheidende Rolle. Das Wert-
papierportfolio besteht aus den vier Asset-Klassen
Offentliche Schuldner, Covered Bonds und Pfand-
briefe, Bankschuldverschreibungen sowie Asset-
Backed Securities (ABS).

Das Gesamtportfolio ist zu 97 % in Euro deno-
miniert. 98 % des Portfolios haben ein Invest-
mentgrade-Rating.¥ Mehr als 70 % des Portfolios
erfullen die Kriterien nach CRR zur Anrechnung in
der Liquidity Coverage Ratio (LCR) als ,High
Quality Liquid Assets*.

Wertpapierportfolio zum 31. Dezember 2014

in %

Bankschuldver-
schreibungen 5 %

ABS 1%

Covered Bonds
und Pfandbriefe 10 %

Offentliche Schuldner 84 %

Gesamtvolumen (Nominal): 11,3 Mrd. €

GroRte Asset-Klasse mit einem Anteil von ca. 84 %
sind die Offentlichen Schuldner. Hierunter fallen
Wertpapiere und Schuldscheindarlehen, die sich
als ordentliche Deckung fiir Offentliche Pfandbriefe
qualifizieren. Von diesen Emittenten haben 97 %
ihren Sitz in der EU. Rund 74 % tragen ein ,AAA*“-
oder ,AA“-Rating, weitere 5% haben ein ,A“-
Rating. Insgesamt verftigen 98 % Utber ein Invest-
mentgrade-Rating.

Der Anteil an Pfandbriefen und Covered Bonds
betrug zum Jahresende 10%. Bei 95 % handelt es

" Das bilanzielle Volumen des Wertpapierportfolios belief sich zum
31. Dezember 2014 auf 13,7 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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sich um europiische Covered Bonds, die Ubrigen
sind kanadische Covered Bonds. Insgesamt tragen
rund 63 % ein ,AAA“- oder ,AA“-Rating und
weitere 20 % ein ,A“-Rating. Der Rest tragt ein
,BBB“-Rating.

Die Asset-Klasse Bankschuldverschreibungen
besteht tiberwiegend aus europdischen Emittenten
hoher Bonitédt. Der Anteil dieser Asset-Klasse
betrug zum Jahresende ca. 5 %. Insgesamt tragen
rund 90% mindestens ein ,A“-Rating.

Refinanzierungsmix Geldmarkt zum 31. Dezember 2014

in % Gesamtvolumen: 14,1 Mrd. €

Kundeneinlagen institutioneller

Investoren Call/Overnight 3 %
Interbank/Collateral 7 %

Kundeneinlagen institutioneller
Investoren < 3 Monate 7 %

Kundeneinlagen
institutioneller Investoren
> 3 Monate 24 %

Einlagen der
Wohnungswirtschaft 59 %

EZB 0%
Repo 0%

Refinanzierungsmix Kapitalmarkt zum 31. Dezember 2014

in % Gesamtvolumen: 28,7 Mrd. €

Nachrangmittel 6 %
Anleihen Senior 11 %
Hypothekenpfandbriefe
43 %

Offentliche Pfandbriefe
1%

Schuldscheine 29 %
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Daruber hinaus sind im Wertpapierportfolio ABS-
Papiere mit einem Anteil von ca. |1 % enthalten.
Davon sind ca. 88 % europdische Mortgage Backed
Securities. Die Asset-Klasse teilt sich auf in 76 %
RMBS, 12% CMBS und 12 % Asset-Backed Securi-
ties auf Studentendarlehen.

Finanzlage

Die Aareal Bank Gruppe refinanziert sich im kurz-
fristigen Laufzeitbereich grundsatzlich sowohl tber
Kundeneinlagen als auch tiber Interbank- und
Repo-Geschifte. Letztere dienen hauptsichlich der
Steuerung von Liquiditits- und Cash-Positionen.

In den vergangenen Jahren nahm die Aareal Bank
Gruppe an der LTRO (Long Term Refinancing
Operation) der Europdischen Zentralbank (EZB) teil.
Das noch ausstehende Volumen von 600 Mio. €
wurde im Jahr 2014 vorzeitig zurlickgezahlt. Zum
31. Dezember 2014 bestehen keine Verbindlichkeiten
gegenuber der Bundesbank bzw. EZB.

Im Rahmen unserer Aktivitdten generieren wir Ein-
lagen von Kunden der Wohnungswirtschaft und
von institutionellen Investoren. Im Berichtszeitraum
haben sich die Einlagen der Wohnungswirtschaft
erhoht. Zum 31. Dezember 2014 betrugen sie

8,3 Mrd. € (Vorjahr: 70 Mrd. €). Die Einlagen der
institutionellen Investoren wurden im Jahr 2014
planméfig ausgesteuert und betrugen zum 31. De-
zember 2014 4,8 Mrd. € (Vorjahr: 4,8 Mrd. €).

Refinanzierungsstruktur

Die Aareal Bank Gruppe ist weiterhin sehr solide
refinanziert, erkennbar an ihrem hohen Anteil an
langfristigen Refinanzierungsmitteln. Darunter fallen
Namens- und Inhaberpfandbriefe, Schuldschein-
darlehen, Medium Term Notes, sonstige Schuld-
verschreibungen und Nachrangmittel. Letztere
umfassen nachrangige Verbindlichkeiten, Genuss-
rechtskapital, Stille Einlagen, Additional Tier | —
AT und Trust Preferred Securities.
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Zum 31. Dezember 2014 betrug das langfristige
Refinanzierungsportfolio 28,7 Mrd. €. Hiervon
entfielen 12,5 Mrd. € auf Hypothekenpfandbriefe,
3,1 Mrd. € auf Offentliche Pfandbriefe, 11,4 Mrd. €
auf ungedeckte und 1,7 Mrd. € auf nachrangige
Refinanzierungsmittel.

Der Anteil der Hypothekenpfandbriefe an den lang-
fristigen Refinanzierungsmitteln betrug somit 43 %.

Refinanzierungsaktivitaten

Im Berichtszeitraum konnten insgesamt 3,9 Mrd. €
an mittel- und langfristigen Mitteln am Kapital-
markt aufgenommen werden. Das Emissionsvolu-
men unseres ungedeckten Fremdkapitals betrug

11 Mrd. €, weitere 0,6 Mrd. € waren nachrangiges
Fremdkapital. Dartber hinaus wurden 0,3 Mrd. €
Tier-1-Kapital platziert. 1,9 Mrd. € vom Gesamt-
volumen entfielen auf Hypothekenpfandbriefe. Das
verdeutlicht die nach wie vor hohe Bedeutung des
Pfandbriefs im Refinanzierungsmix der Aareal Bank.

Von den vielen sowohl 6ffentlich als auch privat
platzierten Emissionen sind u.a. die beiden Bench-
mark-Hypothekenpfandbriefe im Januar und
September 2014 mit einem Volumen von jeweils
500 Mio. € und funfjdhriger bzw. dreijdhriger
Laufzeit zu erwdhnen.

Weiterhin wurde im Mirz 2014 eine Tier-2-
Emission mit einem Volumen von 300 Mio. €
erfolgreich am Kapitalmarkt platziert.

Dartiber hinaus konnten wir Ende Oktober den
noch verbliebenen Restbetrag der Stillen Einlage
des SoFFin in Hohe von 300 Mio. € zurtickzahlen.
Mitte November hat die Aareal Bank AG zusitz-
liches Kernkapital (Additional Tier I — AT1) in
Form von Schuldverschreibungen mit unbefristeter
Laufzeit in einem Volumen von 300 Mio. € und
mit einem Kupon von 7,625 % begeben. Die aus-
gegebenen AT I-Wertpapiere gentigen den aktuellen
regulatorischen Anforderungen der Capital Require-
ments Regulation (CRR) an sogenannte AT I-
Instrumente und sind somit als zusitzliches Kern-
kapital voll anrechenbar. Die Emission dient der
weiteren Stirkung der regulatorischen Kapitalbasis
der Aareal Bank.
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Entwicklung der Emissionsaktivitdten 2010 bis 2014

Emissionsvolumen, Mio. €
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" Ohne SoFFin garantierte Emissionen und ohne Nachrang

Aufgrund der starken Nachfrage nach Pfandbriefen
und nach ungedeckten Papieren von soliden
Emittenten konnten wir alle Refinanzierungsaktivi-
taten wie geplant umsetzen.

Eigenkapital

Das bilanzielle Eigenkapital der Aareal Bank Gruppe
betrug zum 31. Dezember 2014 2.723 Mio. €
(Vorjahr: 2.450 Mio. €). Davon entfielen 300 Mio. €
auf die Additional-Tier-1-Anleihe (AT 1-Anleihe)
und 242 Mio. € auf Nicht beherrschende Anteile.

Aufsichtsrechtliches Kapital?

31.12.20149

Mio. €

Hartes Kernkapital (CET1) 2.109
Kernkapital (T1) 2.735
Eigenmittel (TC) 3.826
in %

Harte Kernkapitalquote (CET1-Quote) 13,6
Kernkapitalquote (T1-Quote) 17,7
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) 24,7

2 Die Aareal Bank AG nutzt seit 2007 die Regelung des § 2a Abs. 6
KWG, nach der aufsichtsrechtliche Kennziffern ausschlieBlich auf
Konzernebene zu ermitteln sind. Insofern beziehen sich die nach-
folgenden Angaben auf die Aareal Bank Gruppe.

9 Nach Feststellung des Jahresabschlusses 2014 der Aareal Bank AG.
Bei der Berechnung der Eigenmittel wurde der Gewinnverwen-
dungsvorschlag des Vorstands fir das Geschaftsjahr 2014 ber(ick-
sichtigt. Die Gewinnverwendung steht unter dem Vorbehalt der
Zustimmung der Hauptversammlung.
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Unsere Mitarbeiter

Altersstruktur und Fluktuation

Die Fluktuationsquote der Aareal Bank lag im Jahr
2014 bei 3,1 %. Die durchschnittliche Unterneh-
menszugehorigkeit lag bei 14,1 Jahren. Beides ist
Ausdruck der hohen Verbundenheit der Mitarbeiter
mit dem Unternehmen. Unsere Mitarbeiter sind im
Durchschnitt 45,4 Jahre alt.

Verglitungssystem

Die Vergtitungssysteme richten sich an im Aareal
Bank Konzern tibergreifend geltenden Verglitungs-
grundsdtzen aus. Unter Zugrundelegung dieser
Grundsdtze wurden die Verglitungssysteme des
Vorstands, der Mitarbeiter und der leitenden Ange-
stellten in der Aareal Bank an die regulatorischen
Anforderungen aufgrund Novellierung der Instituts-
VergV vom 16. Dezember 2013 sowie der Fassung
vom 13. Mai 2013 des Deutschen Corporate
Governance Kodex (DCGK) unter Einbeziehung
externer Berater und der Arbeitnehmergremien der
Aareal Bank AG und der banknahen Tochter-
gesellschaften an die gesetzlichen Regelungen
angepasst. Die modifizierten Systeme wurden zum
I. Januar 2014 wirksam.

Personaldaten per 31. Dezember 2014
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Neben einer in zwolf monatlichen Teilbetrigen
ausgezahlten festen Verglitung erhalten alle Mit-
arbeiter eine variable Vergtitung. Diese variablen
Bezuge sind erfolgsorientiert und werden unmittel-
bar, in der Regel mit dem April-Gehalt, ausgezahlt.
Bei einer begrenzten Zahl von Mitarbeitern (Lei-
tende Angestellte und sog. ,Risk Taker) besteht
die variable Vergtitung aus einer kurzfristigen und
einer langfristigen Komponente. Durch eine Be-
grenzung der variablen Beziige werden negative
Anreize zur Eingehung unverhéltnisméRig hoher
Risikopositionen vermieden.

Zur Sicherstellung der Angemessenheit der indi-
viduellen Vergiitungen werden diese im jdhrlichen
Turnus tberprift. Ziel ist es, den Mitarbeitern

im Konzern eine sowohl angemessene als auch
attraktive Vergtitung zu zahlen.

Qualifizierung und Weiterbildungsprogramme

Der Erfolg eines Unternehmens hédngt wesentlich
von seinen Mitarbeitern ab. Qualifizierte und
motivierte Mitarbeiter tragen entscheidend zur wirt-
schaftlichen Leistungsfihigkeit bei und sind damit
ein wichtiger Erfolgsfaktor auch gegentiber Wett-
bewerbern. Hierzu betreibt die Aareal Bank Gruppe
gezielte Personalentwicklung zur Qualifizierung
ihrer Fuhrungskréfte, Experten und Mitarbeiter.

| 31.12.2014 | 31.12.2013 Verinderung

Anzahl der Mitarbeiter Aareal Bank Konzern 2.548 2.375 7,3 %

Anzahl der Mitarbeiter Aareal Bank AG 882 874 0,9 %
davon: auBerhalb Deutschlands 88 92
davon: Anteil Frauen 45,9 % 46,3 %
Anteil Frauen in FUhrungspositionen 25,0 % 25,6 %

Betriebszugehdrigkeit 14,1 Jahre 13,3 Jahre 0,8 Jahre

Durchschnittsalter 45,4 Jahre 44,7 Jahre 0,7 Jahre
Fluktuationsquote 3,1 % 1,4 %
Teilzeitquote 20,7 % 19,7 %

Pensionare und Hinterbliebene 550 544 -0,7 %
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Die Aareal Bank investiert fortlaufend und gezielt
in ihre Mitarbeiter. Im Mittelpunkt steht dabei die
nachhaltige Forderung fachlicher, unternehmerischer
und kommunikativer Expertise. Die Bank setzt

bei der Weiterbildung einen besonderen Fokus auf
Internationalitdt. Dies bedeutet insbesondere
Trainings zum Auf- und Ausbau sprachlicher und
kultureller Kompetenzen.

Die Forderung von Qualifizierung und Weiterbildung
sind fur die Aareal Bank grundlegende Prinzipien
der Personalentwicklung. Dies wird unterstrichen
durch ein breites Angebot an Fithrungs-, Qualifi-
zierungs- und Ausbildungsprogrammen der internen
Corporate University ,Aareal Academy*, auf die
Mitarbeiter aller Standorte der Aareal Bank zurtick-
greifen konnen. Sie bietet den Mitarbeitern ein
groldes Spektrum interner und externer Seminare,
Sprach- und IT-Trainings, nebenberuflicher Quali-
fizierungen und Studiengidnge, erginzt durch

die Moglichkeit zur individuellen Entwicklungs-
planung.

Der thematische Schwerpunkt im Geschiftsjahr 2014
lag auf den Fachseminaren der Aareal Academy,
die in Kooperation des Bereichs Human Resources
mit den Fachbereichen der Aareal Bank entstan-
den. So entwickelte Human Resources im Zuge der
strategischen Personalentwicklung mafgeschnei-
derte Weiterbildungsprogramme, die an die unter-
schiedlichen Aufgabengebiete und Anforderungen
der Bank angepasst wurden. Die Entwicklung
neuer interner Weiterbildungsmafinahmen folgt
dem Grundsatz ,Kollegen lernen von Kollegen®.
Diesem Prinzip entsprechend bringen sich die Ex-
perten als Referenten ein und gewihrleisten somit,
dass aktuelle fachliche Themen aufgegriffen und
neues Wissen vermittelt werden kann. Um sich

in dieser Rolle weiter zu qualifizieren und zu ver-
netzen, fand im Oktober 2014 der zweite Aareal
Bank Referententag statt. Im Kontext des Referen-
tentags hatten die Experten der Aareal Bank die
Maoglichkeit, sich tber Trends in der Wissensver-
mittlung und den Aufbau von Lehrmaterialien zu
informieren. Workshops zur Prasenz durch Stimme
und Korpersprache in der Rolle des Referenten
rundeten die Veranstaltung ab.
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Die Aareal Bank Gruppe begreift ihre Aus- und
Weiterbildungsaktivitdten als Investitionen in die
eigenen Mitarbeiter und damit in die Zukunft des
gesamten Konzerns. Ausgangspunkt der individuell
gestalteten Entwicklungspldne ist das Instrument
,Mitarbeitergesprach®. Jeder Mitarbeiter bespricht
jahrlich seine individuelle Weiterentwicklung mit
seiner Fuhrungskraft und vereinbart hierzu konkrete
MaRnahmen. So wurden zu Beginn des Jahres
2014 erneut mehr als 1.000 Entwicklungsmaf3-
nahmen auf diese Weise vereinbart. Aus diesen
Planungen resultierten im Berichtsjahr 2.800 Teil-
nahmen an WeiterbildungsmaRnahmen.

Als Ergebnis dieser systematischen Personalent-
wicklung investierten Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter der Aareal Bank im Jahr 2014 durch-
schnittlich 3,3 Tage in Seminare und Workshops
zur Weiterbildung,.

Das bereits im Geschiftsjahr 2010 eingeftihrte und
im Jahr 2013 aktualisierte Potenzialeinschitzungs-
verfahren wird in der Aareal Bank als Standard-
instrument vor der Ubernahme einer Fithrungsauf-
gabe oder Expertenposition durchgefiihrt. Durch
dieses Personalinstrument werden die Mitarbeiter
systematisch ausgewihlt und an neue Aufgaben-
felder herangefuhrt. Die Entwicklung von Fihrungs-
kréften, die im Berichtszeitraum als Folge des Poten-
zialeinschitzungsverfahrens eine neue Fihrungsrolle
Ubernommen haben, unterstitzt die Aareal Bank
durch auf die Person und deren Entwicklungsbe-
durfnisse zugeschnittene Seminare und Coaching-
MaRnahmen.

Die bestehende Hochschulkooperation mit der
European Business School (EBS) und dem dortigen
Real Estate Management Institute (EBS-REMI)
wurde im Berichtsjahr weiter fortgefiihrt. Im Rahmen
der Kooperation kénnen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter der Aareal Bank Gruppe berufsbegleitend
an den immobilienspezifischen Executive-Studien-
gangen oder an Veranstaltungen der Partnerhoch-
schule teilnehmen. Die Aareal Bank unterstiitzt
zudem die Hochschule mit dem , Aareal Stiftungs-
lehrstuhl Immobilieninvestition und -finanzierung*“
am EBS-REML.
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Zur Forderung von Nachwuchs und Wissenschaft
hat die Tochtergesellschaft Aareon AG im November
mit der EBZ Business School in Bochum eine
Vereinbarung zur Stiftung einer Professur fur Wirt-
schaftsinformatik getroffen. Ab dem Wintersemester
2015 soll der neue Lehrstuhl eingerichtet werden.
Die Aareon fordert die Professur tber fiinf Jahre.

Die Aareon setzte auch im Geschiftsjahr 2014 einen
Fokus auf die Weiterentwicklung ihrer Fihrungs-
krifte. Im Rahmen des Programms Professionelle
Fihrungskrifteentwicklung Individual (ProFl) wurden
den Fihrungskréften Trainings (u.a. Arbeitsrecht
fur Fuhrungskrifte), Diagnostik (u.a. Development
Center ftir neu eingetretene Fiihrungskrifte) und
Beratung (u.a. Einzel-Coachings und Fuhrungs-
zirkel) angeboten. Ein weiterer Schwerpunkt lag

in der Unterstatzung der Internationalisierung der
Aareon durch Sprachkurse und Trainings zum
Ausbau interkultureller Kompetenzen. Der Ausbil-
dungsgang zum gepriften Wohnungswirt (HFWU)
an der Hochschule fur Wirtschaft und Umwelt
Nurtingen-Geislingen wurde auch im Jahr 2014
durchgefihrt.

Nachwuchsférderung

Die qualifizierte Nachwuchsforderung ist ein
zentraler Punkt der Personalarbeit der Aareal Bank
Gruppe. Das in unseren Geschiftsfeldern notige
Spezialwissen macht es erforderlich, kontinuierlich
und gezielt in die Qualifikation von Nachwuchs-
krdften zu investieren. Dazu bietet die Aareal Bank
seit 2000 ein individuell zugeschnittenes Trainee-
Programm fir Hochschulabsolventen mit umfang-
reichen Entwicklungsmoglichkeiten im Unternehmen
an. Nach dem Abschluss des Trainee-Jahrgangs,
der sich stark auf den Bereich Wohnungswirtschaft
konzentrierte, starteten im Berichtszeitraum vier
neue Mitarbeiter in den Bereichen Special Property
Finance, Risikocontrolling/Finance, Operations
und Human Resources in das Trainee-Programm
bei der Aareal Bank.

Neben dem Trainee-Programm der Aareal Bank und
dem im Jahr 2013 wieder aufgenommen Trainee-
Programm der Aareon besteht ftr Berufseinsteiger
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im Aareal Bank Konzern auch ein Ausbildungs-
angebot. So bietet die Aareon AG verschiedene
Berufsausbildungen an: Kaufmann /-frau fiir Biiro-
management, Fachinformatiker/-in fiir Anwen-
dungsentwicklung bzw. Systemintegration. Zusitzlich
besteht die Moglichkeit des dualen Studiengangs
,Betriebswirtschaftslehre Immobilienwirtschaft”

in Kooperation mit der Berufsakademie Leipzig.

In Kooperation mit der DHBW Mannheim bildete
die Aareon in dem Studiengang ,Betriebswirt-
schaftslehre Messe-, Kongress- und Eventmanage-
ment“ und Wirtschaftsinformatik aus. Wahrend ihrer
Berufsausbildung profitieren die Auszubildenden
der Aareon von zusétzlichen Schulungen und
friihzeitiger Ubernahme eigenverantwortlicher Auf-
gaben. Zum Jahresende 2014 beschiftigte die
Aareon 14 Auszubildende und drei Berufsakade-
mie-Studenten.

Im Zuge der Nachwuchsforderung veranstalteten
die Aareal Bank und die Aareon den Girls Day
und den Boys Day. Bei der Aareon wurde der Girls
Day bereits zum siebten Mal in Folge durchgefuhrt
und 23 Schilerinnen im Alter von 10 bis 15 Jahren
erhielten so Einblicke in die Vielfalt der IT-Berufe.
Weitere 17 Schiiler im Alter von 11 bis 14 Jahren
nutzten im Rahmen der Idee des Girls Days und
des Boys Days in der Aareal Bank die Gelegenheit,
umfassendere Eindriicke von Berufsbildern zu
gewinnen, die sie ggf. bei ihrer Berufswahl sonst
nicht berticksichtigt hatten.

Insgesamt besuchten 80 Jungen und Midchen im
Alter von 8 bis 12 Jahren Aareon Science Camps
unter dem Motto ,,Von Buschtrommeln bis Bits und
Bytes®. Ziel ist es dabei, friihzeitig das technische
Interesse zu wecken und zu fordern.

Im Zuge der Nachwuchsforderung bietet die Aareal
Bank Gruppe zusitzlich Studenten die Moglich-
keit, durch ein Praktikum erste Eindriicke von der
Berufswelt zu sammeln und Bereiche des Konzerns
durch aktive Mitarbeit ndher kennenzulernen.

Das Praktikantenprogramm wurde im Berichtsjahr
erfolgreich fortgefuhrt und um eine Zusammen-
arbeit mit der Stiftung Deutsche Sporthilfe im
Rahmen ihres Programms ,Sprungbrett Zukunft —
Sport & Karriere* fur Sportler, die nach ihrer Sport-
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karriere und einem Studium einen ersten Einstieg
in die Wirtschaft suchen, erginzt.

Work-Life-Balance

Im Aareal Bank Konzern wird der Untersttitzung der
Mitarbeiter bei der Vereinbarkeit von Beruf und Fa-
milie ein hoher Stellenwert beigemessen. So werden
die Mitarbeiter in vielfaltiger Weise unterstutzt.

Seit Juli 2012 kooperiert die Bank mit der gemein-
nitzigen Gesellschaft ,Fit For Family Care®, die in
Wiesbaden zwei Kinderbetreuungseinrichtungen
betreibt. Diese Kooperation bietet den Mitarbeitern
Betreuungsplétze fur ihre Kinder im Alter von zehn
Monaten bis zu sechs Jahren. Dariiber hinaus bietet
die Aareal Bank in Kooperation mit der Stadt Wies-
baden eine Schulferienbetreuung fir Mitarbeiter-
kinder und kooperiert seit Sommer 2013 mit der
Kinder- und Jugendfarm Biberbau in Wiesbaden,
wodurch die Kinder der Mitarbeiter spezielle Bil-
dungs- und Freizeitangebote in Anspruch nehmen
konnen. Ergdnzt werden diese Leistungen durch
flexible Arbeitszeitmodelle, Teilzeitangebote sowie
die Moglichkeit zu alternierender Telearbeit, sofern
dies der Arbeitsplatz zuldsst. Im Berichtsjahr tibten
183 Mitarbeiter (20,7 %) ihre Tatigkeit in Teilzeit
(Vorjahr: 172, 19,7 %) sowie 38 Mitarbeiter (4,3 %)
in Form alternierender Telearbeit aus (Vorjahr: 31,
3,5%). Um insbesondere unsere Mitarbeiter mit
Wohnsitz auRerhalb Wiesbadens bei der Vereinbar-
keit von Beruf und Familie besser zu untersttitzen,
wurde in 2014 das bisherige Leistungsangebot

um die Moglichkeit der Vermittlung einer privaten
Kinderbetreuungslosung vervollsténdigt. Dieses
bundesweite Angebot umfasst sowohl die Vermitt-
lung von Tagesmiittern /-vitern, Kinderbetreuern/
-betreuerinnen, Leihomas/-opas als auch von
Betreuungspersonen fir Notfille durch einen ex-
ternen Dienstleister.

Eine weitere Komponente zur Verbesserung der
Work-Life-Balance der Mitarbeiter der Aareal Bank
ist das Angebot an Leistungen zur besseren Ver-
einbarkeit von Beruf und Pflege. Dieses beinhaltet
neben der Moglichkeit der Inanspruchnahme der
gesetzlichen Familienpflegezeit insbesondere das
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bundesweite Angebot zur Beratung und Unter-
stitzung im Krankheits- und Pflegefall von nahen
Angehorigen. Erginzt wurde dieses Angebot in 2014
um die Moglichkeit zur Teilnahme an verschie-
denen Kompetenztrainings zur besseren Vereinbar-
keit von Beruf und Pflege im Rahmen des Biind-
nisses ftir Familie Wiesbaden.

Die Aareon ist seit sieben Jahren von der berufund-
familie gemeinnitzige GmbH als familienbewusstes
Unternehmen zertifiziert. Zu den personalpoli-
tischen Serviceleistungen der Aareon zdhlen die
Arbeitsflexibilisierung durch Teilzeit und Telearbeit.
Ende 2014 hatte die Aareon im Inland 132 (17,0 %)
Teilzeitarbeitsplitze (Vorjahr: 143, 18,5 %) und

88 (11,3 %) Telearbeitspliatze (Vorjahr: 85, 11,0 %).
Dartber hinaus arbeitet die Aareon mit einem
Familienservice-Unternehmen zusammen, das die
Mitarbeiter sowohl in Themen der Kinderbetreuung
als auch bei Eintritt einer Pflegesituation unter-
stiitzt, und bietet am Standort Mainz in Kooperation
mit einem anderen Unternehmen Krippen- und
Kindergartenplitze in einer Kindertagesstatte an,
in der die Kindergartenpldtze fiir die Mitarbeiter
der Aareon kostenfrei sind. Das Beratungsangebot
des Familienservices wurde um psychosoziale
Beratung erweitert. Ein Schwerpunkt lag auch auf
der Weiterentwicklung der lebensphasenorientierten
Personalpolitik der Aareon. Dieses Thema ge-
winnt im Zuge des demografischen Wandels sowie
eines spateren Renteneintrittsalters zunehmend

an Bedeutung. Im Jahr 2014 hat die berufundfamilie
gGmbH die Aareon erneut fur ihre familienbe-
wusste Personalpolitik zertifiziert.

Zusitzlich zu den vielfdltigen Mallnahmen zur
Forderung von Vereinbarkeit von Beruf und Familie
haben die Aareal Bank in Wiesbaden und die
Aareon an verschiedenen Standorten Eltern-Kind-
Biros eingerichtet. Ziel ist es, die Mitarbeiter

bei kurzfristigen Engpéssen in der Betreuung ihrer
Kinder zu unterstiitzen.

Gesundheit

Die Aareal Bank verfugt Gber ein Betriebliches
Gesundheitsmanagement (BGM), mit dem sie ihre
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Mitarbeiter dabei unterstiitzt, sich gesund zu halten.
Es umfasst die Bereiche Informationen, Prophylaxe,
Bewegung, Erndhrung, Entspannung und Trainings.

So informiert einerseits das Gesundheitsportal des
arbeitsmedizinischen Diensts BAD unsere Mit-
arbeiter tber diverse Gesundheitsthemen. Dartiber
hinaus lud die Aareal Bank ihre Mitarbeiter im
Berichtsjahr zu verschiedenen Fachvortrdgen, im
Einzelnen zum Thema ,Bewegung im Alltag” sowie
»Verbesserung der E-Mail-Kultur, ein. Diese Vor-
trige wurden aufgezeichnet und allen Mitarbeitern
— auch auBerhalb des Standorts Wiesbadens —
Gber das Internet zur Verfligung gestellt. Gleich-
sam haben unsere Mitarbeiter die Moglichkeit, ihre
Erfahrungen und Vorschldge zum Thema Gesund-
heit Gber ein Diskussionsforum im Intranet aus-
zutauschen.

Uber diese Leistungen hinaus umfasst das BGM das
Employee Assistance Program (EAP), ein Service-
Telefon fuir Mitarbeiter zur Krisenbewdltigung im

beruflichen und privaten Umfeld. Das Angebot ist
rund um die Uhr an 365 Tagen im Jahr verfigbar.

Die in 2013 initiierten Bewegungskurse wurden

in 2014 fortgesetzt und ausgeweitet. So bot die
Bank ihren Mitarbeitern neben einem Laufkurs

fur Anfanger und Wiedereinsteiger sowie einem
Nordic-Walking-Kurs einen Workshop zum Thema
»Gesund laufen fur Fortgeschrittene” sowie eine
Multiplikatorenschulung zur eigenen Leitung von
Laufgruppen und Lauftreffs an.

Im Bereich Entspannung wurden neben den am
Standort Wiesbaden angebotenen Massagen Qi
Gong-Kurse angeboten, die auf groBen Zuspruch
stieffen und im Jahr 2015 fortgesetzt werden. Im
Bereich Prophylaxe wurden — wie bereits in den
Jahren zuvor — neben der Grippeschutzimpfung
Haut-Screenings zur Krebsvorsorge angeboten.
Ferner hatten die Mitarbeiter die Moglichkeit, eine
Egonomieberatung am Arbeitsplatz in Anspruch
zu nehmen.

Im Rahmen der Aareal Academy fanden auch im
Jahr 2014 die bereits in 2013 eingeftihrten, speziell
auf Fuhrungskrifte zugeschnittenen Seminare zum
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Thema ,Gesund Fiihren® statt. Weiterhin hatten
die Mitarbeiter die Moglichkeit zur Teilnahme an
einem Raucherentw6hnungsseminar.

In Zusammenarbeit mit dem arbeitsmedizinischen
Dienst BAD und aufgrund gesetzlicher Vorschriften
fuhrte die Bank im Berichtsjahr eine Umfrage zur
Analyse der psychischen Belastungen am Arbeits-
platz durch, deren Auswertung insgesamt ein posi-
tives Ergebnis zeigte.

Aufgrund ihres Engagements fir die Gesundheit
und Leistungsfahigkeit ihrer Mitarbeiter sowie
ihre vorausschauende und nachhaltige Personal-
strategie wurde der Aareal Bank im Jahr 2014 im
Rahmen des Corporate Health Awards 2014 das
Exzellenz-Zertifikat verliehen.

Das im Jahr 2013 gestartete Projekt ,Betriebliches
Gesundheitsmanagement” der Tochtergesellschaft
Aareon AG setzte 2014 verschiedene MalRnah-
men zur Forderung der physischen und psychischen
Gesundheit um. Hierzu zéhlten die Seminare
LFihrung und Gesundheit* sowie ,Mitarbeiter und
Gesundheit“, Lauftreffs fur Mitarbeiter am Standort
Mainz sowie die Durchfiihrung des ersten Aareon
Gesundheitstags.

Diversity

In 2013 hat sich der Vorstand ausdrticklich zu
Diversity in der Aareal Bank Gruppe bekannt und
dies im Internet und im Intranet veroffentlicht.
Danach heif3t fur uns Vielfalt,

e die Einzigartigkeit eines jeden Individuums
wertzuschidtzen und seine Andersartigkeit zu
respektieren,

e Chancengleichheit auf allen Ebenen zu ge-
wdhrleisten,

e jede Art von Diskriminierungen zu vermeiden
und

e die (berzeugung, dass Vielfalt sowohl eine
Bereicherung der Unternehmenskultur als auch
ein Erfolgsfaktor zur Erreichung von strate-
gischen Zielen darstellt, aktiv zu vertreten und
zu leben.
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Damit soll die Attraktivitit der Aareal Bank Gruppe
als moderner Arbeitgeber gefordert, die Bindung
der Mitarbeiter gefestigt und die Mitarbeitermoti-
vation erhoht, eine leistungsorientierte und indivi-
duelle Forderung von Fahigkeiten und Kompetenzen
gewidhrleistet sowie auf den demografischen Wan-
del und eine ilter werdende Belegschaft reagiert
und individuellen Lebenssituationen und -phasen
Rechnung getragen werden.

Um die Bedeutung von Diversity zu unterstreichen
und zu dokumentieren, dass der Gedanke der
Vielfalt in der Aareal Bank Gruppe einen hohen
Stellenwert besitzt, hat die Bank in 2013 zusitzlich
die Charta der Vielfalt, eine seit 2006 bestehende
Initiative der deutschen Wirtschaft, unterzeichnet.

Die Aareal Bank Gruppe beschiftigt derzeit Mit-
arbeiter aus 27 Nationen. Im Ausland wird darauf
geachtet, dass Positionen tiberwiegend mit lokalen
Staatsangehorigen besetzt werden.

Der Anteil weiblicher Mitarbeiter in der Aareal Bank
Gruppe betrug im Geschiftsjahr 2014 45,9 %.
Dagegen lag der Frauenanteil in Fihrungspositionen
bei 25,0 %. Bei der Aareon lag der Anteil weib-
licher Mitarbeiter bei 32,4 %, der Anteil von Frauen
in Fihrungspositionen bei 19,2 %.

Seit Berufung von Frau Dagmar Knopek zum
ordentlichen Vorstandsmitglied betrdgt der Frauen-
anteil im Vorstand 25 %.

Der Anteil der schwerbehinderten Mitarbeiter der
Aareal Bank belief sich im Jahr 2014 auf 3,5 %.
Diese Mitarbeitergruppe wird in den deutschen
Gesellschaften des Konzerns durch eine Behinder-
tenvertretung représentiert.

Gleichbehandlung

Die Aareal Bank Gruppe legt grofsen Wert darauf,
dass Frauen und Minner sowohl bei Besetzungs-
entscheidungen als auch hinsichtlich der Weiter-
entwicklung durch Qualifizierungsmanahmen und
der Verglitung im Unternehmen gleich behandelt
werden. So werden grundsitzlich alle vakanten
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Positionen unterhalb der Ebene der leitenden
Angestellten im Rahmen von Stellenausschreibungs-
verfahren besetzt. Damit konnen sich alle Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter auf ausgeschriebene
Positionen bewerben. Gleichsam wird bei der Ent-
lohnung der Mitarbeiter nicht nach Geschlecht
differenziert, sondern neben der individuellen Leis-
tungsfahigkeit ausschlieBlich auf Aspekte wie Quali-
fizierung, Berufserfahrung oder Ausbildung geachtet.

Dass die Qualifikation das entscheidende Kriterium
fur die Besetzung von Positionen ist, wird regel-
méfig von den Arbeitnehmergremien im Rahmen
ihrer Mitbestimmungsrechte geprift. Zudem gilt
auch bei Besetzungsentscheidungen auf der Ebene
des Vorstands und der leitenden Angestellten,
dass bei der Auswahl einer geeigneten Kandidatin
oder eines Kandidaten vorrangig die Qualifikation
und Erfahrung auf internationaler Ebene zdhlen.

In Deutschland verfiigen die Aareal Bank und die
Aareon entsprechend dem Allgemeinen Gleich-
behandlungsgesetz (AGQG) tber AGG-Beauftragte.
Gleichzeitig werden AGG-Schulungen fur alle
Mitarbeiter durchgeftihrt. In den USA enthilt das
Mitarbeiterhandbuch Regelungen zur Vermeidung
von Beldstigung und Schikane am Arbeitsplatz
(,Anti-Harassment“-Regeln).

Nachtragsbericht

Am 22. Februar 2015 hat die Aareal Bank Gruppe
mit der bisherigen Eigentimerin Erste Abwicklungs-
anstalt AoR (EAA) eine Vereinbarung zum Erwerb
samtlicher Anteile an der auf gewerbliche Immo-
bilienfinanzierungen spezialisierten Westdeutsche
ImmobilienBank AG (Westimmo) abgeschlossen.
Der Kaufpreis betrdgt 350 Mio. €, vorbehaltlich
vertraglich vereinbarter Anpassungen zum Zeit-
punkt des Closing. Zudem stellt die Aareal Bank
der Westimmo eine Liquiditatslinie zur Verfigung.
Die Transaktion, die unter dem Vorbehalt behord-
licher Genehmigungen steht, soll nach derzeitiger
Planung noch im ersten Halbjahr 2015 vollzogen
werden. Zum Closing-Zeitpunkt wird die Westlm-
mo erstmals in den Konzernabschluss der Aareal
Bank Gruppe einbezogen (Erstkonsolidierung).
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Mit der Ubernahme der Westimmo investiert die
Aareal Bank zielgerichtet in ihr Kerngeschiftsfeld
Strukturierte Immobilienfinanzierungen und baut
ihre starke Position auf wichtigen Zielmarkten weiter
aus. Nach einer Pro-Forma-Hochrechnung zum
31. Midrz 2015 betragt die Bilanzsumme der West-
Immo 8,1 Mrd. €, das Volumen gewerblicher Immo-
bilienfinanzierungen betragt 4,3 Mrd. €. Davon
entfdllt rund ein Drittel auf Deutschland, etwa 38 %
auf Westeuropa, rund 9 % auf Nordamerika und
der Rest auf ausgewdhlte weitere Markte.

Nach der geschlossenen Vereinbarung erwirbt

die Aareal Bank Gruppe die Westimmo zu einem
Preis, der einen Abschlag von ihrem bilanziellen
Eigenkapital nach IFRS reflektiert. Es ergibt sich
ein Zugangsgewinn, der sich auf vorldufiger Basis
auf etwa 150 Mio. € belaufen wird. Dieser Zugangs-
gewinn kann bereits zum Closing als Einmalertrag
vereinnahmt werden. Auch tber diesen Einmal-
effekt hinaus wird die profitabel operierende West-
Immo positiv zum Konzernbetriebsergebnis der
Aareal Bank Gruppe beitragen. Insgesamt wird

ein kumulierter Anstieg des Ergebnisses je Aktie
(EpS) von mehr als drei Euro tiber die nichsten
drei Jahre erwartet. An ihrem Zielwert eines mittel-
fristigen Return on Equity (RoE) vor Steuern von
rund 12 % hélt die Aareal Bank auch unter Bertick-
sichtigung der Transaktion fest. Nach Vollzug der
Transaktion wird sie zudem sowohl die verschiede-
nen regulatorischen Eigenkapital- und Liquiditats-
anforderungen als auch den eigenen mittelfristigen
Zielwert fr die harte Kernkapitalquote von 10,75 %
deutlich Gbertreffen.

Nach dem Ende der Berichtsperiode ergaben sich

keine weiteren wesentlichen Sachverhalte, tiber die
an dieser Stelle zu berichten wire.

Risikobericht

Risikomanagement in der Aareal Bank Gruppe

Die Fahigkeit, Risiken richtig beurteilen und
gezielt steuern zu konnen, stellt eine der zentralen
Kernkompetenzen im Bankgeschift dar. Die Be-
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herrschung des Risikos unter allen relevanten
Aspekten ist damit ein entscheidender Faktor ftr
den nachhaltigen wirtschaftlichen Erfolg eines
Kreditinstituts. Neben diese 6konomische Motiva-
tion fiir ein hoch entwickeltes Risikomanagement
treten umfangreiche aufsichtsrechtliche Anforde-
rungen an die Risikosteuerung. Wir haben daher
auch im abgelaufenen Geschiftsjahr die Weiter-
entwicklung unserer Verfahren zur Identifikation,
Messung, Limitierung und Steuerung von Risiken
vorangetrieben.

Anwendungs- und Verantwortungsbereiche
fir das Risikomanagement

Die Aareal Bank Gruppe ist in den Geschifts-
segmenten Strukturierte Immobilienfinanzierungen
und Consulting/ Dienstleistungen titig. Die Aareal
Bank AG als Obergesellschaft des Konzerns hat
umfangreiche Systeme und Regelungen zur Uber-
wachung und Steuerung der Risiken auf Gruppen-
ebene implementiert.

Die Uberwachung der bankiiblichen Risiken erfolgt
nach einheitlichen Methoden und Verfahren fir
alle Gesellschaften der Aareal Bank Gruppe. Die
Risiken im Geschiftssegment Consulting/ Dienst-
leistungen unterscheiden sich grundlegend von
denen des Bankgeschifts. Daher erfolgt die Risiko-
tberwachung in den betreffenden Tochtergesell-
schaften mit speziell auf das jeweilige Risiko zu-
geschnittenen Methoden. Dieses wird im Rahmen
des Beteiligungsrisikos berticksichtigt. Ergédnzend
erfolgt die Risikotberwachung fur diese Gesell-
schaften auf Gruppenebene durch die zustdndigen
Kontrollorgane der jeweiligen Gesellschaft und das
Beteiligungsrisikocontrolling.

Die Gesamtverantwortung fur die Risikosteuerung
und -tiberwachung obliegt dem Vorstand und dem
Aufsichtsrat der Aareal Bank AG. In der nachfol-
genden Ubersicht (S. 55) sind die Zustindigkeiten
auf Ebene der Organisationseinheiten dargestellt.

Strategien

Den Rahmen fur das Risikomanagement bildet
die vom Vorstand festgelegte und vom Aufsichtsrat
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verabschiedete Geschiftsstrategie fur die Aareal
Bank Gruppe. Darauf aufbauend haben wir unter
strenger Berticksichtigung der Risikotragféhigkeit
detaillierte Strategien fur das Management der
einzelnen Risikoarten formuliert. Diese Strategien
sind darauf ausgerichtet, einen professionellen und
bewussten Umgang mit Risiken sicherzustellen.

So umfassen die Strategien u.a. allgemeine Fest-
legungen fiir ein gleichgerichtetes Risikoverstandnis
in allen Teilen der Gruppe. Dartiber hinaus geben
sie einen Ubergreifenden und verbindlichen Hand-
lungsrahmen fir alle Bereiche vor. Zur Umsetzung
der Strategien bzw. zur Gewihrleistung der Risiko-
tragfahigkeit wurden in der Bank geeignete Risiko-
steuerungs- und -controllingprozesse eingerichtet.
Die Risikostrategien wie auch die Geschiftsstra-
tegie wurden im abgelaufenen Geschiftsjahr an
die verdnderten Rahmenbedingungen angepasst
und vom Vorstand und Aufsichtsrat verabschiedet.

Risikotragfahigkeit und Limitierung

Die Risikotragféhigkeit stellt eine entscheidende
Determinante fur die Ausgestaltung des Risiko-
managements dar. Zur Sicherstellung der jederzei-
tigen Risikotragfahigkeit verfolgt die Aareal Bank
Gruppe einen dualen Steuerungsansatz. Das Risiko-
management basiert primar auf einem Going-
Concern-Ansatz. Dieser Ansatz stellt sicher, dass
Risikopositionen nur insoweit eingegangen werden,
wie eine dauerhafte Fortfihrung des Instituts ge-
wihrleistet ist, auch wenn die Risiken schlagend
werden. Zusétzlich wird durch einen sekundéren
Steuerungskreis sichergestellt, dass Risikopositionen
nur insoweit eingegangen werden, dass auch im
Liquidationsfall ausreichend Risikodeckungspoten-
zial vorhanden ist, um alle Verbindlichkeiten zu
bedienen (Gone-Concern-Ansatz). Die nachfolgen-
den Ausfiihrungen beziehen sich auf den als
primdren Steuerungskreis implementierten Going-
Concern-Ansatz.

Das Risikodeckungspotenzial wird nach diesem
Ansatz auf Basis einer GuV-/bilanzorientieren
Ableitung bestimmt, die auch Grundlage fr die
Ermittlung der regulatorischen Eigenmittel ist.
Dabei werden Eigenmittel maximal in der Hohe als
Risikodeckungspotenzial angesetzt, wie sie zum
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Gesamtverantwortung: Vorstand und Aufsichtsrat der Aareal Bank AG

Risikoart Risikosteuerung
Marktpreisrisiken Treasury, Dispositionsausschuss
Liquiditatsrisiken Treasury

Credit Business Market,
Credit Management

Immobilienfinanzierung
Einzelrisiken

Immobilienfinanzierung = Credit Management,

Portfoliorisiken Portfolio Management

Treasury-Geschaft Treasury, Kontrahenten- und

Kreditrisiken

Landerlimitkomitee

Landerrisiken Treasury, Credit Management,

Kontrahenten- und Landerlimitkomitee

Operationelle Risiken Prozessverantwortliche Bereiche

Beteiligungsrisiken Corporate Development

Risikoliiberwachung
Risk Controlling
Risk Controlling
Risk Contolling,

Credit Management

Risk Controlling

Risk Controlling

Risk Controlling

Risk Controlling

Risk Controlling,
Corporate Development,
Kontrollorgane

Prozessunabhingige Uberwachung: Audit

Verlustausgleich verfugbar wiaren, ohne eine Ver-
letzung der Mindestanforderungen nach Capital
Requirements Regulation (CRR) auszulésen. Die
Aareal Bank hat fr sich festgelegt, nach dem Vor-
sichtsprinzip deutlich tiber diese Mindestanforderung
hinauszugehen und dem Risikotragfihigkeitskon-
zept ein Kernkapital (Tier 1) nach Basel lll in Hohe
von 8% der risikogewichteten Aktiva (RWA) zu-
grunde zu legen. Nur die hiertiber hinausgehenden
Eigenmittel (freie Eigenmittel) werden als Risiko-
deckungspotenzial angesetzt. Hiervon wird noch-
mals ein Anteil von 12 % als Risikopuffer zurtick-
behalten. Dieser Anteil wird nicht fur die Einrichtung
von Risiko-Limits verwendet, sondern steht fur
nicht quantifizierbare Risikoarten (z. B. Reputations-
risiken, strategische Risiken) zur Verfligung.

Bei der Festlegung der Risiko-Limits verfahren wir
ebenfalls konservativ. Der additiven Verkntipfung
der Einzel-Limits liegt die Annahme zugrunde, dass
zwischen den Risikoarten keine risikomindernden
Korrelationen wirken. Die im Rahmen der Risiko-
quantifizierung eingesetzten Value-at-Risk-Modelle
basieren mit Blick auf den Vorwegabzug von
Kernkapital in Hohe von 8% der RWA auf einem
Konfidenzniveau von 95% und einer Haltedauer
von einem Jahr bzw. 250 Handelstagen. Die Aus-
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lastung der Einzel-Limits fiir die wesentlichen
Risikoarten und die Gesamtauslastung der Limits
wird monatlich an den Vorstand der Bank berichtet.
Zum Stichtag 31. Dezember 2014 ist die Risiko-
tragfahigkeit in der nachstehenden Tabelle zusam-
mengefasst.

Fur den Bereich der Liquiditatsrisiken ist das Risiko-
deckungspotenzial kein geeignetes Mal3 zur Be-
urteilung der Risikotragfahigkeit. Daher haben wir
zur Steuerung und Uberwachung dieser Risikoart
spezielle Steuerungsinstrumente entwickelt, die im
Abschnitt , Liquiditatsrisiken“ ndher beschrieben
werden.

Stresstesting

Ein weiterer Schwerpunkt unseres Risikomanage-
mentsystems ist die Durchfiihrung und Analyse
von Stresstests. Hierbei fihren wir fir alle wesent-
lichen Risiken sowohl plausible historische als
auch hypothetische Stresstests durch. Um auch das
Zusammenspiel einzelner Risikoarten beurteilen
zu konnen, haben wir risikoartentibergreifende
Stressszenarien (sog. globale Stresstests) definiert.
Im Rahmen eines historischen Szenarios werden
zum Beispiel die Auswirkungen einer Finanzmarkt-

Risikotragfahigkeit Aareal Bank Gruppe per 31.12.2014

- Going-Concern-Ansatz -
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und Wirtschaftskrise auf die einzelnen Risikoarten
und das Gesamtrisiko untersucht. Als hypothe-
tisches Szenario wird eine Verschirfung der Finanz-
markt- und Wirtschaftskrise modelliert. Durch

die implementierte Stresstestmethodik werden die
Auswirkungen etwaiger Risikokonzentrationen mit-
berticksichtigt. Der Risikodeckungsmasse, die uns
im Stressfall zur Verfigung steht, stellen wir die
Ergebnisse der Stressszenarien so gegenuber, dass
die Risikotragfahigkeit der Aareal Bank fur den
Stressfall beurteilt werden kann. Der Vorstand wird
quartalsweise im Rahmen eines Regelreportings
ber die Ergebnisse dieser Stressanalysen informiert.

Aufbau- und Ablauforganisation

Kreditgeschaft

Die Aufbauorganisation und die Geschiftsprozesse
der Aareal Bank Gruppe spiegeln konsequent

die Ausrichtung auf ein effektives, professionelles
und gruppenweites Risikomanagement wider. Dies
schlief3t eine umfassende Berticksichtigung der
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Aufbau-
und Ablauforganisation im Kreditgeschift mit ein.

| 31122014 | 31.12.2013
Mio. €
Eigenmittel fur Risikodeckungspotenzial 2.530 2.504
abzgl. 8 % der RWA (Kernkapital (Tier 1)) 1.442 1.282
Freie Eigenmittel 1.088 1.222
Auslastung der freien Eigenmittel
Kreditrisiken 246 225
Marktrisiken 205 220
Operationelle Risiken 52 44
Beteiligungsrisiken 38 28
Summe Auslastung 542 516
Auslastung in % der freien Eigenmittel 50 % 42 %
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Der mafdgebliche Grundsatz fiir die Ausgestaltung
der Prozesse im Kreditgeschift ist die klare auf-
bauorganisatorische Trennung der Markt- und Markt-
folgebereiche bis einschlieBlich zur Ebene der
Geschiftsleitung. Dartiber hinaus gibt es den von
der Kreditentscheidung unabhingigen Bereich Risk
Controlling, der die Funktion hat, alle wesentlichen
Risiken zu tiberwachen und ein zielgerichtetes
Risikoreporting auf Portfolioebene sicherzustellen.

Die Kreditentscheidungen im als risikorelevant ein-
gestuften Kreditgeschift bedurfen zweier zustim-
mender Voten der Bereiche Markt und Marktfolge.
Die entsprechenden Kompetenzen fiir Kreditent-
scheidungen innerhalb der Bereiche sind in der
Kompetenzordnung der Bank eindeutig geregelt.
Fur den Fall, dass keine einvernehmliche Entschei-
dung der Kompetenztriger getroffen wird, ist der
Kredit abzulehnen oder der nichsthoheren Kompe-
tenzstufe zur Entscheidung vorzulegen.

Bei der Einrichtung von Kontrahenten-, Emittenten-
und Lidnderlimits wird das Marktfolgevotum durch
das Kontrahenten- und Linderlimitkomitee (KLK)
erstellt. Dieses ist mit Fiihrungskréften aus Bereichen
besetzt, die von den Marktbereichen unabhéngig
sind.

Die klare Trennung der Markt- und Marktfolge-
prozesse haben wir in allen relevanten Bereichen
konsequent umgesetzt und dokumentiert.

Der Kreditprozess gliedert sich in die Phasen
Kreditgewdhrung und Kreditweiterbearbeitung, fur
die jeweils Kontrollprozesse existieren. Fur Kredite
mit erhohten Risiken existieren erganzende Prozesse
zur Intensivbetreuung, Problemkreditbearbeitung
und gegebenenfalls Risikovorsorge. Entsprechende
Bearbeitungsgrundsitze sind im standardisierten
Regelwerk der Bank festgelegt. RegelmiRig werden
die fur das Adressenausfallrisiko eines Kreditengage-
ments bedeutsamen Aspekte herausgearbeitet und
beurteilt. Branchen- und gegebenenfalls Linder-
risiken werden in angemessener Weise mitbertick-
sichtigt. Kritische Punkte eines Engagements werden
hervorgehoben und gegebenenfalls unter der An-
nahme verschiedener Szenarien dargestellt.
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Im Rahmen der Kreditentscheidung, aber auch bei
der turnusmiRigen oder anlassbezogenen Beur-
teilung eines bereits bestehenden Engagements,
werden die Risiken mithilfe von geeigneten Risiko-
klassifizierungsverfahren bewertet. Eine Uberprii-
fung der Klassifizierung erfolgt mindestens jihr-
lich, abhdngig vom Risiko kommen gegebenenfalls
auch deutlich kiirzere Uberpriifungszeitriume zum
Tragen. Die Konditionengestaltung wird ebenfalls
durch die Risikoeinschétzung beeinflusst.

Fur den Fall, dass Limits tiberschritten werden, bzw.
sich einzelne Risikoparameter negativ entwickeln,
sind in den Organisationsrichtlinien entsprechende
Verfahren zur Eskalation und zur weiteren Vor-
gehensweise festgelegt. Dies betrifft z.B. Maf3nah-
men zur Sicherheitenverstirkung bis hin zur Uber-
prifung eines eventuellen Risikovorsorgebedarfs.

Das frihzeitige Erkennen von Kreditrisiken mittels
einzelner oder einer Kombination von (Friihwarn-)
Indikatoren ist ein entscheidendes Element unseres
Risikomanagements.

Die eingesetzten Verfahren zur Friiherkennung
von Risiken dienen insbesondere der rechtzeitigen
Identifizierung von Kreditnehmern bzw. Engage-
ments, bei denen sich erhohte Risiken abzuzeichnen
beginnen. Dazu tberpriifen wir die einzelnen
Kreditengagements und die hieran Beteiligten (z.B.
Kreditnehmer, Biirgen) grundsitzlich regelmiRig
wihrend der gesamten Kreditlaufzeit anhand quan-
titativer und qualitativer Faktoren. Dies geschieht
u.a. mittels der Instrumentarien Regelmonitoring
und internem Rating. Dabei hédngt die Intensitdt der
laufenden Beurteilung vom Risikogehalt und der
Grofde des Engagements ab. Durch die konzern-
weiten Risikosteuerungsprozesse ist sichergestellt,
dass mindestens jahrlich eine Beurteilung des
Adressenausfallrisikos erfolgt.

In Ergdnzung zu den eingesetzten Verfahren zur
Friherkennung von Risiken existiert in der Bank
ein ,,On-watch-Komitee®. Das On-watch-Komitee
entscheidet bei Vorliegen von Risikomerkmalen
auf globaler Ebene unabhingig vom Obligo des
Engagements tber die Klassifizierung in Normal-
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oder Intensivbetreuung, den Manahmenkatalog
und die Zusammensetzung des den Kredit be-
treuenden Deal Teams. Durch die interdisziplinire
Zusammensetzung des On-watch-Komitees wird
der Know-how-Transfer untereinander verstirkt.

Die Identifizierung der Risikopositionen und die
Beobachtung und Bewertung der Risiken erfolgt
dabei mittels intensiver IT-Unterstiitzung. Insgesamt
versetzen uns die vorhandenen Instrumente und
Verfahren in die Lage, bei Bedarf bereits in einem
frihen Stadium geeignete Malinahmen zur Risiko-
steuerung einzuleiten.

Eine wesentliche Rolle spielt in diesem Zusammen-
hang das proaktive Management der Kundenver-
bindung. Hierunter verstehen wir das frihzeitige
Zugehen auf einen Kunden mit dem Ziel, gemein-
same Losungen fur eventuell aufgetretene Probleme
zu erarbeiten. In solchen Fillen schalten wir
gegebenenfalls Spezialisten aus den unabhingig

Verteilung Exposure nach Rating-Verfahren
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aufgestellten Funktionen der Sanierung und Ab-
wicklung ein.

In der Aareal Bank werden auf die jeweilige Forde-
rungsklasse zugeschnittene Risikoklassifizierungs-
verfahren fiir die erstmalige bzw. die turnusmafige
oder anlassbezogene Beurteilung der Adressenaus-
fallrisiken genutzt. Die verwendeten Rating-Skalen
und Exposure-Definitionen sind auf die jeweiligen
Verfahren speziell zugeschnitten. Die Verantwortung
fiir die Entwicklung, Qualitit und Uberwachung
der Anwendung der Risikoklassifizierungsverfahren
liegt aulRerhalb der Marktbereiche. Diese Bereiche
sind auch fur die jahrliche Validierung der Risiko-
klassifizierungsverfahren verantwortlich.

Die auf Basis der internen Risikoklassifizierungs-
verfahren ermittelten Ratings bilden einen integralen
Bestandteil der Genehmigungs-, Uberwachungs-
und Steuerungsprozesse sowie der Konditionen-
gestaltung der Bank.

31.12.2014 | 31.12.2013

Finanzinstitute
11,5%

Staaten und ‘

Kommunen
19,5 %

gewerbliches Immobilien-
finanzierungsgeschéft
69,0 %

100 % =44,2 Mrd. € | 100 % =41,3 Mrd. €

Finanzinstitute
10,7 %

Staaten und
Kommunen
25,4 %

gewerbliches Immobilien-
finanzierungsgeschéft
63,9 %

Anmerkung: In das Rating-Verfahren fur Finanzinstitute werden auch Institute mit einer Solva-Null-Anrechnung einbezogen. Hierbei handelt es
sich z.B. um Foérderbanken mit staatlichem Haftungshintergrund. Der Anteil dieser Institute betrégt innerhalb des Rating-Verfahrens Finanzinstitute

per 31. Dezember 2014 41 %.
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Immobilienfinanzierungsgeschaft

Fur das groBvolumige gewerbliche Immobilien-
finanzierungsgeschift setzt die Bank ein zwei-
stufiges Risikoklassifizierungsverfahren ein, das auf
die speziellen Anforderungen dieses Geschifts
zugeschnitten ist.

Zunichst wird mithilfe eines Rating-Verfahrens

die Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default,
PD) des Kunden ermittelt. Das dabei verwendete
Verfahren besteht aus zwei Hauptkomponenten,
einem Objekt- und einem Corporate Rating.

Der Einfluss der einzelnen Bestandteile auf das
Rating-Ergebnis leitet sich dabei aus den jeweiligen
Strukturmerkmalen ab. Anhand spezifischer Kenn-
zahlen, qualitativer Aspekte und Expertenwissen
wird eine Einschétzung tber die derzeitige und
kunftige Ausfallwahrscheinlichkeit eines Kunden
getroffen.

In einem zweiten Schritt schlief3t sich die Berech-
nung des Verlusts bei Ausfall (Loss Given Default,
LGD) an. Der LGD beziffert die Hohe des 6ko-
nomischen Verlusts bei Ausfall des Kreditnehmers.
Dieser ergibt sich vereinfacht als nicht durch die
Sicherheitenerlose gedeckter Teil der Forderung.
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Bei der Bewertung der Sicherheiten werden, je nach
Sicherheitenart und spezifischen Verwertungs-
aspekten, Abschlidge vorgenommen bzw. Erlos-
quoten in Anrechnung gebracht. Bei inldndischen
Immobilien nutzt die Bank Erlésquoten aus einem
bankibergreifenden Daten-Pooling, wéahrend bei
auslandischen Immobilien die Erl6squoten aufgrund
der geringen Anzahl an Verwertungsverfahren
statistisch abgeleitet werden.

Mithilfe der PD und des LGD wird der erwartete
Verlust (Expected Loss, EL) bei Ausfall einer Finan-
zierung ermittelt. Der Expected Loss findet als
finanzierungsbezogene Risikogrofie Eingang in die
Instrumentarien zur Steuerung des Immobilien-
finanzierungsgeschifts.

Die nachfolgenden Grafiken zeigen auf Basis der
maximalen aktuellen oder zukinftigen Inanspruch-
nahme die Verteilung des nach Expected Loss-
Klassen bewerteten Volumens zum Zeitpunkt

31. Dezember 2013 und 31. Dezember 2014. Diese
Verteilung enthdlt keine Forderungen, fir die kein
abgeschlossenes Rating vorliegt oder die nach den
Basel Il-Kriterien als ausgefallen gelten.

GroBvolumiges gewerbliches Immobilienfinanzierungsgeschaft

nach internen Expected Loss-Klassen

Klasse 10-15
Klasse 7-9  1.2%
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Finanzinstitute

Mithilfe des internen Rating-Verfahrens fiir Finanz-
institute werden in der Aareal Bank Gruppe
Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute, Wert-
papierfirmen, Forderbanken und Versicherungen
einer Risikoklassifizierung unterzogen. Dabei werden
qualitative und quantitative Aspekte berticksichtigt.
Dies schlief3t eine Betrachtung des Konzernhinter-
grunds unserer Kunden mit ein. Uber die Bewertung

Finanzinstitute
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der relevanten Kennzahlen und unter Einbezie-
hung von Expertenwissen erfolgt die Zuordnung
der Finanzinstitute zu einer Rating-Klasse.

Staaten und Kommunen

Durch die Aareal Bank Gruppe werden zudem
interne Rating-Verfahren fiir Staaten und die Gruppe
der Regionalregierungen, Gebietskorperschaften
und sonstige offentliche Stellen verwendet.

nach Rating-Klassen

Klasse 10 0,3 %
Klasse 11 1,5 %
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Staaten und Kommunen

nach Rating-Klassen
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Die Zuweisung eines Kunden zu einer Rating-
Klasse geschieht dabei anhand eindeutig definierter
Risikofaktoren (z.B. der Fiskalischen Flexibilitit
oder der Verschuldung). Weiterhin flie3t auch das
Expertenwissen unserer Rating-Analysten in die
Rating-Erstellung ein.

Generell gilt, dass es sich bei den von der Bank
eingesetzten Risikoklassifizierungsverfahren um
dynamische Verfahren handelt, die laufend an sich
andernde Risikostrukturen und Marktbedingungen
angepasst werden.

Handelsgeschaft

Beim Abschluss sowie bei der Abwicklung und
Uberwachung von Handelsgeschiften haben wir
eine konsequente Funktionstrennung zwischen
Markt- und Marktfolgebereichen entlang der ge-
samten Prozesskette umgesetzt.

Die Prozesskette besteht auf der Marktseite aus
dem Bereich Treasury. Die Aufgaben der Markt-
folge werden von den unabhingigen Bereichen
Operations und Risk Controlling wahrgenommen.
Dartber hinaus sind die Bereiche Finance und
Audit mit prozessunabhingigen Aufgaben befasst.

Die Rollen und Verantwortlichkeiten entlang der
Prozesskette haben wir in Form von Organisations-
richtlinien verbindlich festgelegt. Fiir Anpassungen
sind klar definierte Prozesse definiert.

Im Einzelnen sind die Zustidndigkeiten wie folgt
zugeordnet:

Fur die Risikosteuerung und den Abschluss von
Handelsgeschiften im Sinne der MaRisk ist der
Bereich Treasury zustindig. Treasury betreibt das
Aktiv-Passiv-Management und steuert die Markt-
preis- und Liquiditétsrisiken der Bank. Daruber
hinaus haben wir einen Dispositionsausschuss
eingerichtet, der Strategien ftir die Aktiv-Passiv-
Steuerung der Bank entwickelt und Vorschlige zur
Umsetzung dieser Strategien erarbeitet. Der Dis-
positionsausschuss tagt wochentlich und ist mit
dem fur Treasury zustindigen Vorstandsmitglied,
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dem Leiter Treasury sowie weiteren vom Vorstand
benannten Mitgliedern besetzt.

Die Kontrolle und die Bestdtigung der Handels-
geschifte gegentber dem Kontrahenten sowie die
Geschiftsabwicklung obliegen dem Bereich Ope-
rations. Dieser pruft dartiber hinaus die Konditionen
der abgeschlossenen Geschifte auf Marktabwei-
chung (Marktgerechtigkeitspriifung). Auerdem ist
Operations zustédndig fur die juristische Beurtei-
lung von Individualvertrdgen und von neuen Stan-
dard-/Rahmenvertrigen.

Fur die Beurteilung des Adressenausfallrisikos
werden simtliche Kontrahenten/Emittenten im
Handelsgeschift durch den Bereich Operations
turnusmiRig oder anlassbezogen einem Rating
unterzogen. Das Rating bildet einen wichtigen
Indikator fiir die Festsetzung des kontrahenten-/
emittentenbezogenen Limits.

Zudem ist innerhalb der Bank ein Kontrahenten-
und Linderlimitkomitee eingerichtet, das samtliche
Limit-Antrage votiert. Dieses Komitee ist zudem
fur die Durchfuhrung der jdhrlichen Limitreviews
verantwortlich. Anlassbezogen konnen durch das
Komitee Limits fiir Kontrahenten /Emittenten redu-
ziert bzw. auch gestrichen werden.

Der Bereich Risk Controlling ist fur die Identifizie-
rung, Quantifizierung und Uberwachung der Markt-
preis-, Liquiditdts- und Adressenausfallrisiken

aus Handelsgeschiften zustdndig. Dartuber hinaus
stellt das Risk Controlling eine zeitnahe und un-
abhéngige Risikoberichterstattung an das Manage-
ment sicher.

Die Prozesse sind darauf ausgerichtet, ein Iticken-
loses Risikomanagement vom Geschéftsabschluss
bis zur Risikotiberwachung der Bestidnde sicherzu-
stellen. Die Uberwachungs- und Reportingfunktion
erstreckt sich auf die Anwendung adiquater Risiko-
messsysteme, die Ableitung von Limitsystemen
sowie darauf, das Gesamtrisiko aus Handelsge-
schiéften der Aareal Bank Gruppe in seinem Um-
fang und seinen Strukturen transparent zu machen.
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Prozesse und Systeme sind zudem darauf ausge-
richtet, neue Produkte schnell und angemessen

in die Risikotiberwachung miteinzubeziehen, um
den Marktbereichen ein flexibles Agieren am Markt
zu ermdglichen.

Fur die Intensivbetreuung und Problembearbeitung
von Kontrahenten und Emittenten existiert ein
eigener Prozess. Dieser standardisierte Prozess
besteht aus den Elementen der Identifikation von
Frihwarnindikatoren, der Risikoanalyse auf Basis
von Frithwarnindikatoren und der Festlegung der
weiteren Behandlung. Kommt es zum Ausfall eines
Kontrahenten /Emittenten, wird unter Federfiihrung
des Kontrahenten- und Linderlimitkomitees mit den
betreffenden Fachbereichen der Bank das weitere
Vorgehen festgelegt.

Fur den Fall von Limittiberschreitungen haben
wir Eskalations- und Entscheidungsprozesse defi-
niert.

Risiken nach Risikoarten

Kreditrisiken

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

Aufbauend auf der Geschiftsstrategie werden die
wesentlichen Aspekte der Kreditrisikosteuerung
und -politik durch die Kreditrisikostrategie der Aareal
Bank festgelegt. Die Kreditrisikostrategie wird ge-
meinsam durch die Markt- und Marktfolgebereiche
als Vorschlag erarbeitet und durch den Gesamtvor-
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stand und Aufsichtsrat verabschiedet. Die Kredit-
risikostrategie wird mindestens einmal jahrlich im
Hinblick auf Risikotragfahigkeit und Kongruenz
zum Geschéftsumfeld gepraft und gegebenenfalls
angepasst. Dieser Prozess wird von der Geschifts-
leitung angestof3en und von den Markt- und Markt-
folgebereichen durchgefiihrt. Diese unterbreiten
der Geschiftsleitung einen abgestimmten Vorschlag.
Grundsitzlich ist die Kreditrisikostrategie mittel-
fristig angelegt. Bei wesentlichen Anderungen der
Kreditrisiko- oder Geschiftspolitik des Konzerns
oder des Geschiftsumfelds (Finanzmarktkrise) wird
sie an die verdnderten Bedingungen angepasst.
Die Kreditrisikostrategie der Aareal Bank gliedert
sich in die Konzernkreditrisikostrategie als allge-
meiner Teil und einzelne Teilstrategien (Lending
Policies). Aus dem hierarchischen Aufbau der
Kreditrisikostrategie folgt, dass die Konzernkredit-
risikostrategie als generelle Regel tiber den ein-
zelnen Teilstrategien steht. Das Regelwerk dient
als Leitfaden fir die Generierung von Neugeschift.

Das Kreditgeschift unterliegt einer Vielzahl von
Risikomess- und Risikoliberwachungsprozessen.
Hierftir werden u.a. zwei unterschiedliche Kredit-
risikomodelle eingesetzt, die Konzentrations- und
Diversifikationseffekte auf Portfolioebene bertick-
sichtigen. Sowohl der erwartete Verlust als auch
der unerwartete Verlust (Credit-Value-at-Risk) leiten
sich daraus ab. Der Credit-Value-at-Risk stellt eine
obere Abschdtzung daftir dar, wie weit der tat-
sdchliche Verlust den erwarteten Verlust bei einem
vorgegebenen Konfidenzniveau auf Portfolioebene
tibersteigen kann.

Auf Basis der Ergebnisse dieser Modelle werden
die Entscheidungstrager der Bank regelméfig tiber
die Entwicklung und den Risikogehalt des Immo-
bilienfinanzierungsgeschifts und des Geschifts
mit Finanzinstituten informiert. Die Modelle erlau-
ben eine Identifizierung, Messung, Uberwachung
und Steuerung von Kreditrisiken auf Portfolioebene.

Auf die Identifizierung, Uberwachung und Steue-
rung von Risikokonzentrationen wird in der Bank
ein besonderer Fokus gelegt. Hierzu werden

sowohl quantitative als auch qualitative Verfahren
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verwendet. In Bezug auf Adressenausfallrisiken ge-
horen hierzu u.a. die regelmiRige Analyse unserer
grofiten Kreditnehmereinheiten und die Analyse
des Portfolios z.B. nach Landern, Risikoklassen
und Sicherheitenkategorien. Fur einzelne Teilmarkte
und Produktgruppen werden innerhalb dieser Sys-
tematik Grenzwerte vorgegeben. Die Auslastung
der Werte wird monatlich durch das Risikocon-
trolling mittels einer Ampelsystematik bewertet und
an den Vorstand berichtet. Die Uberpriifung der
Grenzwerte findet auf jéhrlicher Basis im Rahmen
der Zielportfolio- und Konzernplanung statt.

Die modellbasierte Untersuchung und Uberwachung
von Risikokonzentrationen erfolgt auf Basis der in
der Bank verwendeten Kreditrisikomodelle. Durch
die Nutzung entsprechender Modelle kdnnen ins-
besondere auch Rating-Anderungen und Diversi-
fikationseffekte in die modellbezogene Beurteilung
der Risikokonzentrationen einbezogen werden.

Daruber hinaus setzt die Bank im Rahmen der
prozessorientierten Einzelkreditiiberwachung Instru-
mente der laufenden Engagementbeobachtung ein.
Hierbei handelt es sich neben den bereits beschrie-
benen Instrumenten z.B. um die Rating-Kontrolle,
die Bauphasen- und Bautrageriberwachung, Riick-
standskontrollen sowie um die regelméf3ige Einzel-
analyse der groRten Engagements.

In regelméRigen Abstdnden, mindestens aber
vierteljahrlich, wird ein MaRisk-konformer Risiko-
bericht erstellt und dem Management und Auf-
sichtsrat der Bank vorgelegt. Der Bericht enthilt
umfingliche Informationen zur Entwicklung des
Kreditportfolios, z.B. nach Lindern, Objekt- und
Produktarten, Risikoklassen und Sicherheiten-
kategorien. Dieses erfolgt unter besonderer Bertick-
sichtigung von Risikokonzentrationen.

Handelsgeschifte werden grundsitzlich nur mit
Kontrahenten abgeschlossen, fur die entspre-
chende Limits eingerichtet wurden. Bei der Ermitt-
lung der Auslastung der Kontrahentenlimits werden
Wiedereindeckungs- und Erftllungsrisiken bertick-
sichtigt. Die Positionsverantwortlichen werden
Gber die relevanten Limits und ihre aktuelle Aus-
nutzung zeitnah informiert. Dartiber hinaus werden
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Immobilienfinanzierungsvolumen (Inanspruchnahmen)
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bei Handelsgeschiften auch Emittentenlimits ein-
gerichtet.

Alle Geschifte werden unverztglich auf die kredit-
nehmerbezogenen Limits angerechnet. Die Einhal-
tung der Limits wird real-time durch den Bereich
Risk Controlling tiberwacht. Limitiberschreitungen
und die daraufhin getroffenen MalRnahmen werden
dokumentiert. Ab einer unter Risikogesichtspunkten
festgelegten Hohe werden Uberschreitungen von
Limits auf Basis eines standardisierten Eskalations-
prozesses den zustdndigen Geschiftsleitern an-
gezeigt.

Zur Reduzierung der Ausfallrisiken werden durch
die Bank unterschiedliche Arten von Sicherheiten
hereingenommen. Hierbei wird zwischen Sach-
sicherheiten wie Rechten an unbeweglichen Sachen
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(Immobilien) und beweglichen Sachen (Mobilien),
Rechten an Forderungen (z.B. Mieten) und Ver-
pflichtungserkldrungen Dritter (z.B. Buirgschaften)
unterschieden.

Die Aareal Bank als international titiger Immo-
bilienfinanzierer legt den Schwerpunkt bei der
Besicherung von Kreditforderungen auf die Immo-
bilie. Dabei erfolgen die Kreditgewdhrung und die
Bestellung des Sicherungsrechts nach dem Recht
der Belegenheit der Immobilie.

Die Festsetzung des Beleihungs- und Verkehrs-
werts der Immobilie erfolgt im Rahmen der jewei-
ligen Kreditentscheidungskompetenz und ist als
integraler Bestandteil der Kreditentscheidung zu
sehen. Die Hohe des von der Bank festzusetzenden
Markt- bzw. Beleihungswerts richtet sich im Regel-
fall nach der Wertermittlung eines Gutachters.
Sollte eine Abweichung vorkommen, so muss diese
schriftlich erldutert werden. Der von der Bank fest-
gesetzte Beleihungswert darf jedoch nicht tiber dem
vom unabhdngigen internen oder externen Gut-
achter ermittelten Wert liegen.

Im Zuge der Kreditrisikominderung wird auch die
Verpfandung von nicht borsennotierten Geschifts-
anteilen einer Objekt-/Immobiliengesellschaft

als Sicherheit akzeptiert. Zur Bewertung entspre-

Immobilienfinanzierungsportfolio nach LtV-Bandbreiten im Quartalsvergleich
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Anmerkung: Auslaufoerechnung auf Basis der Verkehrswerte inklusive werthaltiger Zusatzsicherheiten
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chender Sicherheiten hat die Bank detaillierte
Regelungen erlassen.

Als weitere Standardsicherheit werden durch die
Bank Gewihrleistungen (Biirgschaften / Garantien)
und finanzielle Sicherheiten (Wertpapiere, Aus-
zahlungsanspriiche etc.) akzeptiert. Der Sicher-
heitenwert einer hereingenommenen Biirgschaft/
Garantie bestimmt sich nach der Bonitét des
Biirgen/ Garanten. Die Bank differenziert an dieser
Stelle zwischen ,Kreditinstituten /der 6ffentlichen
Hand“ und ,Sonstigen Birgen®. Bei finanziellen
Sicherheiten wird in Abhingigkeit der Sicherheiten-
art ein Sicherheitenwert bestimmt. Generell werden
bei der Bewertung von Gewihrleistungen und
finanziellen Sicherheiten Sicherheitsabschldge in
Anrechnung gebracht.

Die turnusmiRige Uberpriifung der Werthaltigkeit
von Sicherheiten wird durch die Kreditprozesse
geregelt. Bei wesentlichen Anderungen des Sicher-
heitenwerts erfolgt die Anpassung der Risikoklas-
sifizierung; zudem werden weitere als angemessen
angesehene MaRnahmen ergriffen. Eine aufRer-
ordentliche Uberprifung der Sicherheiten erfolgt,
wenn der Bank Informationen bekannt werden, die
den Sicherheitenwert negativ beeinflussen. Dartiber
hinaus stellt die Bank sicher, dass Valutierungen
erst nach Einhaltung der vereinbarten Auszahlungs-
voraussetzungen erfolgen.

Die Sicherheiten werden mit allen wesentlichen
Angaben im zentralen Kreditsystem der Bank erfasst.

Zur Reduzierung des Adressenausfallrisikos im
Handelsgeschift der Aareal Bank enthalten die von
der Bank verwendeten Rahmenvertrage fur Derivate
und Wertpapierpensionsgeschifte (Repos) ver-
schiedene Kreditrisikominderungstechniken.

Die von der Bank verwendeten Rahmenvertrige
fur Derivate enthalten gegenseitige Netting-Verein-
barungen zur Reduzierung des Vorleistungsrisikos
auf Einzelgeschiftsebene (,Zahlungs-Netting®)
sowie im Falle der Kiindigung einzelner oder samt-
licher Einzelgeschifte unter einem Rahmenvertrag
(,Close-out Netting“). Bei den Wertpapierpensions-
geschiften wird in Abhéngigkeit vom Kontrahenten
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,Zahlungs-“ bzw. ,Lieferungs-Netting” vorgenom-
men. Auflerdem beinhalten die Vertrdge generell
Regelungen tber das Close-out Netting.

Zusitzlich werden zur weiteren Reduzierung der
Ausfallrisiken Vereinbarungen tber die Stellung
von Sicherheiten abgeschlossen.

Vor Abschluss entsprechender Vertrdge und danach
auf regelméfRiger Basis findet eine Beurteilung

der rechtlichen Risiken sowie der Wirksamkeit und
Durchsetzbarkeit durch die zustindige Rechtsab-
teilung im Bereich Operations statt. Zur Bewertung
der Bonitit der Kontrahenten verwendet die Bank
ein internes Rating-Verfahren. Fir die Derivate im
Geschift mit Finanzinstituten, fir die die Bank
eine eigenmittelentlastende Anrechnung im Sinne
der CRR anstrebt, wird zusitzlich eine Prifung der
Berticksichtigungsfihigkeit der Aufrechnungsver-
einbarungen vorgenommen. Die Prifung erfolgt
nach den MaRRgaben der CRR, insbesondere durch
die regelmdRige Einholung von Rechtsgutachten
unter Verwendung einer fur diese Zwecke ent-
wickelten Datenbank.

Die tagliche Bewertung der Handelsgeschifte der
Bank einschlieBlich der hereingenommen/heraus-
gegebenen Sicherheiten ist auf der Basis von vali-
dierten Bewertungsverfahren im Bereich Operations
angesiedelt. Bei Derivaten werden Sicherheiten
turnusgemaf’ in Abhingigkeit von den jeweiligen
individuellen Vereinbarungen tibertragen. Nach-
schussverpflichtungen werden bei Wertpapier-
pensionsgeschiften auf taglicher Basis festgestellt.
Zur Abdeckung einer moglichen Schwankung des
Sicherheitenwerts werden Sicherheitenabschlage
(sog. ,Haircuts“) verwendet.

Fur derivative Geschifte sind ausschlieRlich Bar-
sicherheiten zugelassen, fir Repos werden Bar-
sicherheiten und Wertpapiere akzeptiert. Von der
Bank wurden vereinzelt Sicherheitenvereinbarungen
abgeschlossen, bei denen eine Herabstufung des
externen Ratings der Bank eine erhohte Sicher-
heitenleistung der Bank zur Folge haben kann.

Grundsitzlich verfolgt die Aareal Bank im Rahmen
der Kreditportfoliosteuerung eine ,,Buy, Manage &
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Hold“-Strategie. Das bedeutet, dass Kredite wihrend
der Laufzeit selektiv und anteilig an Dritte verdufRert
werden und im Regelfall bis zur Endfilligkeit im
Bestand bleiben. Als aktives Element der Portfolio-
steuerung wird die Syndizierung von Krediten ein-
gesetzt.

Werden im Zuge der Sicherheitenverwertung Ver-
maogenswerte erworben, so handelt es sich im
Wesentlichen um Immobilien. Der im Rahmen der
Verwertung gezahlte Kaufpreis wird zur Ruckfuhrung
der zugrunde liegenden Finanzierung verwendet.
Bei derartigen Immobilien erfolgt in der Regel eine
zligige WeiterverdufRerung.

Landerrisiko

Die Aareal Bank definiert das Ldnderrisiko als das
Ausfallrisiko eines Staats oder staatlicher Organe.
Dartber hinaus verstehen wir darunter auch die
Gefahr, dass ein zahlungswilliger und -fihiger
Kontrahent infolge staatlicher MaRnahmen seinen
Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen
kann, da er in der Moglichkeit beschrankt wird,
Zahlungen an den Glaubiger zu leisten (Transfer-
risiko). Derartige Risiken ergeben sich nur dann,
wenn der Kreditnehmer seinen Sitz in einem an-
deren Staat als die kreditgebende Bank hat, bzw.
die finanzierte Immobilie sich in einem anderen
Staat befindet. Die unter Risikotragfahigkeits-
aspekten durch die Bank festgesetzten Landerlimits
wurden im abgelaufenen Geschiftsjahr stets ein-
gehalten.

Die Steuerung der Landerrisiken erfolgt durch
einen bereichstibergreifenden Prozess. Das Kontra-
henten- und Linderlimitkomitee fthrt eine Risiko-
einschitzung der relevanten Linder, eine Einstu-
fung in Landerrisikoklassen sowie einen jahrlichen
Review der Landerbewertungen durch. Die Hohe
der Limits wird von der Geschiftsleitung festgelegt.
Die fortlaufende Uberwachung der Linderlimits
und deren Auslastungen sowie das periodische
Reporting auf monatlicher Basis obliegen dem Be-
reich Risk Controlling. Im abgelaufenen Geschifts-
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Anteil Linder-Exposure im internationalen Geschift
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in %
Déanemark 2,3 % L

Tirkei 2,2 %

Supranational 2,8 % \

Schweden 4,0 % \
Polen 4,0 %

31.12.2014 | 31.12.2013

Finnland 2,2 %
Turkei 2,4 %
Dénemark 2,7 % \
Supranational 2,8 % \

Belgien 2,1 %

Niederlande 4,4 %

Osterreich 4,9 %

Spanien 6,0 %

Frankreich 12,0 &.‘o%rtannen 13,9 %

«

‘\‘. Italien 15,8 %

USA 15,4 %

Sonstige 12,3 %

Polen 5,1 %

Niederlande 5,8 %

Spanien 6,7 %

\ Italien 16,2 %
) \ ‘
Osterreich 4,4 % l‘

Schweden 4,5 %

USA 13,2 %

.’ Frankreich 11,9 %

GroBbritannien 11,6 %

Sonstige 8,4 %

jahr wurden die unter Risikoaspekten festgelegten
Ldnderlimits jederzeit eingehalten.

In der obenstehenden Grafik sind aus Linderrisiko-
sicht die Lander-Exposure im internationalen Ge-
schiéft zum Jahresende dargestellt. Die Zuordnung
der Linder-Exposure erfolgt fir das Immobilien-
kreditgeschift nach der Belegenheit der als Sicher-
heit dienenden Immobilie. Falls eine Forderung
nicht durch eine Immobilie besichert wird, erfolgt
die Zuordnung (ber das Sitzland des Kreditnehmers.
Sowohl das Immobilienkreditgeschift als auch die
Aktivitaten der Treasury schlagen sich hier nieder.

Marktpreisrisiken

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 haupt-
sdchlich relevanten Parameter Zinsen, Aktien- und

Wechselkurse sowie implizite Volatilitdten. Unsere
Steuerungs- und Uberwachungsinstrumente bezie-
hen alle relevanten Parameter ein.

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

Die fur Treasury und die Risikotuberwachung zu-
stdndigen Vorstandsmitglieder werden tiglich durch
Risk Controlling Gber die Risikoposition und die
Auswirkungen aus dem Eingehen von Marktpreis-
risiken 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 fur Marktpreis-
risiko quantifiziert das Risiko als negative Abwei-
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chung vom aktuellen Wert aller Finanzgeschifte der
Bank. Diese absolute GroRe beschreibt den mog-
lichen Vermogensverlust, bevor GegenmaRnahmen
wirksam werden konnen. Da es sich um ein statis-
tisches 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 tiglich 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 naturgemaf® auf
Annahmen tber die zuktinftige Entwicklung der
Geschifte und der damit verbundenen Cashflows.
Zu den zentralen Annahmen z&hlt die Bertick-
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einbeziehen. Kreditgeschifte werden mit ihrer
Zinsbindungsfrist (Festzinsgeschifte) bzw. mit dem
Zeitraum der erwarteten Laufzeit (variable Ge-
schifte) berticksichtigt. Das Eigenkapital des Aareal
Bank Konzerns fliet 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.

Das fiir den VaR festgelegte Limit wird auf Grund-
lage der mindestens einmal jahrlich durchgeftihrten
Risikotragfahigkeitsanalyse bestimmt. Die Limi-
tierung erfolgt auf Ebene des Konzerns sowie auf
Ebene der Einzelgesellschaften. Fir die Aareal
Bank AG als Handelsbuchinstitut ist dartiber hin-
aus ein Limit fur das Handelsbuch festgelegt sowie
ein separates VaR-Limit fuir das gehaltene Fonds-
vermogen.

Bei der Interpretation der nachstehend angegebe-
nen 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-

sichtigung von Sichteinlagen, die wir in Hohe des preisrisiken.
historisch beobachteten Bodensatzes flr einen
Zeitraum von bis zu funf Jahren in die Berechnung
MAX MIN Mittel Limit
Mio. €
2014 (Jahresendwerte fiir 2013)
95 %, 250 Tage
Konzern Allgemein Marktpreisrisiken 224.,4 (260,8) 109,1 (137,1) 148,5 (184,5) -
Konzern-Zins-VaR 212,8 (248,8) 95,7 (136,2) | 1353 (177,3) -
Konzern-FX-VaR 58,8 (46,5) 45,3 (31,2) 51,8 (39,0 -
Fonds-VaR 2,8 (7,0 0,0 (0,3) 0,9 (3,6 20,0 (20,0
Handelsbuch-Gesamt-VaR (inkl. Spez. VaR) 0,0 (0,0 0,0 (0,0 0,0 (0,0 5,0 (5,0)
Handelsbuch-Zins-VaR 0,0 (0,0 0,0 (0,0 0,0 (0,0 -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 -0
Konzern-spez.VaR 135,6 (227,7) 86,6 (132,9) | 102,8 (183,6) -
Konzern-Gesamt-VaR 240,9 (318,6) 142,9 (205,2) 181,9 (262,2) 390,0 (400,0)
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Aus Griinden der Vergleichbarkeit mit den Ver- die korrespondierenden Risikokennzahlen fir eine
offentlichungen anderer Institute sind nachstehend  Haltedauer von einem Tag angegeben:

MAX MIN Mittel Limit
Mio. €
2014 (Jahresendwerte fiir 2013)
95%, 1 Tag
Konzern Allgemein Marktpreisrisiken 14,2 (16,5) 6,9 (8,7) 9,4 (11,7) -
Konzern-Zins-VaR 13,5 (15,7) 6,1 (8,6) 8,6 (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) 0,1 (0,2 3 (1,3
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) 55 (8,4 6,5 (11,6) -
Konzern-Gesamt-VaR 15,2 (20,1) 9,0 (13,0) 11,5 (16,6) 24,7 (25,3)

Konzern-Gesamt-VaR

Allg. Marktpreisrisiko und Spez. Risiko im Jahresverlauf 2014 . .
Die Limits im Konzern unterliegen der laufenden

Mio. € W Allgemeines Marktpreisrisiko (VvaR) B Spezifisches Risiko (VaR) Uberwachung im Rahmen der Risikotragfihigkeits-
300 analyse und wurden im ersten Quartal aufgrund
250 der Aufnahme der Corealcredit Bank AG in den
200 Aareal Bank Konzern angepasst. Es waren auch nach
150 w der Kalibrierung keine Limit-Uberschreitungen

100 festzustellen.

50

! ! ! ! ! I I I I I I I Im Jahresverlauf 2014 hat sich das spezifische
Jan Feb Mar Apr Mal Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez Risiko riickliufig entwickelt. Dies ist auf eine Er-
holung der Credit Spreads und Volatilititen im
Zuge der Entschirfung der Solvenzprobleme einiger
europdischer Staaten zurtickzufiihren. Der Anstieg
des allgemeinen Marktpreisrisikos in der zweiten

Barwertentwicklung und 1-Tages-VaR im Jahresverlauf 2014

Mio. € [ Value at Risk (95 %, 1 Tag-Haltedauer) B Barwertanderung (1 Tag) Jahreshiilfte spiegelt die generelle Entwicklung der
30 internationalen Zinsmérkte wider.
20

10 Backtesting

0 Die Prognosegiite dieses statistischen Modells wird
10 durch ein wochentliches Backtesting tberpriift.
20 Bei diesem als Binomial-Test bezeichneten Verfah-
30 ren werden Gewinne und Verluste aufgrund von

I I I I I I I I I I I I Marktpreisschwankungen auf tiglicher Basis mit
Jan Feb Mar Apr Mai Jun Ju Aug Sep Okt Nov Dez der zuvor fiir diesen Tag prognostizierten Verlust-
obergrenze (VaR) verglichen (Clean-Backtesting).
Entsprechend der gewdhlten Sicherheitswahrschein-
lichkeit von 95 % wird eine geringe Anzahl von
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negativen Ulberschreitungen (= 17 fiir 250 Tage) er-
wartet. Die Anzahl der negativen Uberschreitungen
auf Konzernebene innerhalb der letzten 250 Han-

delstage betrug 3. Die hohe Prognosegiite des von
uns verwendeten VaR-Modells wird damit bestatigt.

Stresstesting

Obwohl der VaR zu einem Standardwerkzeug ge-
worden ist, kann er in extremen Marktsituationen
— Beispiel Finanzmarktkrise in der Phase Ende
2008 - das tatsdchliche Risiko nicht vollstindig
beschreiben. Daher wird die VaR-Rechnung monat-
lich durch die Simulation von Stressszenarien er-
ganzt.

Im Aareal Bank Konzern werden hierbei Barwert-
schwankungen sowohl aufgrund von tatsdchlich
aufgetretenen extremen Marktbewegungen der
letzten Jahre als auch aufgrund von synthetischen
Marktbewegungen (Parallelverschiebung, Drehung,
Versteilerung der Zinsstrukturkurve) berechnet. Zum
Zweck dieser Analyse werden alle Positionen voll-
stdndig mit den Marktszenarien neu bewertet. Im
Rahmen des monatlichen Stresstesting-Reportings
werden die sich ergebenden Barwerteffekte einem
speziellen Stresslimit gegenubergestellt.

Das ,Worst Case“-Szenario bildete im abgelaufenen
Geschiftsjahr das hypothetische Szenario ,Ver-
schirfung der Finanzmarktkrise: Ausweitung der
Spreads bei Bonds und CDS aufgrund von Rating-
Herabstufungen bei gleichzeitigem Kursanstieg des
Euro und unverdnderten Zinsmérkten“. Zum Jahres-
ende 2014 ergibe sich bei diesem Szenario ein
Barwertverlust in Hohe von 26 % der Stress-Risiko-
deckungsmasse. Die festgelegten Limits wurden
im Jahresverlauf stets eingehalten.

Zinssensitivitat

Ein weiteres Instrument zur Quantifizierung des
Zinsdnderungsrisikos stellt die Berechnung der
sogenannten Zinssensitivitat ,Delta® dar. Zur Be-
stimmung dieser Kennzahl werden aus allen bilan-
ziellen Aktiv- und Passivpositionen sowie aus
Derivaten Barwerte ermittelt. Die Zinssdtze der daftir
zugrunde gelegten Zinskurven werden dann in
jedem einzelnen Laufzeitband um jeweils einen
Basispunkt erhoht (Key-Rate-Verfahren). Das Delta
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ist der als Barwert ausgedriickte Verlust oder Ge-
winn, der durch die Verdnderung der Zinskurve
entsteht.

Zinsbindungsbilanz

Dartiber hinaus liefert die Zinsbindungsbilanz je
Wihrung Informationen zur Zinsbindung aller
von der Bank gehaltenen Positionen. Diese Daten
erlauben neben der Darstellung der Aktiv- und
Passiviiberhdnge in den jeweiligen Laufzeitbandern
auch Analysen zur Risiko- bzw. Ertragsentwicklung.

Handelsbuch

Im Aareal Bank Konzern besteht flir die Aareal
Bank AG als Handelsbuchinstitut dartiber hinaus
die Moglichkeit, Handelsbuchgeschifte im Sinne
des Kreditwesengesetzes zu tdtigen. Im Jahres-
verlauf 2014 wurden keine Geschifte abgeschlos-
sen, 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 zukinftigen 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 fuir das Liquiditatsrisiko-
management verantwortlich. Die laufende Uber-
wachung erfolgt durch den Bereich Risk Controlling,
der tdglich einen Liquiditdtsreport fiir Treasury
erstellt und monatlich im Zuge eines Risiko-
berichts an den Gesamtvorstand berichtet. Hierftr
werden von uns die nachfolgend beschriebenen
Instrumente eingesetzt.

a) Cashflow Forecast
Zur Bereitstellung von Liquiditatsrisikoinformationen
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haben wir ein Cashflow-bezogenes Reporting-
Instrument (Cashflow Forecast) entwickelt. Dieses
verfolgt Cashflows aller bilanziellen Positionen so-
wie solcher von Derivaten auf tiglicher Basis tber
eine Zeitspanne von zehn Jahren. Hiermit kann
die kurzfristige Liquiditatsposition, getrennt nach
Wihrung und Produkt, bewertet werden. Die strate-
gische Liquiditdt wird auf der Basis dieses zehn-
jahrigen Cashflow-Profils beurteilt. Das Cashflow-
Profil von Produkten ohne festgelegte vertragliche

Liquiditatsentwicklung

Mio. € B Liguiditdtsgesamtbedarf unter Stressannahmen

B Erwartete kummulierte Zu- und Abflisse

10.000 [ Liquiditatsvorrat nach Berlicksichtigung von Haircuts
8.000
6.000
4.000
2.000
0

2000 \’/\/\/\/\/\/\/\/\/\/\/\/
-4.000
-6.000

| | | | | | | | | | | |
Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jul  Aug Sep Okt Nov Dez

2015 2015 2015 2015 2015 2015 2015 2015 2015 2015 2015 2015

Diversifikation des Refinanzierungsprofils nach Produkten

per 31.12.2014 im Vergleich zum 31.12.2013 Summe: 40,8 Mrd. €

Repo 0,8 Mrd. € (+0,8 Mrd. €)
Geldmarkt taglich fallig
0,4 Mrd. € (+0,1 Mrd. €)

Hypothekenpfandbriefe
11,8 Mrd. € (+1,7 Mrd. €)

Termingelder bis 3 Monate
1,9 Mrd. € (-0,2 Mrd. €)

Nachrangmittel
1,9 Mrd. € (+0,5 Mrd. €) ‘\
Offentliche Pfandbriefe
2,3 Mrd. € (+0,0 Mrd. €)
Termingelder langer 3 Monate
2,5 Mrd. € (-0,0 Mrd. €)

Ungedeckte Namenspapiere
7,5 Mrd. € (-0,1 Mrd. €)

Ungedeckte Inhaberpapiere
3,0 Mrd. € (-0,0 Mrd. €)

Sonstige Kundengelder
8,7 Mrd. € (+1,5 Mrd. €)
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Laufzeit modellieren wir zur Erfassung ihres tatsdch-
lichen Verhaltens mithilfe statistischer Methoden.

b) Liquiditatsablaufbilanz

Die Angemessenheit der Liquidititsausstattung
wird auf der Basis der Liquiditdtsablaufbilanz be-
urteilt. Hierbei stellt die Liquiditdtsablaufbilanz alle
moglichen kumulierten Mittelzufltisse und Mittel-
abflisse tiber einen Zeitraum von drei Monaten
dem Liquiditdtsvorrat gegentber. Diesen Liquidi-
tatsvorrat bilden alle innerhalb kirzester Frist liqui-
dierbaren Aktiva. Die absolute Differenz der beiden
Grofsen stellt den Liquiditdtsiiberschuss nach
Befriedigung aller in der Liquiditdtsablaufbilanz
angenommenen Anspriiche durch den Liquiditéts-
vorrat dar. Im gesamten Berichtszeitraum ergaben
sich keine Liquiditidtsengpésse.

Die nebenstehende Grafik stellt die geplante
Entwicklung des Liquiditdtsvorrats, der erwarteten
kumulierten Mittelzu- und -abfliisse sowie des
Liquiditdtsgesamtbedarfs unter Zugrundelegung von
Stressannahmen bis Ende 2015 dar. Aus der Dar-
stellung ist ersichtlich, dass der Liquiditatsvorrat
den Liquiditatsbedarf auch unter ungtinstigen Be-
dingungen jederzeit tbersteigt.

Im Ubrigen verweisen wir auf die Ausfiihrungen
zur Liquiditdtsausstattung im Abschnitt Refinanzie-
rungen und Eigenkapital.

c) Refinanzierungsprofil

Die Diversifikation des Refinanzierungsprofils nach
Anlegerkategorien und Produkten ist ein weiterer
wesentlicher Bestandteil unseres Liquiditédtsrisiko-
managements. Die Kernrefinanzierungsquellen
wie Kundeneinlagen und Gelder institutioneller
Kunden bilden neben gedeckten und ungedeckten
Emissionen die Grundlage unseres Verbindlich-
keitenprofils.

Stresstests

AulBerdem verwenden wir Stresstests und Sze-
narioanalysen zur Untersuchung des Einflusses von
plotzlich auftretenden Stressereignissen auf unsere
Liquiditatsposition. Die verschiedenen standardi-
sierten Szenarien werden auf der Basis der Liquidi-
tatsablaufbilanz ausgewertet.



Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

Als bedeutsamstes Szenario aus unserer Sicht
erweist sich regelmifig der Abzug der Kunden-
Sichteinlagen. Auch bei diesem Stressszenario reicht
der Liquiditatsvorrat aus, den unter Stressbe-
dingungen erwarteten Liquidititsbedarf zu decken.

Liquiditatsverordnung

Die fur die Liquiditatssteuerung relevante
Liquiditatsverordnung sowie die Limitierung der
Liquiditatsablaufbilanz wurden im Jahresverlauf
2014 stets eingehalten.

Operationelle Risiken

Innerhalb der Aareal Bank werden Operationelle
Risiken als die Gefahr von Verlusten definiert, die
durch die Unangemessenheit oder das Versagen
von internen Verfahren, Menschen und Systemen
oder durch externe Ereignisse ausgelost werden.
In dieser Definition sind Rechtsrisiken mit einge-
schlossen. Strategische und Reputationsrisiken
sowie systematische Risiken werden hiervon nicht
berthrt.

Ziel des von der Aareal Bank verfolgten Ansatzes
ist es, durch eine proaktive Herangehensweise
frihzeitig eine risikomindernde bzw. schadensbe-
grenzende Wirkung zu erreichen.

Die folgenden Controlling-Instrumente ftir das
Operationelle Risiko werden in der Bank derzeit
eingesetzt:

e Self-Assessments, durch deren Auswertung
dem Management Indikatoren fir eventuelle
Risikopotenziale innerhalb der Organisations-
hierarchie vermittelt werden konnen;

e Risikoinventuren, die eine periodische sys-
tematische Erfassung aller relevanten Risiken
beinhalten;

e Schadensfalldatenbank, in die entsprechende
Schadensfille gemeldet und bis zu ihrer
offiziellen Beilegung tiberwacht werden konnen.

Mittels des Systems von Controlling-Instrumenten
werden gleichzeitig eine dezentrale Erfassung und
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eine zentrale zeitnahe Zusammenfihrung aller
wesentlichen Operationellen Risiken des Konzerns
sichergestellt.

Aus den dargestellten drei Controlling-Instrumenten
erfolgt das regelmaRige Reporting der Risikosituation
an das Management der Bank. Die Verantwortung
fur die operative Umsetzung der Mallnahmen zur
Risikominderung liegt bei den Risikoverantwort-
lichen der Bank. Die Ermittlung der Auslastung der
freien Eigenmittel fur Operationelle Risiken im
Rahmen der Risikotragfihigkeit erfolgt auf Basis des
aufsichtsrechtlichen Standardansatzes.

Ergdnzend zum Reporting aus den o.g. Instru-
menten werden quartalsweise geeignete und plau-
sible Stresstest durchgeftihrt. Hierbei handelt es
sich um hypothetische Szenarien und Sensitivitats-
analysen auf die Risikoinventuren. Die Ergebnisse
der Stresstests werden dem Vorstand regelmaf3ig
berichtet und dienen als Indikator flr potenzielle
bestandsgefihrdende Entwicklungen innerhalb der
Operationellen Risiken.

In der Rechtsabteilung der Aareal Bank (CD-Legal)
werden alle gerichtlichen Rechtsstreitigkeiten, an
denen die Bank beteiligt ist, sowie Rechtsfragen
mit grundsitzlicher Bedeutung bearbeitet. Dies
geschieht bei Bedarf mit Unterstiitzung externer
Anwilte.

AuBerdem laufen dort sdmtliche Informationen

zu gerichtlichen und auf3ergerichtlichen Rechts-
streitigkeiten der Aareal Bank Gruppe zusammen.
Die Einbindung der Rechtsabteilung basiert insoweit
auf entsprechenden konzernweit giltigen Richt-
linien. Die dezentralen operativen Rechtseinheiten
der Bank sowie die Rechtsabteilungen der Tochter-
gesellschaften melden halbjahrlich und bei Be-
stehen besonderer Risiken anlassbezogen identifi-
zierte Rechtsrisiken an die Rechtsabteilung der
Aareal Bank. Bei Bedarf findet seitens der Rechts-
abteilung der Aareal Bank eine Erorterung und
Abstimmung konkreter MaRnahmen mit der mel-
denden Einheit statt.

Die Rechtsabteilung berichtet (mindestens) halb-
jahrlich sowie in Einzelfdllen anlassbezogen an den
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Die Controlling-Instrumente des Operationellen
Risikos werden durch ein System zur Steuerung
und Uberwachung von ausgelagerten Aktivititen
und Prozessen (Outsourcing) erginzt. Hierbei be-
urteilen die maRgeblichen Organisationseinheiten
in regelmdRigen Abstinden die Leistung des Aus-
lagerungsunternehmens anhand definierter Kri-
terien. Die Ergebnisse und Steuerungsmalinahmen

Management Operationeller Risiken

Risiko-
steuerung

Controlling-Instrumente des
Operationellen Risikos

identifizierung

Vorstand. Die Informationen zu Rechtsrisiken gehen
zudem in die Berichterstattung tiber Operationelle
Risiken ein.

Im Rahmen des Erwerbs der Corealcredit wurden
u.a. Rechts-, Steuer- und Kreditrisiken ibernom-
men. Diese wurden konservativ bewertet und sind
umfassend abgeschirmt. Die wesentlichen gericht-
lichen Rechtsstreitigkeiten der Corealcredit werden
von der Rechtsabteilung der Corealcredit bearbeitet
und von der Rechtsabteilung der Aareal Bank eng
begleitet.

Die Analysen auf Basis der eingesetzten Instru-
mente zeigen auf, dass die Bank keine unverhiltnis-
mafig hohen Operationellen Risiken eingeht. Des
Weiteren haben sich keine wesentlichen Risikokon-
zentrationen gezeigt. Innerhalb der Schadensfall-
datenbank wurden im abgelaufenen Geschiftsjahr
Schadensfille erfasst, diese wiesen jedoch keine
signifikanten monetdren Auswirkungen auf.

In Ergdnzung zu den o.g. Instrumenten werden
seitens der Bank bei Bedarf unter Heranziehung
externer Daten relevante Einzelszenarien betrachtet
und eventuell erforderliche Mallnahmen imple-
mentiert. Zusammen ergeben diese Instrumente
des Managements Operationeller Risiken einen
geschlossenen Regelkreis, der aus den Elementen
Risikoidentifizierung, -bewertung, -steuerung und
Risikokontrolle besteht.

Risiko- Risiko-
kontrolle Self- Risiko- Schadensfal- ~ ”  bewertung werden im Rahmen der Berichterstattung tber
Assessments  inventuren datenbank Operationelle Risiken an das Management der
Bank kommuniziert, sodass bei Bedarf geeignete
v MaRnahmen zur Risikominderung ergriffen werden.
Risiko-

Beteiligungsrisiken

Die Risiken der Aareal Bank Gruppe konzentrieren
sich im Wesentlichen auf den Bereich der bank-
Gblichen Risiken, also auf Kredit-, Marktpreis- und
Liquiditatsrisiken sowie auf die Operationellen
Risiken. Dartiber hinaus liegen jedoch in einigen
Gesellschaften des Konzerns weitere fur das Bank-
geschift nicht typische Risiken vor. Diese Risiken
beziehen wir ergidnzend uber das Beteiligungsrisiko-
controlling in das zentrale Risikomanagement ein.

Beteiligungen innerhalb der Aareal Bank Gruppe
dienen stets dem Ziel, sich als internationaler
Spezialist fiir die Finanzierung von Immobilien und
als Dienstleister rund um die Immobilie zu posi-
tionieren.

Unter Beteiligungsrisiko versteht die Aareal Bank
die Gefahr von unerwarteten Verlusten, die sich
aus dem Verfall des Buchwerts der Beteiligung oder
dem Ausfall von Kreditvergaben an Beteiligungen
ergeben konnen. In das Beteiligungsrisiko mit ein-
geschlossen werden zusitzlich Risiken aus
Haftungsverhiltnissen gegentiber den relevanten
Konzerngesellschaften.

Im Rahmen der Risikomessung und -tiberwachung
werden alle relevanten Konzerngesellschaften einer
regelmafiigen Risikotiberpriifung und -bewertung
unterzogen. Hierbei werden aufgrund des spe-
ziellen Charakters der Beteiligungsrisiken (z.B. Ver-
marktungsrisiken) speziell zugeschnittene Methoden
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und Verfahren verwendet. Auf Basis eines internen
Bewertungsverfahrens erfolgt die Quantifizierung
und Anrechnung des Beteiligungsrisikos im Rahmen
der Risikotragféhigkeit und der Limitierung. Das
fur das Beteiligungsrisiko eingerichtete Limit wurde
im abgelaufenen Jahr stets eingehalten.

Die bestehenden Verfahren zur Risikomessung und
-Uberwachung werden durch regelméfiige Stress-
tests auf das Beteiligungsportfolio erganzt.

Die Risikomessung und -tberwachung der Betei-
ligungsrisiken wird gemeinsam durch die Bereiche
Corporate Development und Risk Controlling
durchgefiihrt.

Die Berichterstattung tiber das Beteiligungsrisiko
an den Vorstand der Bank erfolgt quartalsweise
durch das Risk Controlling.

Aareon AG

Zur Uberwachung und Kontrolle der Unternehmens-
risiken setzt die Aareon AG ein konzernweites
Risikomanagementsystem mit Frihwarnfunktion
auf Basis der Standardsoftware R2C _risk to chance
ein. Das Risikomanagementsystem sieht die regel-
miRige Erfassung und Bewertung der Risiken —
nicht jedoch der Chancen — durch die jeweils fur
Geschiftsbereiche, Beteiligungen und Projekte
Verantwortlichen sowie die Ausarbeitung von MaR3-
nahmen zum aktiven Risikomanagement vor.
Dabei erfolgt die Bewertung der Risiken getrennt
nach Auswirkung und Eintrittswahrscheinlichkeit.
Zur Risikobewertung findet die Netto-Betrachtung
Anwendung, d.h., dass das nach Beriicksichtigung
geeigneter MaRnahmen verbleibende Restrisiko
angegeben wird. Die so generierten Risikoberichte
werden vom Konzernbereich Recht und Risiko-
management konsolidiert und bilden die Grundlage
fur das quartalsweise Risikoreporting. Dieses wird
regelmiRig in der Vorstandssitzung behandelt und
ist ebenso Teil des Quartalsreportings fir den Auf-
sichtsrat der Aareon AG. Mit dem Risikoreporting
schafft die Aareon Transparenz tber die Risiko-
situation des Unternehmens und liefert eine Ent-
scheidungsbasis hinsichtlich der von der Unter-
nehmensleitung zu ergreifenden MalRnahmen. Zu
den zehn am hochsten bewerteten Risiken des
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aktuellen Quartals werden die von den Risikover-
antwortlichen angegebenen MalRnahmen im Risiko-
reporting dokumentiert, sofern der Erwartungswert
(Produkt aus Eintrittswahrscheinlichkeit und Aus-
wirkung) dieser Risiken einen bestimmten Schwel-
lenwert tiberschreitet. Gleiches gilt fir MaRnahmen
zu Risiken, die in einem der vorangegangenen drei
Quartale zu den zehn am hochsten bewerteten
Risiken zdhlten, um die Wirksamkeit der getroffenen
MaRnahmen zu tberprifen. Dartiber hinaus be-
schlief3t der Vorstand der Aareon AG Malknahmen
zu den Risiken, deren Erwartungswert einen weiteren
definierten Schwellenwert tberschreitet, auch
wenn das Risiko in der laufenden Berichtsperiode
nicht zu den zehn am hdochsten bewerteten Risiken
zihlt.

Der Konzernbereich Innenrevision der Aareon fihrt
Uberpriifungen des Risikomanagementsystems
durch. Dabei wird die Einhaltung der gesetzlichen
Rahmenbedingungen und der konzerneinheitlichen
Richtlinien, die im Risikomanagementhandbuch
dokumentiert sind, kontrolliert. Zusétzlich prift ein
Kontrollverantwortlicher in einem internen Audit,
ob die eingerichteten internen Kontrollen im Risiko-
management wirksam sind.

Die Risikokategorien der Aareon sind Finanz- und
Marktrisiken, Risiken der Fiihrung und Organisa-
tion, Umwelt- und Umgebungsbedingungen sowie
Produktionsrisiken. In der Kategorie Finanzrisiken
werden Liquiditats-, Kosten- und Umsatzrisiken
betrachtet. Zu den Marktrisiken gehdren die Kunden-
und Wettbewerbsrisiken, Risiken der Meinungs-
fihrung der Verbande und Beirite sowie Lieferan-
tenrisiken. Unter Fihrung und Organisation sind
Risiken zu Personal, Kommunikation, Unterneh-
menskultur und -planung sowie zu internen Pro-
zessen zusammengefasst. Die Kategorie Umwelt-
und Umgebungsbedingungen beinhaltet die recht-
lichen Risiken sowie Risiken aus dem Bereich
Politik und Regulation. Die Produktionsrisiken um-
fassen Produkt- und Projektrisiken sowie Risiken
der Informationssicherheit. Zwischen den einzelnen
Risiken und den Risikogruppen bestehen Inter-
dependenzen. Auf der Ebene der Risikokategorien
wird kein Gesamtwert der Risiken ermittelt, der
zur internen Steuerung genutzt wird.
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Durch die Einfihrung von Kategorien und Subkate-
gorien wird zunéchst ein einheitlicher Risikoatlas
und damit auch eine einheitliche Betrachtungs-
weise erreicht. Der Risikoatlas gibt einen Uberblick
Uber die von den einzelnen Bereichen bzw. Ge-
sellschaften beobachteten Risiken und Indikatoren.
Uber wesentliche Anderungen organisatorischer,
strategischer oder steuerungspolitischer Art, die im
Rahmen der Gremiensitzungen beschlossen werden,
wird der Risikomanager durch den Bereichsleiter
Recht und Risikomanagement informiert. Der Risiko-
manager passt sodann den Risikoatlas an die
gedanderten Anforderungen an. Auch die Risiko-
verantwortlichen konnen vorschlagen, Risiken neu
anzulegen bzw. zu inaktivieren. Nach erfolgter Prii-
fung und Entscheidung durch das zentrale Risiko-
management wird der Risikoatlas aktualisiert und
die betroffenen Risikoverantwortlichen werden infor-
miert.

Im Durchschnitt der Quartals-Risikoeinschitzungen
wurden die Risiken im Jahr 2014 insgesamt nie-
driger eingeschitzt als im Vorjahr.

Insgesamt gab es im Berichtsjahr keine bestands-
gefihrdenden Risiken bzw. Risiken, die einen
wesentlichen Einfluss auf die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Aareon AG hatten.

Aareal First Financial Solutions AG

Die Aareal First Financial Solutions AG entwickelt
innovative Produkte und Dienstleistungen fur die
Wohnungswirtschaft im Bereich Kontoftihrung und
Zahlungsverkehr und betreibt die entsprechenden
Systeme. Die hieraus resultierenden wesentlichen
Risiken sind operationelle Risiken fiir die Weiter-
entwicklung und den Betrieb der Systeme sowie ein
mittelbares Marktrisiko. Letzteres ist insbesondere
durch die enge Bindung an die Aareal Bank AG
gekennzeichnet, die fur den Vertrieb der Bankpro-
dukte verantwortlich zeichnet.

Die Software-Entwicklungsrisiken bei der Neu- und
Weiterentwicklung der BK Ol Software-Losungen

bestehen im Wesentlichen darin, die Realisierungen
nicht in der vorgesehenen Qualitdt, der veranschlag-
ten Zeit oder zu den geplanten Kosten vornehmen
zu konnen. Die Aareal First Financial Solutions AG
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begegnet diesen Risiken unternehmensintern mit
einem einheitlichen Entwicklungsprozess und einem
regelmifiigen Managementreporting. In der Koope-
rationsbeziehung zu ihren Entwicklungspartnern
hat sie dartiber hinaus einen einheitlichen und
qualitativ hochwertigen Prozess fiir die Lizenzierung
der BKOI Produkte etabliert, der die Erfllung ihrer
Qualititsanspriiche dauerhaft sicherstellt und zu
hoher Transparenz fuhrt. Die BKOI Produkte sind
angepasst, die Migration der BKOl-Kunden auf die
SEPA-Verfahren ist abgeschlossen.

Entwicklungspartnerschaften mit ERP-Anbietern
wohnungswirtschaftlicher oder versorgungswirt-
schaftlicher Software, die diesen hohen Anforde-
rungen nicht gentigen, werden gekiindigt bzw. nicht
verldngert.

Die Weiterentwicklung des Kontoftihrungssystems
BK@]1 basiert auf dem aktuell produktiven Release
16.01 (ab ca. 11/2014 Release 17.01) und stellt
kein wesentliches Risiko dar. Alle fiir den reibungs-
losen Ablauf von SEPA-CT und SEPA-DD be-
notigten Funktionen sind umgesetzt. Die aus dem
Betrieb der Software-Losung BK@ 1 resultierenden
Risiken sind durch die reguldren Betriebsprozesse
ausreichend abgesichert.

Uber ein standardisiertes Verfahren zum Manage-
ment von Projektrisiken mit einer monatlichen
Risikoqualifizierung ist es dem Vorstand der Gesell-
schaft moéglich, Risiken in Projekten friihzeitig zu
identifizieren und entsprechende GegenmalRnahmen
einzuleiten. Die monatlichen Statusberichte der
Projekte werden durch die definierten Steuerungs-
gremien (im Rahmen des Projektmanagements der
Aareal First Financial Solutions AG) bewertet, eine
laufende Uberwachung und schnelle Gegensteue-
rung sind damit moglich.

Dem Management der Gesellschaft werden monat-
lich umfassende Informationen tiber die erbrachten
und verantworteten Produktionsleistungen gegeben.
Dazu gehoren die Bereitstellung der Hotline, die
Bereitstellung und Betreuung von Anwendungen
und Produkten und die Erbringung von Unter-
stiitzungsleistungen zur Aufrechterhaltung des Be-
triebs.
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Ein standardisiertes Verfahren zum Management
Operationeller Risiken wird konsequent angewendet.
Aufgrund der Ergebnisse der regelméRig durch-
gefuihrten Risikoinventuren und Self-Assessments
zu Operationellen Risiken sind keine erheblichen
bzw. bestandsgefahrdenden Risiken oder Gefahren-
lagen zu erwarten.

Die Aareal First Financial Solutions AG ist im Rah-
men von Geschéftsbesorgungsvertragen im Auf-
trag der Aareal Bank titig. Seitens der Aareal First
Financial Solutions AG sind an die Aareon AG das
Drucksteuerungs- und Archivierungssystem sowie
der Betrieb des Host und der Server-Plattformen
ausgelagert. Mit beiden Vertragspartnern werden
regelmdRige Gespriche zu Themen des Anforde-
rungsmanagements, des Change-Managements
und der aktiven Outsourcing-Kontrolle gefuhrt.

Die aus Sicht der Aareal First Financial Solutions
AG relevanten Notfallszenarien werden regelmiRig
Uberpruft, die Notfallplanungen werden durch
BCP-Tests verifiziert.

Das Marktrisiko zur Nutzung der BK Ol-L6sungen
wurde reduziert, indem neben den Anbindungen
an alle ERP-Systeme der Aareon AG auch Schnitt-
stellen zu Systemen anderer ERP-Anbieter wie
z.B. SAP oder wohnungswirtschaftlicher Software-
Hersteller implementiert wurden. Diese Schnitt-
stellen werden kontinuierlich weiterentwickelt.

Deutsche Bau- und Grundstiicks-
Aktiengesellschaft

Die Deutsche Bau- und Grundstiicks-Aktiengesell-
schaft (BauGrund) ist direkt bzw. tiber ihre Tochter-
gesellschaften seit Giber acht Jahrzehnten im Be-
reich Immobilienmanagement tdtig. Der Fokus liegt
auf dem kaufménnischen und technischen Property
Management vorrangig fir Wohn-, aber auch fur
Gewerbe- und Spezialimmobilien sowie der Ver-
waltung fur Dritte nach dem Wohnungseigentums-
gesetz.

Die BauGrund verwaltet Liegenschaften des Bundes,
von institutionellen Anlegern und Unternehmen
sowie von Privatinvestoren einschlieBlich Woh-
nungseigentimergemeinschaften. Wesentliche
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Risiken der Gesellschaft liegen in der Entwicklung
des Immobilienmarkts in Deutschland, insbeson-
dere des Markts fiir Wohnimmobilien zu Anlage-
zwecken. Davon abhéngig ist das Verhalten von
privaten, institutionellen sowie offentlichen Auftrag-
gebern der BauGrund. Vor dem Hintergrund des
niedrigen Zinsniveaus und dem im Rahmen der
Staatsschuldenkrise gestiegenen Interesse an Sach-
werten ist in der ndchsten Zeit mit einer vergleichs-
weise stabilen Entwicklung auf dem deutschen
Wohn- und Gewerbeimmobilienmarkt zu rechnen.
Dadurch wird sich die Nachfrage nach Leistungen
fur die Verwaltung von Immobilienvermoégen stabil
bzw. leicht steigend entwickeln. Aufgrund der
weiter zunehmenden Systematisierung der Arbeits-
weise der meisten Marktteilnehmer und der fort-
schreitenden industriellen Effizienzsteigerung aller
Prozessschritte werden die Anforderungen an die
Dienstleistungsqualitit weiter steigen, ohne dass
kundenseitig entsprechende Zugestindnisse hin-
sichtlich Preisanpassungen gemacht werden.

Fur die ndhere Zukunft besteht die Erwartung, dass
Immobilienverwalter, die die kundenseits geforderte
Dienstleistungsqualitdt nicht erbringen, verstarkt
ausgetauscht werden. Hier besteht fiir die BauGrund
ein Potenzial fur Akquisitionen. Die Weiterfihrung
der Bestandsvertridge konnte auch im Jahr 2014
fast vollstandig gesichert werden, allerdings war das
Honorarvolumen aufgrund planméRiger als auch
unplanméfiger Objektverkdufe aus den Portfolios
leicht rtickldufig,

Um dem Risiko der sinkenden Verwaltungsbestinde
entgegenzuwirken, wurden die Aktivitaten zielge-
richtet auf die Stabilisierung und Sicherung dieser
Bestdnde fokussiert. Durch ein tberarbeitetes Ver-
triebskonzept wird die Gewinnung von attraktiven
Anschlussauftrigen angestrebt. Hierbei zielt die
Akquisition von neuen Verwaltungsmandaten so-
wohl auf institutionelle wie auch Privatkunden. Um
als einer der bundesweit agierenden Qualitdts-
anbieter wahrgenommen zu werden, sind weitere
Investitionen, insbesondere zur Effizienzsteigerung,
vorgesehen.
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Sonstige Risiken

Innerhalb der Risikokategorie der Sonstigen Risiken
werden in der Aareal Bank die nicht eindeutig
quantifizierbaren Risiken zusammengefasst. Hierbei
handelt es sich im Wesentlichen um Reputations-
und strategische Risiken.

Unter dem Reputationsrisiko wird die Gefahr von
negativen Wahrnehmungen aufgrund von Vorfillen,
die das Ansehen einer Bank in der Offentlichkeit,
bei Investoren, Analysten oder Geschidftskunden
nachhaltig mindern, verstanden.

Das strategische Risiko liegt typischerweise in der
Gefahr der falschen Einschitzung von Marktent-
wicklungen mit negativen Auswirkungen auf die
Ergebnisentwicklung einer Bank.

Fur die Einschidtzung von Reputationsrisiken hat
die Bank geeignete Frithwarnindikatoren definiert.
Hierbei handelt es sich um die Schwerpunkte
Medienbeobachtung/Social Media, Kunden/Mit-
arbeiter und Investoren/Analysten. Anhand der
Analyse der Frihwarnindikatoren und der in der
Bank vorhandenen Erfahrungswerte ergibt sich fur
das Management die Moglichkeit, auf potenzielle
Reputationsrisiken proaktiv zu agieren.

Das Management und die Uberwachung der Sons-
tigen Risiken geschieht im Wesentlichen durch
qualitative MaRnahmen. Durch einen konzernweit
gultigen ,Verhaltenskodex ftr alle Mitarbeiter und
Organe (Code of Conduct)“ wird beztiglich der
Integritdt und Professionalitit bei jeglichen Hand-
lungen ein Rahmen vorgegeben. Der Code bildet
den Standard, der fur alle Mitarbeiter des Aareal
Bank Konzerns, ungeachtet ihrer Position, also auch
fur Vorstande und die Mitglieder der Aufsichts-
gremien, verbindlich ist. Er beinhaltet somit die
grundlegenden Anforderungen an das Verhalten
jedes Mitarbeiters. Fur die Einhaltung des Code of
Conduct ist jeder Mitarbeiter und jedes Organmit-
glied selbst verantwortlich. Der Aareal Bank Konzern
gewidhrleistet mit seinen internen Einrichtungen
und Richtlinien die Einhaltung dieser Normen.
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Dazu gehoren insbesondere die Revision sowie
der Bereich Compliance / Geldwische /Datenschutz.
Die jeweiligen Fuhrungskrifte tragen Sorge fur

die Sensibilisierung der Mitarbeiter.

Das Management der strategischen Risiken obliegt
dem Vorstand der Aareal Bank, der sich hierzu mit
dem Aufsichtsrat abstimmt. Eine Unterstiitzung
erfolgt dabei durch den Bereich Corporate Develop-
ment, z.B. durch die laufende Beobachtung von
Entwicklungen mit etwaigen geschiftspolitischen
Implikationen.

Rechnungslegungsbezogenes
Internes Kontroll- und
Risikomanagementsystem

Aufgaben des rechnungslegungsbezogenen
Internen Kontroll- (IKS) und Risikomanage-
mentsystems (RMS)

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsystem
im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
umfasst Grundsédtze, Verfahren und Maflnahmen
zur Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlich-
keit der internen und externen Rechnungslegung
im Einklang mit den geltenden Rechtsregeln. Zu
den Aufgaben des rechnungslegungsbezogenen
Internen Kontrollsystems zéhlen in erster Linie die
Sicherstellung einer ordnungsgemifien Geschifts-
tatigkeit, die Gewihrleistung einer ordnungsge-
méfen internen und externen Rechnungslegung
sowie die Sicherstellung der Einhaltung der dies-
bezuglich fur das Unternehmen maRgeblichen ge-
setzlichen und rechtlichen Vorschriften.

Ziel des Risikomanagementsystems im Hinblick
auf den Rechnungslegungsprozess ist es, Risiken
die der Regelkonformitdt des Abschlusses entgegen-
stehen konnten, zu identifizieren, zu bewerten und
zu begrenzen. Wie jedes interne Kontrollsystem
kann das rechnungslegungsbezogene IKS und RMS,
unabhingig davon, wie sorgfiltig es ausgestaltet
ist und betrieben wird, nur eine angemessene,
jedoch keine absolute Sicherheit beztiglich des Er-
reichens dieses Ziels geben.
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Organisation des rechnungslegungs-
bezogenen IKS und RMS

Das interne Kontrollsystem der Aareal Bank be-
riicksichtigt die in den Mindestanforderungen an
das Risikomanagement (MaRisk) aufgestellten
Grundsidtze zur institutsspezifischen Ausgestaltung
des IKS. Die Ausgestaltung dieses Internen Kontroll-
systems umfasst organisatorische und technische
MaRnahmen zur Steuerung und Uberwachung der
Unternehmensaktivititen, in die alle Gesellschaften
des Aareal Bank Konzerns einbezogen sind. Der
Vorstand der Aareal Bank AG ist fir die Konzeption,
Einrichtung, Anwendung, Weiterentwicklung und
Uberprifung eines angemessenen Internen Kontroll-
systems im Hinblick auf den Rechnungslegungs-
prozess verantwortlich. Der Vorstand entscheidet
Gber den Umfang und die Ausgestaltung der
spezifischen Anforderungen und hat die Verant-
wortlichkeit fur die einzelnen Prozessschritte im
Zusammenhang mit der Rechnungslegung in Form
von Organisationsrichtlinien definiert und einzelnen
Organisationseinheiten zugeordnet.

Die Aareal Bank erstellt ihren Konzernabschluss nach
den International Financial Reporting Standards
(IFRS). Der Bereich Finance steuert die Prozesse
zur Konzernrechnungslegung und ist dafiir verant-
wortlich, dass die Konzernrechnungslegung im Ein-
klang mit den gesetzlichen sowie weiteren internen
und externen Vorschriften steht. Auf Basis der
IFRS werden im Bereich Finance konzernweit ein-
heitlich anwendbare bilanzfachliche Vorgaben
erstellt. Diese sind in der IFRS-Konzernrichtlinie
dokumentiert.

Die zum Aareal Bank Konzern gehorenden Gesell-
schaften erstellen zum jeweiligen Bilanzstichtag
ein IFRS-Package. Dieses beinhaltet neben einem
nach IFRS und unter Beachtung der IFRS-Konzern-
richtlinie erstellten Abschluss auch Anhangsangaben
sowie Konsolidierungsinformationen (Intercompany-
Salden). Samtliche Packages werden im Bereich
Finance in einer Konsolidierungs-Software erfasst
und zum Konzernabschluss verdichtet. Die quan-
titative und qualitative Personalausstattung der
Aareal Bank im Bereich Finance ist angemessen.
Die Mitarbeiter verfiigen in Abhingigkeit von ihren
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Aufgabengebieten tber die erforderlichen Kennt-
nisse und Erfahrungen.

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand zu Giberwachen.
Im Rahmen der Rechnungslegung stellt er den
Jahresabschluss der Aareal Bank AG fest und billigt
den Konzernabschluss. Zur effizienten Wahrneh-
mung seiner Kontrollaufgaben hat der Aufsichtsrat
u.a. einen Bilanz- und Prifungsausschuss einge-
richtet. Dieser ist insbesondere zustdndig fir Fragen
der Rechnungslegung und tberwacht die Wirksam-
keit des Internen Kontrollsystems der Aareal Bank.
Er analysiert und bewertet die ihm vorgelegten
Abschlusse, internen Risikoberichte und den Jahres-
bericht der internen Revision. Daneben obliegt
dem Prifungsausschuss die Bestimmung von Pri-
fungsschwerpunkten sowie die Auswertung der
Prufungsergebnisse des Abschlussprifers. Dem
Prifungsausschuss gehort gem. § 100 Abs. 5 AktG
ein unabhéngiger Finanzexperte an.

Dartiber hinaus hat die interne Revision eine pro-
zessunabhingige Uberwachungsfunktion. Sie ist
dem Vorstand unmittelbar unterstellt und erbringt
Prafungs- und Beratungsdienstleistungen, die
darauf ausgerichtet sind, die Geschiftsprozesse
der Aareal Bank hinsichtlich OrdnungsmaiRigkeit,
Sicherheit und Wirtschaftlichkeit zu optimieren.
Sie unterstiitzt den Vorstand, indem sie die Wirk-
samkeit und Angemessenheit des prozessab-
hingigen Internen Kontrollsystems und des Risiko-
managementsystems im Allgemeinen bewertet.
Gegebenenfalls aufgedeckte Schwichen in der
Identifizierung, Bewertung und Reduzierung von
Risiken werden berichtet und im Rahmen konkreter
MaRnahmenpldne abgearbeitet.

Die interne Revision ist als Konzernrevision im
Rahmen des Risikomanagements der Gruppe auch
fur die Tochtergesellschaften der Aareal Bank titig.
Die Prufungstitigkeit der internen Revision er-
streckt sich risikoorientiert auf alle Betriebs- und
Geschiftsabldufe des Konzerns. Die Prifung der
Wirksamkeit und Angemessenheit des Risiko-
managements umfasst die Risikomanagement- und
Risikocontrollingsysteme, das Berichtswesen, die
Informationssysteme und den Rechnungslegungs-
prozess. Zur Wahrnehmung dieser Aufgaben hat
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die interne Revision ein vollstandiges und unein-
geschrinktes Informationsrecht tiber die Aktivitaten,
Prozesse und die IT-Systeme der Aareal Bank AG
und ihrer Tochterunternehmen. Die interne Revision
wird regelmiRig tiber wesentliche Anderungen

im internen Kontroll- und Risikomanagementsystem
informiert.

Die Uberpriifung der prozessintegrierten Kontrollen
durch die interne Revision baut insgesamt auf den
internen Regelwerken, Arbeitsanweisungen und
Richtlinien der Aareal Bank Gruppe auf. Die Prii-
fungstatigkeit der internen Revision erstreckt sich
risikoorientiert auf alle Betriebs- und Geschifts-
abliufe des Konzerns.

Komponenten des rechnungslegungs-
bezogenen IKS und RMS

In der Aareal Bank tragen verschiedene aufbau-
und ablauforganisatorische Mafinahmen zur
(berwachung im Rahmen des Internen Kontroll-
systems bei.

Voraussetzung fir die Funktionsfahigkeit eines
Uberwachungssystems ist eine schriftlich fixierte
Ordnung, die die Aufgabenverteilung zwischen
den einzelnen Unternehmensbereichen und den
Rahmen der jeweiligen Aktivititen regelt. Die Auf-
bauorganisation des Bereichs Finance ist in den
Organisationsrichtlinien der Bank geregelt. Das
Rechnungswesen der Aareal Bank ist nach dem
Prinzip der funktionalen Trennung organisiert.

Die Funktionstrennung separiert die vollziehenden
von den verwaltenden Tatigkeiten und dient der
Sicherstellung ausreichender Kontrollen. Dartiber
hinaus sind die Konzernabschlusserstellung und
die Einzelabschlusserstellung in eigenen Gruppen
strukturiert.

Fur Aktivitdten und Prozesse existieren verschie-
dene Richtlinien, die in der schriftlich fixierten
Ordnung der Aareal Bank geregelt und fir alle
Mitarbeiter einsehbar sind. Es existieren Vorgaben
zur Datenerfassung und -kontrolle sowie zur
Archivierung, die generell von allen buchenden
Bereichen der Aareal Bank zu beachten sind. Ergeb-
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nisse werden, soweit notwendig, bereichs- oder
gesellschaftstibergreifend abgestimmt. Einheitliche
Bilanzierungs- und Bewertungsverfahren werden
durch konzernweit gultige Richtlinien gewéhrleistet.
Die Vorgaben dieser Konzernrichtlinien konkre-
tisieren gesetzliche Bestimmungen und werden
laufend an aktuelle Standards angepasst. Die ange-
wandten Bewertungsverfahren sowie die zugrunde
liegenden Parameter werden regelmafig kontrolliert
und soweit erforderlich angepasst. Zu weiteren
Einzelheiten bezuglich der Bewertung verweisen
wir auf die entsprechenden Angaben im Konzern-
abschluss.

Dartber hinaus fasst das Risikohandbuch der Bank
die wesentlichen Elemente des Risikomanage-
mentsystems der Aareal Bank Gruppe zusammen.
Insbesondere werden darin die organisatorischen
Abldufe sowie die Methoden und Instrumente

des Risikomanagements erldutert. Insofern verwei-
sen wir auch auf unsere Ausfiihrungen im Risiko-
bericht.

Zu einer verldsslichen Finanzberichterstattung
tragen ebenfalls klare Kompetenzregelungen bei,
die eine Zuordnung von fachlichen Zustindigkeiten
und Verantwortlichkeiten ermdoglichen. Alle Ent-
scheidungen werden ausschlief3lich im Rahmen
hierzu vergebener Kompetenzen getroffen. In den
Rechnungslegungsprozess sind unter Risikoaspekten
definierte interne Kontrollen eingebettet. Ein Grund-
satz zur Sicherstellung einer korrekten Rechnungs-
legung ist die Einhaltung des Vier-Augen-Prinzips
bei allen wesentlichen Vorgidngen. Sofern kein
systemseitig implementiertes Freigabesystem /Vier-
Augen-Prinzip fur die wesentlichen Vorgdnge im
Konzernrechnungswesen besteht, ist dieses in den
manuellen Prozessabldufen integriert und doku-
mentiert.

Die OrdnungsmaiRigkeit der Konzernrechnungs-
legung wird sowohl durch priventive als auch durch
aufdeckende Kontrollen im Rechnungslegungs-
prozess sowie eine umfassende Uberpriifung der
verarbeiteten Daten sichergestellt. Der Erstellungs-
prozess ist durch zahlreiche Analyseschritte und
Plausibilititspriifungen gekennzeichnet. Diese be-
inhalten neben der Auswertung von Einzelsach-
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verhalten auch Perioden- und Planungsvergleiche.
Sowohl bei manuellen als auch bei automatisierten
Buchungen sind angemessene Kontrollprozesse
implementiert.

Zur Erh6hung der Kontrollqualitdt sind alle rele-
vanten Bereiche in den Abstimmungsprozess einge-
bunden. Ein Beispiel fur die bereichstibergreifende
Abstimmung ist der Prozess zur Erstellung der
Geschifts- und Zwischenberichte. Alle beteiligten
Bereiche missen die von ihnen verantworteten
Berichtsteile qualitatssichern und vor der Auf-
stellung durch den Vorstand bestatigen, wodurch
eine weitere Kontrollstufe fiir die offenzulegenden
Daten erreicht wird.

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsys-
tem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
basiert ablauforganisatorisch auf einer weitgehenden
Standardisierung von Prozessen und Software.

Im Aareal Bank Konzern kommt neben Standard-
Software auch Individual-Software zum Einsatz.
Die Konsolidierungs-Software unterstiitzt technisch
die Abstimmung der konzerninternen Beziehungen
in einem klar geregelten Prozess. Die Daten der
einbezogenen Einheiten werden in einem einheit-
lichen standardisierten Kontenplan gemeldet. Die
rechnungslegungsbezogene IT-Systemlandschaft
des Konzerns ist so gestaltet, dass die wesentlichen
technischen bzw. prozessualen Programmschritte
der eingesetzten Anwendungen neben der manu-
ellen Kontrolle eine programminterne technische
Plausibilititsprifung durchlaufen. Die Kontrollen
in Bezug auf die Verarbeitung durch IT-Systeme
werden ebenfalls prozessintegriert und prozess-
unabhidngig durchgefiihrt. Prozessintegrierte Kon-
trollen umfassen z.B. die Durchsicht von Fehler-
und Ausnahmeberichten oder die regelmifiige
Analyse der internen Dienstleistungsqualitdt. Pro-
zessunabhingig erfolgen IT-Prafungen durch die
interne Revision.

Daten und EDV-Systeme sind vor unbefugten
Zugriffen geschutzt. Es existiert ein differenziertes
Zugriffsberechtigungskonzept fur die Systeme des
Finanz- und Rechnungswesens, das vor externer
Manipulation schutzt. Die Zugriffsberechtigungen
werden nach internen Kriterien an die verantwort-
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lichen Mitarbeiter vergeben, regelmiRig tberpriift
und gegebenenfalls angepasst.

Die Aareal Bank tberprift ihr Internes Kontroll-
und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess laufend. Als Ergebnis
der Uberprifungen werden die notwendigen An-
passungen im Hinblick auf den Rechnungslegungs-
prozess vorgenommen. Anpassungsbedarf kann
sich z.B. im Hinblick auf Verdnderungen der Kon-
zernstruktur, des Geschiftsmodells oder durch neue
gesetzliche Anforderungen ergeben.

Die Aareal Bank hat gesetzliche Vorgaben einzu-
halten. Andern sich diese z.B. in Form von neuen
Gesetzen oder gednderten Bilanzierungsstandards,
werden die notwendigen Anpassungen der Pro-
zesse oder der IT-Systeme gegebenenfalls in eigenen
Projekten bereichstibergreifend und mit klarer
Funktionszuordnung umgesetzt und das Risiko-
managementsystem im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess an die gednderten Regelungen
angepasst. Aktuelle Entwicklungen bei den fur die
Aareal Bank AG mafdgeblichen gesetzlichen und
rechtlichen Vorschriften werden nicht nur durch
den betroffenen Fachbereich, sondern auch durch
einen in der Bank eingerichteten Steuerungskreis
laufend beobachtet und kommuniziert. Daneben
initiiert dieser die gegebenenfalls erforderlichen
Anpassungen an Systeme und Prozesse und be-
richtet die Ergebnisse an den Vorstand.

Prognosebericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen
Konjunktur

Die Entwicklung der Weltwirtschaft ist auch im
Jahr 2015 einer Vielzahl von bedeutenden Belas-
tungs- und Unsicherheitsfaktoren ausgesetzt.
Diese Faktoren werden die konjunkturelle Dynamik
weiterhin deutlich hemmen. Vor diesem Hinter-
grund gehen wir fir das Prognosejahr 2015 von
einer verhaltenen Wirtschaftsentwicklung und
Wachstumsraten der Weltwirtschaft in etwa auf dem
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Niveau des Jahres 2014 aus. Zwischen den Regio-
nen dirfte die wirtschaftliche Entwicklung weiter-
hin bemerkenswerte Unterschiede aufweisen.

Es bestehen erhebliche Unsicherheitsfaktoren,

die die prognostizierte verhaltene Konjunkturent-
wicklung noch weiter dampfen oder in verschie-
denen Regionen sogar zu einer Rezession fuhren
konnten. Ein wesentlicher Faktor sind die geo-
politischen Anspannungen, wie z.B. die Ukraine-
Krise, deren weitere Entwicklungen nicht abschitz-
bar sind und die gerade in Europa die Wirtschaft
beeintrdchtigen kbnnen. Zwar hat in den vergange-
nen Jahren die Unsicherheit tiber die europdische
Staatsschuldenkrise abgenommen, jedoch kann
ein Wiederaufleben nicht ausgeschlossen werden.
Des Weiteren besteht gerade in der Eurozone ein
Deflationsrisiko, das die Konsum- und Investitions-
neigung weiter einschranken konnte.

An einer breiten fundamentalen Unterstlitzung
der Wirtschaftsentwicklung fehlt es. Insoweit er-
wachsen gerade in der Eurozone Gefahren aus einer
zu zogerlichen und nicht addquaten Abwehr von
Risiken fir die Geldwertstabilitdt oder die Stabilitdt
des Eurosystems mit systemischen Risiken erheb-
lichen Ausmales. Das sich in der Eurozone ver-
festigende Niedrigzinsumfeld ist mit bedeutenden
Risiken verbunden. Es kann Marktakteure dazu
verleiten, hohere Risiken einzugehen und zieht die
Gefahren der Fehlallokation von Kapital und einer
Blasenbildung auf Vermdgensmarkten, die bei
Neubewertungen zu abrupten Einbriichen fiihren
konnen, nach sich. Zudem kann das Niedrigzins-
umfeld die Reform- und Konsolidierungsbe-
mihungen im offentlichen ebenso wie im privaten
und Bankensektor vermindern.

Aber nicht nur in Europa, sondern auch in verschie-
denen aufstrebenden Volkswirtschaften bestehen
erhebliche Risiken hinsichtlich der kiinftigen Wirt-
schaftsentwicklung. Im vergangenen Jahr hat eine
Neubewertung der Risiko-Ertrags-Relation zu
Kapitalabflassen geftihrt und die wirtschaftliche
Entwicklung dieser Linder beeintrichtigt. Ahnliche
Belastungen bei verschiedenen aufstrebenden
Volkswirtschaften konnen auch in diesem Jahr
nicht ausgeschlossen werden, insbesondere dann

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

nicht, falls eine anziehende Geldpolitik der US-
Notenbank Fed zu deutlichen Zinsanstiegen fiihrt.
GroRe Unsicherheiten bestehen auch hinsicht-
lich der kiinftigen Wirtschaftsentwicklung Chinas.
Weniger ausgepragt erscheinen gegenwartig die
Risiken fdr die Wirtschaft der USA. Vonseiten der
Finanzpolitik sind hier jedoch Unwégbarkeiten ge-
geben. Des Weiteren konnten Risiken und Belas-
tungen aus anderen Regionen tber Handelskandle
und die Finanzmarkte auch die nordamerikanische
Wirtschaft belasten.

Positiv auf die Wirtschaftsentwicklung kdnnten
sich hingegen die scheinbar abgeschlossenen Ent-
schuldungsprozesse im privaten Sektor einiger
grofler Volkswirtschaften wie den USA und Grof3-
britannien auswirken. Auch schneller fortschrei-
tende strukturelle Reformen in einigen Lindern der
Eurozone konnten sich — wenn auch eher lang-
fristig — positiv bemerkbar machen.

Die Prognose fur das Jahr 2015 im Einzelnen: Fur
die Eurozone gehen wir angesichts der Vielzahl der
genannten Belastungs- und Unsicherheitsfaktoren,
wie z.B. geopolitische Spannungen, einem Defla-
tionsrisiko und Unsicherheiten Gber den Fortgang
der europidischen Staatsschuldenkrise, nur von einer
verhaltenen Konjunktur und einem nur leicht
wachsenden realen Bruttoinlandsprodukt aus. Unter-
stiitzung fur die Konjunktur kann aber vonseiten
der Exporte in Lander auf3erhalb der Eurozone
aufgrund des gesunkenen Aufenwerts des Euro
kommen. Die Einschitzung einer verhaltenen Kon-
junktur gilt auch fiir zahlreiche Mitgliedsstaaten,
darunter z.B. Belgien, Frankreich, die Niederlande
und Osterreich. Etwas kriftiger konnte das Wachs-
tum in Deutschland, aber auch Spanien ausfallen.
Nur geringfligig werden die Zuwachsraten unserer
Einschatzung nach fur Finnland sein. Fr Italien
gehen wir von einer nahezu stagnierenden Wirt-
schaftsleistung aus. Gunstiger sind gegenwirtig die
Wirtschaftsaussichten fir zahlreiche Lander aul3er-
halb der Eurozone. Ein gegentiber der Eurozone
etwas kréftigeres, insgesamt moderates Wirtschafts-
wachstum erwarten wir z.B. fur Ddnemark, die
Schweiz und Schweden. Relativ deutliche Wachs-
tumsraten durften voraussichtlich GroBbritannien,
Polen und die Tschechische Republik aufweisen.
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Fur die Turkei unterstellen wir Wachstumsraten
leicht tiber dem Niveau des abgelaufenen Jahres.
Mit groRen Unsicherheiten ist die Wirtschaftsent-
wicklung Russlands behaftet. Eine Kombination
aus Verunsicherungen durch den Ukraine-Konflikt,
den schwachen Rubel und den massiv gefallenen
Olpreis lassen einen sehr deutlichen Riickgang des
realen Bruttoinlandsprodukts befiirchten.

Die USA gehoren zu den Volkswirtschaften mit
relativ ginstigen Aussichten, bei einer Wirtschafts-
wachstumsrate, die in diesem Jahr gegentiber dem
Vorjahr 2014 sogar noch spirbar zulegen kdnnte.
Hierflr sprechen, dass reduzierte Schuldenstinde
und ein sich erholender Arbeitsmarkt den privaten
Konsum unterstiitzen. Die Fed dirfte voraussicht-
lich die geldpolitischen Zuigel etwas anziehen.
Daraus resultierende leichte Zinsanstiege bergen
die Gefahr einer Zurtickdrangung von Investitionen.
Ein Risiko ist in der Finanzpolitik zu sehen, wenn
im Verlaufe des Jahres 2015 die Staatsschulden-
obergrenze erreicht wird. Fiir Kanada unterstellen
wir, dass die Raten des realen Wirtschaftswachs-
tums auf dem Niveau des Jahres 2014 verbleiben
werden.

Keine tiefgreifende Erholung ist fiir die japanische
Wirtschaft in Sicht. Es wird ein geringfligiges bis
leichtes Wachstum in diesem Jahr angenommen.
Fur China gehen wir davon aus, dass die Zuwachs-
raten zwar im internationalen Vergleich hoch blei-
ben werden, diese aber weiter leicht zurtickgehen.
Unsicherheiten bestehen dahingehend, dass eine
in der Vergangenheit stark angestiegene gesamt-
wirtschaftliche Verschuldung und hohe Bauinves-
titionen zu deutlichen Korrekturen fiihren und eine
Gefahr und Beeintréchtigung fur die Wirtschaft
und das Finanzsystem darstellen konnten. Singapurs
Wirtschaft darfte mit dhnlichen Raten wie im ab-
gelaufenen Jahr wachsen.

Auf zahlreichen Arbeitsmarkten Europas erwarten
wir eine stagnierende bis langsam abnehmende
Arbeitslosenquote. In GroRbritannien und den USA
durfte sich die Reduzierung der Arbeitslosigkeit
fortsetzen, wobei sich die Geschwindigkeit ange-
sichts des bereits erreichten Niveaus verlangsamen
durfte.

Konzernlagebericht | Prognosebericht

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik
und Inflation

Die Situation auf den Finanz- und Kapitalmarkten
stellt sich gegentiber den Vorjahren als deutlich
entspannter dar. Die Stimmung hatte sich im Ver-
lauf des Jahres 2014 vorlibergehend eingetribt,
bevor sie sich zum Jahresende hin wieder ent-
spannte. Es wird davon ausgegangen, dass dieses
Bild im laufenden Jahr im Wesentlichen erhalten
bleibt. Die bei der Wirtschaftsentwicklung aufge-
fuhrten Risiken und Unsicherheiten, z.B. der geo-
politischen Spannungen oder einem erneuten
Aufleben der europidischen Staatsschuldenkrise,
haben aber auch fir die Finanz- und Kapitalmairkte
eine hohe Relevanz und konnten, falls sie in er-
heblichem Maf} zum Trage kdmen, zu Verwerfungen
fuhren. Die Finanz- und Kapitalmarkte verschie-
dener aufstrebender Volkswirtschaften sind des
Weiteren dem Risiko bedeutender Kapitalabfliisse,
wie zum Jahresbeginn 2014, ausgesetzt.

Bei der Geldpolitik kiindigt sich an, dass die Zen-
tralbanken unterschiedliche Richtungen einschlagen
werden. Fur die USA und Grof3britannien wird
erwartet, dass die Zentralbanken ihren expansiven
geldpolitischen Kurs langsam zurtickftihren werden.
Erste Anhebungen der Leitzinsen sind hier wahr-
scheinlich. Die EZB und die Bank of Japan werden
hingegen ihre stark expansiv ausgerichtete Geld-
politik angesichts eines geringen Inflationsdrucks
und einer nicht anspringenden Wirtschaft beibe-
halten. Im Falle der EZB wurde dies durch ihre im
Januar 2015 getroffene Entscheidung Staatsanleihen
am Sekunddrmarkt anzukaufen, unterstrichen.
Dieses Programm umfasst gemeinsam mit den be-
stehenden Programmen ein Volumen von monat-
lich 60 Mrd. € und soll bis mindestens September
2016 laufen. Die Zinsen in der Eurozone, aber auch
in verschiedenen anderen europdischen Lindern
durften sich unter den gegebenen Rahmenbe-
dingungen damit im Jahr 2015 auf einem niedrigen
Niveau bewegen. Fur die USA ist ein leichter An-
stieg der Zinsen denkbar. Hierbei dirften nicht nur
die geldpolitischen MaRnahmen selbst, sondern
auch die Erwartungen diesbeziiglich, z.B. dartber,
welchen Kurs die Fed hinsichtlich der in den letzten
Jahren erworbenen und im Jahr 2016 in bedeuten-
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dem Umfang filligen Anleihen einschlagen wird,
von Bedeutung sein. Eine Zunahme der Zinsdiffe-
renz zwischen den USA und der Eurozone konnte
in Verbindung mit schwachen Konjunkturdaten
auch die Kapital- und Finanzmirkte einiger Lander,
die besonders stark mit der Staatsschuldenkrise

zu kdmpfen hatten, belasten. Die Zinsdifferenz
konnte auch die Entwicklung des Wechselkurses
des Euro zum US-Dollar wesentlich beeinflussen.

Der Inflationsdruck wird im Jahr 2015 in zahlreichen
europdischen Volkswirtschaften auf einem nie-
drigen Niveau bleiben. Die jahresdurchschnittliche
Inflation in der Eurozone konnte in der Nihe der
Null-Prozent-Marke liegen und zeitweilig negativ
sein. Das Deflationsrisiko ist in der Eurozone ge-
geben. In einigen Landern wie z.B. Spanien stellt
eine moderate Deflation die wahrscheinlichste Ent-
wicklung dar. Aber auch aufRerhalb der Eurozone
ist der Inflationsdruck gering und fur zahlreiche
europédische Volkswirtschaften wird eine geringe
Inflation bzw. geringe Deflation um die Null-Pro-
zent-Marke erwartet. Merklich hohere Inflationsraten
durften Russland und die Tiirkei aufweisen. Eine
leichte Inflation unterstellen wir fiir die USA. In
Japan durfte die Inflationsrate durch die vorgesehene
Mehrwertsteuererhohung im Oktober 2015 be-
einflusst werden. Hier erwarten wir eine moderate
jahrliche Inflationsrate, leicht unterhalb des Werts
des abgelaufenen Jahres. Ebenfalls eine moderate
Inflationsrate, leicht unter dem Niveau des Jahres
2014, ist fur China denkbar.

Regulatorisches Umfeld

Fur das Bankgeschift wird sich die Tendenz stren-
gerer regulatorischer Rahmenbedingungen auch in
den kommenden Jahren weiter fortsetzen. So sind
zahlreiche Vorhaben, wie z.B. die Uberarbeitung des
Kreditrisikostandardansatzes, der Floor-Regelungen
oder die Zinsénderungsrisiken im Anlagebuch
aufseiten des Basler Ausschusses fuir Bankenauf-
sicht in Diskussion oder Konsultation. Entsprechend
werden die damit verbundenen UmsetzungsmaR-
nahmen und die Implementierung in die Geschifts-
tatigkeit auch fir die Aareal Bank weiterhin im
Fokus stehen.
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Insbesondere werden durch die europdische
Bankenaufsicht die Anforderungen erhoht und zu-
sitzliche Ressourcen gebunden. Auferdem sind
weitere aufsichtsrechtliche Anforderungen abzu-
arbeiten. Hierzu zdhlen z.B. die Mindestanforde-
rungen an die Ausgestaltung von Sanierungspldnen
(MaSan) auf nationaler Ebene sowie die Richtlinie
zur Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten
und Wertpapierfirmen (BRRD) auf europiischer
Ebene.

Bei den weiteren aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen 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 ermaglichen,
wurde die Aufarbeitung der einzelnen Themen von
uns bereits in zahlreichen Projekten und mit er-
heblichem Ressourceneinsatz begonnen und weiter
vorangetrieben.

Eine besondere Herausforderung ftr die Insti-
tute stellt zusétzlich die zunehmende Volatilitét
der Anforderungen dar. Diese resultiert neben den
exemplarisch genannten neuen Anforderungen
insbesondere aus der Ausgestaltung der bereits
implementierten und neuen Instrumentarien durch
die EZB und/oder die nationalen Aufsichtsbehor-
den. So sind die national festzusetzenden Kapital-
puffer (antizyklischer und vor allem systemischer
Puffer) oder auch die jahrlichen Inhalte des bank-
individuellen Bescheids auf Grundlage des Super-
visory Review and Evaluation Process (SREP)
einerseits nur bedingt planbar und zum anderen
resultieren hieraus kurzfristige Verinderungen der
bankindividuellen Kapitalanforderungen.

Branchen- und Geschéaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

In der Gewerbeimmobilienfinanzierung setzte sich
im Jahr 2014 die Intensivierung des Wettbewerbs
fort. Der Wettbewerb war in zahlreichen Markten
stark ausgeprdgt. Es ist davon auszugehen, dass
der Wettbewerb auch in diesem Jahr hoch bleiben



Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

wird. Die Bereitschaft der Finanzierungsgeber,
niedrigere Margen und hohere Beleihungsausliufe
zu akzeptieren, durfte dabei noch in moderatem
Umfang steigen. Die Finanzierungsgeber dirften
zwar weiterhin insbesondere an der Finanzierung
erstklassiger Objekte in entsprechenden Lagen
interessiert sein. Aufgrund einer Begrenzung bei
diesen Objekten ist eine spurbare Belebung des
Finanzierungsangebots fir Immobilien mit gewissen
Einschrankungen bei der Qualitat oder Lage und
damit einem hoheren Risikoprofil denkbar. Diese
Entwicklungen dirften fiir die weitaus meisten

fur uns relevanten Mirkte sowohl in Europa, Nord-
amerika als auch Asien gelten. Zu dem hohen
Wettbewerb kann auch ein Ausbau der Finanzie-
rungsaktivititen auflerhalb der Banken, z.B. durch
Versicherungen, Versorgungskassen und Debt
Funds, beitragen.

Die Entwicklung auf den Gewerbeimmobilien-
markten" ist derzeit gegenliufigen Einfliissen aus-
gesetzt. Auf der einen Seite konnten die verhaltene
Wirtschaftsentwicklung, eine vielerorts hohe
Arbeitslosigkeit sowie bemerkenswerte Unsicher-
heiten im gesamtwirtschaftlichen Umfeld belastend
auf die Entwicklung bei Gewerbeimmobilien wir-
ken. Auf der anderen Seite dirfte aber eine hohe
Liquiditat bei den Investoren, die in dem vorherr-
schenden Niedrigzinsumfeld zu einer ausgeprigten
Suche nach Rendite fuhrt, die Nachfrage nach
Gewerbeimmobilien hochhalten und damit deren
Wertentwicklung unterstiitzen. Die Gefahr einer
Blasenbildung ldsst sich angesichts dessen nicht
ausschlieen.

Die Transaktionsvolumina sind auch im Jahr 2015
voraussichtlich hoch und kénnten in moderatem
Umfang gegentiber dem Jahr 2014 noch zulegen.
Investoren sind zwar weiterhin an erstklassigen
Objekten in entsprechenden Lagen besonders
interessiert. Die Knappheit an solchen Investitions-
moglichkeiten und ein gestiegener Risikoappetit
bei den Investoren werden jedoch voraussichtlich
zu einer spurbar wachsenden Nachfrage nach
Objekten abseits des Premium-Segments fiihren.
In diese Objekte wird somit entsprechend vermehrt
Kapital flief3en.
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Vor dem oben beschriebenen Hintergrund gehen
wir in zahlreichen Gewerbeimmobilienmarkten
von einer steigenden durchschnittlichen Wertent-
wicklung unterschiedlicher Stirke aus. Auf einigen
Mirkten sind aber auch weitgehend stabile Immo-
bilienwerte wahrscheinlich. Dies trifft insbesondere
fur einige europdische Markte zu. Hierzu zdhlen
unserer Einschdtzung nach mit ihrer durchschnitt-
lichen Entwicklung beispielsweise die Mérkte in
Belgien, Finnland, den Niederlanden, der Schweiz
und der Turkei. Leicht steigern kdnnten sich hin-
gegen die durchschnittlichen Werte in Frankreich
und Italien. Etwas kréftiger konnte der Anstieg
angesichts etwas glinstigerer Wirtschaftsaussichten
in Ddnemark, Deutschland, Polen und Schweden
ausfallen. Angesichts einer gewissen konjunkturellen
Belebung in Spanien gehen wir auch hier von einem
etwas kraftigeren Wertzuwachs aus. In GroR3-
britannien durfte der Wertzuwachs ebenfalls kraftig
ausfallen, ist doch gerade der britische Markt ein
beliebtes Investitionsziel und sind die Aussichten
fur die britische Wirtschaft erfreulicher. Die Entwick-
lung auf dem russischen Markt ist von dem weiteren
Fortgang der politischen Anspannungen um den
Ukraine-Konflikt abhingig. Dies durfte in deutlichem
Umfang auf die Mieten und Immobilienwerte
driicken.

In den USA spricht eine hohe Liquiditdt vonseiten
der Investoren zusammen mit relativ guten Aus-
sichten fir die Wirtschaft fir ein sptirbares Wachs-
tum der durchschnittlichen Werte bei Gewerbe-
immobilien. Unterstellte leichte Zinsanstiege beim
US-Dollar konnen auf das Wachstum leicht brem-
send wirken. Fur Kanada gehen wir von leicht
steigenden durchschnittlichen Werten aus. Die
nicht mehr so dynamische Wirtschaftsentwicklung
in China, die hohen Investitionstitigkeiten in der
Vergangenheit sowie die erwarteten leichten Zins-
anstiege beim US-Dollar lassen uns hinsichtlich
der chinesischen Gewerbeimmobilienmirkte zu
einer zurtickhaltenden Einschitzung kommen und
von einem moderaten Riickgang der Immobilien-

'Von den im Folgenden dargelegten allgemeinen Entwicklungen fur
die Gewerbeimmobilienmarkte kdnnen Einschatzungen zu einzelnen
Teilmarkten und Objekten abweichen.
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werte ausgehen. Eine nahezu stabile Wertentwick-
lung erwarten wir fur Singapur, wahrend ftr Japan
ein moderater Anstieg zugrunde gelegt wird.

Die beschriebenen Entwicklungen dirften tenden-
ziell sowohl fur Biro-, Einzelhandels- als auch
Logistikimmobilienmirkte gelten. Auf den Hotel-
markten Nordamerikas, insbesondere in den USA,
wird eine Fortsetzung des positiven Trends, d.h.
eine weitere merkliche Zunahme bei den durch-
schnittlichen Ertragen pro verfugbarem Hotelzimmer,
als wahrscheinliche Entwicklung angesehen. Fir
die europdischen und asiatischen Markte ist unsere
Einschdtzung zurlickhaltender. Es wird hier von
einer weitgehend konstanten Entwicklung in den
fihrenden Wirtschaftszentren ausgegangen. Ab-
weichungen auf einzelnen Mirkten, aber auch
saisonal bedingte Schwankungen im Verlauf des
Jahres 2015 sind dabei wahrscheinlich.

Die im gesamtwirtschaftlichen Umfeld bestehenden
Risiken und Unsicherheiten sind auch fur die
weitere Entwicklung der Gewerbeimmobilienmirkte
von Relevanz. Diese sind, sofern sie in bedeuten-
dem MaRe zum Tragen kommen, auch dazu geeig-
net, die Miet- und Wertentwicklung bei Gewerbe-
immobilien nicht nur zu behindern, sondern unter
Umstidnden auch eine Absenkung herbeizuftihren.
Von besonderer Bedeutung fir die Immobilien-
markte ist das gegenwartige Niedrigzinsumfeld, von
dessen Fortsetzung wir im Jahr 2015 fiir zahlreiche
Lander ausgehen. Dieses ist mit der Gefahr behaftet,
dass eine Flucht in Sachwerte zu einer Blasen-
bildung und Fehlallokation von Kapital fuhrt. Ein
weiteres Risiko fur die Immobilienmirkte besteht
darin, dass im Zuge einer anziehenden Geldpolitik
in den USA die Zinsen schneller als erwartet steigen
und sich dies bei den Immobilienwerten in den
USA, aber auch anderer Volkswirtschaften hemmend
bemerkbar macht.

Die Entwicklung der Immobilienmérkte findet bei
der laufenden Risikotberwachung der Aareal Bank
Beachtung. Die Aareal Bank betrachtet im Rahmen
der Ausrichtung ihrer Lending Policies die erwar-
teten unterschiedlichen Entwicklungen zwischen
den einzelnen Lindern.

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

Das Neugeschiftsvolumen fiir das laufende Jahr
haben wir u.a. unter Beriicksichtigung verschiedener
Marktaspekte bestimmt. In der Aareal Bank Gruppe
gehen wir fur das Jahr 2015 von einem Neuge-
schiftsvolumen in Hohe von 6 bis 7 Mrd. € aus.

Die Instrumente der Konsortialfinanzierung und
Syndizierung wollen wir auch kiinftig einsetzen,
um u.a. an groRvolumigen Finanzierungen partizi-
pieren zu kdnnen und Risiken zu diversifizieren.
Eine moderate Verbreiterung des Zugangs zu ver-
schiedenen Exit-Marken ist dabei moglich.

Die Prognosen setzen voraus, dass die beschrie-
benen Risiken und Unsicherheiten im gesamtwirt-
schaftlichen Umfeld nicht bedeutend bzw. in einer
beherrschbaren Weise zum Trage kommen. Ande-
renfalls konnte sich dies auf den Geschiftsverlauf,
z.B. bei dem Neugeschift, bemerkbar machen.

Segment Consulting/Dienstleistungen

Fur die Branche der Wohnungs- und gewerblichen
Immobilienwirtschaft in Deutschland gehen wir
auch im laufenden und kommenden Jahr von einer
stabilen Entwicklung aus. Diese Stabilitit resultiert
maRgeblich aus den weitgehend konstanten Miet-
ertragen und der hohen Wertstabilitdt der Immo-
bilien.

Angesichts eines erheblichen Mangels an senioren-
gerechten Wohnungen steigt fiir die Branche die
Notwendigkeit, diese Wohnungen an die sich
verdndernden Anforderungen der ilter werdenden
Bevolkerung anzupassen. Neben den Auswirkungen
des demografischen Wandels erfordert die Um-
setzung der Energiewende im Gebdudebereich zu-
nehmende Investitionen der Branche. Aus diesen
Grinden werden die Unternehmen der Wohnungs-
und gewerblichen Immobilienwirtschaft ihre nach-
haltige Bestandsentwicklung, auch tiber das Jahr
2015 hinaus, weiter fortsetzen. Zusétzlich werden
NeubaumaRnahmen vor allem in den Ballungs-
regionen in den Fokus der Investitionstatigkeit
ricken. Die ktinftige Investitionstitigkeit der Bran-
che ist eng an die politischen Rahmenbedingungen
und deren Auswirkungen auf die Wirtschaftlichkeit
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der Vorhaben gebunden. Enge Regulierungen fir
Energiesparmalinahmen und die Diskussionen um
Mietpreisbeschrankungen konnten die Investitio-
nen begrenzen.

Da die Wohnungsnachfrage aufgrund der gesamt-
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen auf einer
soliden Basis steht, ist auch in den néchsten beiden
Jahren von einer bestdndigen Entwicklung des
Wohnungsmarkts auszugehen. Insbesondere der
positive Trend der Mietpreise in den Wachstums-
zentren durfte sich angesichts fortschreitender
Urbanisierung und steigender Wohnungsnachfrage
2015 fortsetzen. Bestandshalter und potenzielle
Verkiufer innerhalb der Branche der Wohnungs-
und gewerblichen Immobilienwirtschaft werden
von diesen Marktperspektiven profitieren konnen.
Bei einer fortdauernden Niedrigzinspolitik der EZB
wird die Attraktivitdt von Sachanlagen tendenziell
weiter wachsen. Zudem sorgen die Soliditit des
Wohnungsmarkts und die stabilen wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen der deutschen Wirtschaft
fur ein positives Investitionsklima. Vor dem Hinter-
grund der unverdndert hohen Attraktivitédt des
deutschen Wohnungsmarkts erwarten wir flir das
kommende Jahr ein anhaltend hohes Investment-
volumen.

Fur das Jahr 2015 sehen wir gute Moglichkeiten,
Neukunden zu akquirieren und die Geschifts-
beziehungen zu unseren Bestandskunden zu inten-
sivieren. Dies gilt auch fir die Abwicklung des
Zahlungsverkehrs fiir Unternehmen aus der Energie-
und Entsorgungswirtschaft. Da wir im Bereich der
Zahlungsverkehrsuntersttitzung und der Prozess-
optimierung auch nach Kundengesprdchen weiteres
Zuwachspotenzial sehen, investieren wir aktuell
insbesondere in die Weiterentwicklung unserer
Produkte zur Verwaltung und Abrechnung von Miet-
kautionseinlagen.

Im Hinblick auf das Einlagenvolumen erwarten

wir insbesondere im Kautionsgeschift eine Fort-
setzung des positiven Trends. Das fur das Ergebnis
aus dem Einlagengeschift bedeutsame, anhaltend
niedrige Zinsniveau wird das Segmentergebnis
nach wie vor deutlich belasten. Die Bedeutung
dieses Geschifts geht allerdings weit tiber die aus
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den Einlagen generierte, im aktuellen Marktumfeld
unter Druck stehende Zinsmarge hinaus, denn die
Einlagen der Wohnungswirtschaft stellen ftr die
Aareal Bank eine strategisch wichtige, zusétzliche
Refinanzierungsquelle dar.

Das Trendthema ,,Digitalisierung” in der Woh-
nungswirtschaft, welches nach wie vor im Fokus
der Forschungs- und Entwicklungstétigkeiten der
Aareon stehen wird, sowie die Ausweitung der
internationalen Zusammenarbeit, die fortschrei-
tenden Migrationen von GES-Kunden auf Wodis
Sigma und das Wachstum im Geschiftssegment
Internationales Geschift sind die entscheidenden
Faktoren fiir die Entwicklung der Aareon. Erwartet
wird fiir 2015 eine deutliche Steigerung des
Konzernumsatzes bei einem leichten Anstieg des
Konzern-EBIT.

Es wird davon ausgegangen, dass das EBIT 2015
im Inland in etwa das Niveau von 2014 erreichen
wird. Dem leichten Umsatzwachstum stehen
hohere Personalkosten aufgrund von Neueinstel-
lungen sowie zusitzliche Projektkosten im Rahmen
strategischer Programme gegentber.

Im Geschiftssegment ERP-Produkte wird fuir das
Geschiftsjahr 2015 von einem leichten Umsatz-
anstieg ausgegangen, insbesondere aufgrund der
konsequenten Umsetzung der Digitalisierungs-
strategie. Fur das Produkt Wodis Sigma wird ein
starker Anstieg des Umsatzes erwartet. Ausschlag-
gebend hierftr ist die fortschreitende Migration
von GES-Kunden auf Wodis Sigma, die sich in
steigenden Beratungs- und Lizenzerl6sen sowie
hoheren Gebuhren widerspiegeln wird. Daher wird
erwartet, dass das Produktergebnis steigen wird.
Dementsprechend erwartet die Aareon ftir GES
aufgrund des geplanten Migrationseffekts einen
deutlich geringeren Umsatz und damit ein deutlich
geringeres Produktergebnis im Jahr 2015. Bei den
SAP®-Losungen und Blue Eagle wird von einem
signifikant steigenden Umsatz- und Ergebnis-
beitrag durch die Ausweitung der Individualberatung
im Bestands- und Neukundengeschift ausge-
gangen.
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Im Geschiftssegment Integrierte Dienstleistungen
wird fur das Folgejahr — insbesondere durch Aareon
CRM und Mobile Services sowie die digitale Archiv-
[6sung Aareon Archiv kompakt und Mareon — ein
leichtes Umsatzwachstum erwartet. Gleichzeitig
wird, trotz weiterhin hoher Entwicklungsleistungen
bei den neuen digitalen Losungen, von einem
leichten Anstieg des Produktergebnisses ausge-
gangen.

Die Aareon erwartet im Geschiftssegment Inter-
nationales Geschiift positive Effekte durch die
Investitionen im Vorjahr in strategische MaRnahmen
mit Schwerpunkt Internationalisierung und Digi-
talisierung. Umsatz und EBIT sollten signifikant
ansteigen. Fur die Aareon Nederland B.V. wird ein
deutliches Umsatzwachstum erwartet, insbesondere
durch die Erweiterung des Angebots an digitalen
Losungen fir den niederlandischen Markt mit der
CRM-Losung Aareon Archiv kompakt und Mareon.
Trotz der damit verbundenen Zunahme von Ent-
wicklungsleistungen wird von einem starken Ergeb-
niswachstum ausgegangen. Fur die Aareon France
SAS gehen wir von einem leichten Umsatzwachs-
tum aus. Insbesondere im Rahmen der Wartungs-
umsdtze wird sich der positive Trend aus dem
Vorjahr fortsetzen. Ebenso wird erwartet, dass sich
die Marktresonanz auf das franzosische CRM-
System weiter erh6hen wird. Gegenuber dem Vor-
jahr wird sich das Ergebnis allerdings verringern,
da 2014 durch Sondereffekte positiv beeinflusst war.
Die Aareon rechnet mit einer deutlichen Steigerung
von Umsatz und EBIT auf dem britischen Markt.
Dies ist insbesondere durch die Erwartung hoher
Lizenzerlose aufgrund der Markteinfuhrung der
neuen Produktgeneration QL.net der Aareon UK
sowie durch die zunehmende Nachfrage nach
mobilen Services von 1st Touch begriindet. Damit
einher gehen allerdings hohere Kosten, im Wesent-
lichen durch Neueinstellungen von Mitarbeitern.
Fur die Incit AB wird insbesondere im norwegischen
und niederlandischen Markt grof3es Potenzial ge-
sehen. Durch ein hohes Projektvolumen, verbunden
mit einem verstdrkten Beratungsgeschift, wird

ein signifikantes Umsatz- und Ergebniswachstum
erwartet — bei gleichzeitig zunehmenden Personal-
und mitarbeiterabhéngigen Kosten.

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

Im Rahmen des Strategieprozesses 2014 wurden
wegweisende neue Wachstumsfelder identifiziert.
Die hieraus entwickelten Themenschwerpunkte
bilden die Basis fur eine Vielzahl neuer Projekte im
Jahr 2015, wie z.B. die Entwicklung von Losungen
fur die Zusammenarbeit zwischen Wohnungsunter-
nehmen und Energieversorgern oder die verstirkte
internationale Ausrichtung auf Gewerbeimmobilien
und Immobilien der 6ffentlichen Hand. Dartiber
hinaus starteten 2014 weitere Aktivitdten, die den
Schwerpunkt auf Qualitatsverbesserungen sowie
Effizienz- und Performancesteigerungen setzen.
Diese werden 2015 fortgesetzt.

Um die Migrationsstrategie von GES auf Wodis
Sigma erfolgreich umzusetzen, wurde ein entspre-
chendes Projekt initiiert. Damit wird der Wachs-
tumskurs der Aareon im Produkt- sowie Beratungs-
geschift fur die Folgejahre unterstiitzt.

Zusammenfassend gehen wir davon aus, dass

die Aareon im Folgejahr eine signifikante Umsatz-
steigerung und einen im Vergleich zum Vorjahr
leicht hoheren Beitrag zum Konzernbetriebsergeb-
nis von rund 27 Mio. € erzielen wird.

Konzernziele

Trotz der erheblichen Unsicherheiten und zahl-
reicher Risikofaktoren sind wir fiir das Geschifts-
jahr 2015 weiterhin grundsatzlich zuversichtlich
gestimmt.

Der Zinstiberschuss wird innerhalb einer Bandbreite
von 720 bis 760 Mio. € erwartet.

Trotz des groRReren Kreditportfolios gehen wir
erneut von einer Risikovorsorge in einer Bandbreite
von 100 bis 150 Mio. € aus. Wie in den Vorjahren
kann auch fur das laufende Jahr eine zusitzliche
Risikovorsorge fiir unerwartete Verluste nicht aus-
geschlossen werden.

Der Provisionstberschuss wird fir 2015 innerhalb
einer Bandbreite von 170 bis 180 Mio. € erwartet.
Der Verwaltungsaufwand dtrfte — einschlieRlich
Einmaleffekte im Rahmen der Westimmo-Uber-
nahme — bei 520 bis 550 Mio. € liegen.
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Der negative Goodwill (Zugangsgewinn) aus der
Ubernahme der Westimmo wird in einer GroRen-
ordnung von rund 150 Mio. € erwartet.

Insgesamt sehen wir fur das laufende Jahr gute
Chancen, inklusive des Zugangsgewinns aus dem
Erwerb der Westimmo ein Konzernbetriebsergebnis
von 400 bis 430 Mio. € zu erzielen.

Der Return on Equity (RoE) vor Steuern drfte bei
rund 16 %, das Ergebnis je (Stamm-) Aktie (EpS)
bei einer erwarteten Gesamtjahressteuerquote von
31,4% in der Spanne von 4,80 bis 5,20 € liegen.
Bereinigt um den Zugangsgewinn aus dem West-
Immo-Erwerb erwarten wir einen RoE vor Steuern
von rund 10 %, das EpS durfte in der Spanne von
2,30 bis 2,70 € liegen.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzie-
rungen wird fir das Geschiftsjahr 2015 ein Neu-
geschift innerhalb einer Bandbreite von 6 bis

7 Mrd. € angestrebt.

Im Segment Consulting/ Dienstleistungen erwarten
wir fiir unsere IT-Tochter Aareon einen Beitrag

zum Konzernbetriebsergebnis von rund 27 Mio. €.

Grundziige der Vergiitung des
Vorstands und des Aufsichtsrats

Fur die Festlegung der Struktur und der Hohe der
Vergiitung der Mitglieder des Vorstands ist der
Aufsichtsrat zustandig.

Der Aufsichtsrat der Aareal Bank AG hat in seiner
Sitzung am 12. Dezember 2013 die Geschiftsord-
nung des Aufsichtsrats mit Wirkung vom 1. Januar
2014 angepasst und einen Vergiitungskontrollaus-
schuss gebildet. Der Vergiitungskontrollausschuss
(VKA) erfiillt die Aufgaben gem. § 25d Abs. 12
KWG und § 15 der InstitutsVergV und tagte hierzu
neunmal im Geschiftsjahr 2014. So wurde mit
Wirkung zum 1. Januar 2014 im Hinblick auf die
Neufassung der InstitutsVergV vom 16. Dezember
2013 das Vergiitungssystem unter Hinzuziehung
externer Berater erneut angepasst.
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Der Aufsichtsrat definiert vor Beginn, spatestens
aber unverziiglich nach Beginn jedes Geschifts-
jahres die Ziele fur die Vorstandsmitglieder im
Zusammenhang mit den erfolgsabhdngigen Ver-
glitungskomponenten. Den Erfolg und die Leistung
der Vorstandsmitglieder beurteilt der Aufsichtsrat
nach dem Ende des Geschiftsjahres.

Mit den Mitgliedern des Vorstands bestehen
befristete Dienstvertrdge. Neben dem festen Jahres-
gehalt wird den Vorstandsmitgliedern eine erfolgs-
abhéngige Vergiitung mit mehrjihriger Bemes-
sungsgrundlage gewihrt.

Die Hohe der erfolgsabhingigen Vergiitung bemisst
sich nach der Leistung des Vorstandsmitglieds,

die auf der Grundlage vertraglich vereinbarter Aus-
gangswerte fiir eine Zielerreichung von 100 %
anhand der Erreichung von vorab durch den Auf-
sichtsrat festgesetzten Zielen gemessen wird. Die
fur die erfolgsabhidngige Vergtitung mafRgeblichen
Ziele setzen sich aus Jahreszielen und Zielen mit
einer mehrjihrigen Bemessungsgrundlage (Mehr-
jahresziel) zusammen. Die Messung des Mehrjahres-
ziels erfolgt retrospektiv tiber einen Zeitraum von
drei Jahren. Die Jahres- und die Mehrjahresziele
werden fir jedes Geschiftsjahr zueinander gewichtet.
Der Richtwert wurde mit einer Gewichtung von

45 % (Jahresziel) zu 55% (Mehrjahresziel) fest-
gelegt. In der bisherigen Zielsystematik war eine
Gewichtung des Jahresziels mit 60 % und des
vormaligen Dreijahresziels mit 40 % vorgesehen.

Fur jedes Geschiftsjahr werden durch den Auf-
sichtsrat ein Zielwert fur die Common-Equity-Tier-
I-Ratio als Bemessungshirde zur Sicherstellung
der regulatorischen Kapitaladiquanz und (be-
ginnend mit dem Geschiftsjahr 2015) ein Zielwert
fur die Liquiditat festgelegt, bei deren Verfehlung
fur das betreffende Geschiftsjahr keine variable
Verglitung festgesetzt wird. Die Ressort- und
Individualziele fur die einzelnen Vorstandsmit-
glieder werden ebenfalls jedes Geschiftsjahr vom
Aufsichtsrat definiert.

Inhaltlich sind die Jahres- und Mehrjahresziele in
die Gesamtbankstrategie eingebettet und auf die
Erreichung der in den Geschifts- und Risikostrate-
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gien niedergelegten Ziele ausgerichtet. Die Ziele
setzen sich zusammen aus quantitativen Kom-
ponenten und qualitativen Komponenten, die auch
an nichtfinanzielle Parameter ankntipfen. Bertick-
sichtigung finden dabei sowohl der Gesamterfolg
des Aareal Bank Konzerns als auch der Erfolg des
verantworteten Ressorts und die individuellen
Erfolgsbeitrige des einzelnen Vorstandsmitglieds.
Die Komponenten Gesamterfolg, Ressortziele
sowie Individualziele gehen grundsitzlich mit einer
Gewichtung von je einem Drittel in das Jahresziel
ein. Der Gesamterfolg des Aareal Bank Konzerns
wird in den Kategorien Konzernbetriebsergebnis vor
Steuern und risikogewichtete Aktiva (Risk Weighted
Assets) gemessen.

Der Ausgangswert der erfolgsabhingigen Verglitung
kann abhingig vom Grad der Zielerreichung des
Vorstandsmitglieds bis zu einem Maximalbetrag von
150% (bislang: 200 %) des Zielwerts ansteigen.
Bei einem Gesamtizielerreichungsgrad von mehr als
150 % findet kein weiterer Anstieg des Ausgangs-
werts der erfolgsabhingigen Vergiitung statt (Cap).
Entspricht der Gesamtzielerreichungsgrad 0 %, wird
keine variable Vergitung fur das Geschiftsjahr
gewdhrt. Sittenwidriges oder pflichtwidriges Ver-
halten kann nicht durch positive Erfolgsbeitrage
auf anderer Ebene ausgeglichen werden und fuhrt
zwingend zu einer Reduzierung der variablen
Vergiitung in angemessenem Umfang. Die variable
Vergiitung steht insgesamt unter dem Vorbehalt,
dass der Aufsichtsrat fur das betreffende Geschifts-
jahr gem. §§ 45 Abs. 2 Satz | Nr. 5a KWG, 7
InstitutsVergV einen Gesamtbetrag der variablen
Vergiitungen in ausreichender Hohe beschlieft,
um die sich rechnerisch ergebende variable Ver-
gutung zu gewdhren.

Zur Sicherstellung der nachhaltigen Anreizwirkung
des Vergilitungssystems wird die variable Verglitung
nach Ablauf des Geschiftsjahres gemif folgenden
Grundsidtzen geleistet:

20 % der variablen Vergiitung werden nach der
Feststellung des Gesamtzielerreichungsgrads durch
den Aufsichtsrat in bar ausgezahlt (Cash-Bonus).
Weitere 20 % der variablen Verglitung werden nach
der Feststellung des Gesamtzielerreichungsgrads

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

durch den Aufsichtsrat in Form von virtuellen Aktien
gewihrt (Aktien-Bonus mit Haltefrist) und sind
Gegenstand des Aktien-Bonus-Plans. 30 % der
variablen Vergutung werden zurtickbehalten, ver-
zinst und sukzessive tber einen Zeitraum von drei
Jahren zu je einem Drittel ausgezahlt (Cash-Deferral).
Die verbleibenden 30 % der variablen Vergiitung
werden zundchst als Barbetrag einem virtuellen
Konto des Vorstandsmitglieds gutgeschrieben und
sind Gegenstand des Aktien-Deferral-Plans (Aktien-
Deferral).

Hinsichtlich des Anteils der variablen Vergtitung,
der zunéchst als Cash-Deferral oder als Aktien-
Deferral zurtickbehalten wurde, entscheidet der
Aufsichtsrat in den drei auf die Festsetzung der
erfolgsabhédngigen Vergitung folgenden Jahren
(Zurtickbehaltungszeitraum) tber die Gewédhrung
von jeweils einem Drittel des Betrags sowie der
dazugehorigen Zinsen. Bis zum Ende des Zurlick-
behaltungszeitraums besteht auf die betreffenden
Verglitungsbestandteile kein Anspruch. Werden
die zurlickbehaltenen Vergilitungsbestandteile fur
die Vorstandsmitglieder zu einem Anspruch, wird
der Cash-Deferral in bar gezahlt und der Aktien-
Deferral wird in virtuelle Aktien mit einer zweijah-
rigen Haltefrist umgewandelt.

Bei seiner Entscheidung tuber die Gewdhrung be-
riicksichtigt der Aufsichtsrat insbesondere etwaige
negative Erfolgsbeitrdge des Vorstandsmitglieds,
seines Ressorts sowie einen etwaigen negativen
Erfolg des Aareal Bank Konzerns (Backtesting).
Vom Vorliegen eines negativen Erfolgsbeitrags des
Vorstands ist insbesondere dann auszugehen, wenn
schwerwiegende Pflichtverletzungen und/oder
Leistungsmangel festgestellt werden, welche dazu
fuhren, dass sich die zundchst angenommenen
positiven Erfolgsbeitrdge im Nachhinein als nicht
nachhaltig erweisen. Vom Vorliegen eines negativen
Erfolgsbeitrags auf der Ebene des verantworteten
Ressorts bzw. des Aareal Bank Konzerns ist auszu-
gehen, wenn wesentliche Annahmen, die der Be-
messung der variablen Verglitung zugrunde lagen,
sich nachtrdglich als unrichtig oder nicht nachhaltig
erweisen. Der Aufsichtsrat kann die zurtickbe-
haltenen variablen Vergiitungsbestandteile in voller
Hohe, teilweise oder gar nicht gewihren. Erfolgt
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die Gewdhrung nicht in voller Hohe, so verfillt der
librige Betrag; er wird nicht in kiinftige Jahre vor-
getragen. Die Gewdhrung der zurtickbehaltenen
variablen Vergutungsbestandteile unterbleibt, so-
weit und solange die BaFin diese gem. § 45b Abs.
2 Satz |1 Nr. 5a, 6 KWG untersagt. Der Anspruch
entfdllt, wenn die BaFin dies durch bestandskraftigen
Bescheid gem. § 45 Abs. 5 Sitze 5 bis 8 KWG
anordnet.

Die zur Zuteilung (Aktien-Deferral) bzw. Auszahlung
(Cash-Deferral) anstehenden variablen Vergtitungs-
bestandteile entfallen, wenn die Leistung des
Vorstandsmitglieds nach der Beurteilung des Auf-
sichtsrats insgesamt derart negativ war, dass die
Gewdhrung erfolgsabhdngiger Verglitungselemente
unangemessen wdre. Hiervon ist insbesondere
auszugehen, wenn erhebliche Verletzungen der
Sorgfaltspflichten festgestellt werden, die zu einer
auRerordentlichen Kiindigung des Vorstandsan-
stellungsvertrags berechtigen wirden. Ferner ist
hiervon auszugehen, wenn das Vorstandsmitglied
ursdchlich und schuldhaft an einem Verhalten aktiv
beteiligt war, das zu erheblichen Verlusten geftihrt
hat oder das Vorstandsmitglied ftir solche Verluste
ursdchlich und schuldhaft verantwortlich war.

Den Vorstandsmitgliedern ist es verboten, Mal3-
nahmen zu ergreifen, die die Risikoorientierung der
Vergiitung durch Absicherungs- oder sonstige
Gegenmafinahmen einschrianken oder aufheben
(Hedging-Verbot).

Die Vergtitung des Aufsichtsrats ist in § 9 der
Satzung der Aareal Bank AG geregelt. Die Haupt-
versammlung am 18. Mai 2011 hat die letzte
Anpassung der Verglitungssystematik des Auf-
sichtsrats vorgenommen.

Das Vergiitungssystem des Aufsichtsrats besteht
ausschlieBlich aus einer fixen Gesamtvergiitung,
ergdnzt um ein Sitzungsgeld. AuRerdem werden
dem Aufsichtsrat seine Auslagen ersetzt. Soweit ein
Mitglied dem Aufsichtsrat nicht das ganze Ge-
schiaftsjahr angehort, wird die Verglitung pro rata
temporis gezahlt. Zu den erstattungsfihigen
Auslagen gehort auch die in Rechnung gestellte
Umsatzsteuer.
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Die feste Vergitung betrigt 30.000 € p.a. je Auf-
sichtsratsmitglied. Die Vorsitzende des Aufsichts-
rats erhilt das Zweieinhalbfache, stellvertretende
Vorsitzende erhalten das Eineinhalbfache dieses
Betrags. Die feste Vergtitung erhoht sich fiir jede
Mitgliedschaft in einem Ausschuss (mit Ausnahme
des Eilausschusses als Teil des Risikoausschusses)
um 15.000 € p.a. Fur den Vorsitz in einem Aus-
schuss (mit Ausnahme des Eilausschusses) erhoht
sich die feste Vergtitung um 30.000 € p.a. Das
Sitzungsgeld betrigt 1.000,00 € je Sitzung (mit
Ausnahme des Eilausschusses).

Die Vergtitung fur ein Geschiftsjahr wird einen
Monat nach Ablauf des jeweiligen Geschiftsjahres
fallig.

Weitere Ausflihrungen zum Verglitungssystem

fur Vorstand und Aufsichtsrat der Aareal Bank AG
sowie zu bestehenden Change of Control-
Regelungen sind im Vergtitungsbericht als Teil
des Konzernanhangs wiedergegeben.

Angaben nach § 315 Abs. 4 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten
Kapitals und mit Aktien verbundene Rechte
und Pflichten

Die Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals
der Aareal Bank AG ist in Anhangsangabe 61
LEigenkapital“ dargestellt. Jede Aktie hat ein Stimm-
recht. Keinem Aktiondr und keiner Aktionars-
gruppe stehen Sonderrechte, die Kontrollbefug-
nisse gegentiber der Gesellschaft verleihen, zu.
Eigene Aktien, die nicht stimmberechtigt wiren,
hat die Gesellschaft gegenwadrtig nicht im Bestand.

Beschrédnkungen, die Stimmrechte oder die
Ubertragung von Aktien betreffen

Der Bank wurde im Mérz 2009 von dem Finanz-
marktstabilisierungsfonds (SoFFin) eine Stabilisie-
rungsmafinahme in Form einer Stillen Einlage

gewidhrt. Im Zusammenhang mit dieser Stabilisie-
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rungsmalRnahme haben der SoFFin und die Haupt-
aktiondrin der Bank, die Aareal Holding Verwal-
tungsgesellschaft mbH (Holding) eine Vereinbarung
getroffen, wonach sich die Holding verpflichtet,
wihrend der Dauer der Rekapitalisierung ihre
15.916.881 Aktien an der Aareal Bank AG zu halten
und bei bestimmten Abstimmungen in der Haupt-
versammlung die Interessen des SoFFin zu wah-
ren, bzw. sich gegebenenfalls mit diesem vorher
abzustimmen. Weiterhin hat die Holding bei Kapi-
talmaBnahmen der Aareal Bank ihr Stimmrecht in
der Hauptversammlung so auszutiben, dass ihr
eine Sperrminoritdt verbleibt. Diese Vereinbarung
wurde anlédsslich der vollstindigen Riickzahlung
der Stillen Einlage an den SoFFin, die am

30. Oktober 2014 erfolgte, zu diesem Datum
aufgehoben.

Ansonsten gelten fiir die Ausiibung und Uber-
tragung des Stimmrechts ausschlieRlich die gesetz-
lichen Beschrankungen. Die Stimmrechte sind nicht
auf eine bestimmte Anzahl von Aktien oder eine
bestimmte Stimmenzahl begrenzt. Sdmtliche Aktio-
nére, die sich rechtzeitig zur Hauptversammlung
angemeldet und ihre Berechtigung zur Teilnahme
an der Hauptversammlung und zur Ausiibung ihres
Stimmrechts nachgewiesen haben, sind zur Aus-
tbung des Stimmrechts aus allen von ihnen ge-
haltenen und angemeldeten Aktien berechtigt. In
den Fillen des § 136 AktG ist das Stimmrecht aus
den betroffenen Aktien von Gesetzes wegen aus-
geschlossen. Soweit eigene Aktien vorhanden sind,
konnen hieraus gemdlt § 71b AktG keine Rechte
ausgelibt werden. Sonstige Beschrankungen, die
Stimmrechte oder die Ulbertragung von Aktien be-
treffen, sind uns nicht bekannt.

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

Die Angaben zu den Beteiligungen am Kapital,
die mehr als 10% der Stimmrechte tiberschreiten,
finden sich in Anhangsangabe 97
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Aktien mit Sonderrechten, die Kontroll-
befugnisse verleihen

Kein Aktiondr ist durch die Satzung der Aareal Bank
AG ermichtigt, Mitglieder in den Aufsichtsrat zu
entsenden. Auch ansonsten verftigt kein Aktionar
Gber Sonderrechte, die ihm Kontrollbefugnisse
verleihen.

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

Es besteht keine Beteiligung von Arbeitnehmern
am Kapital der Aareal Bank AG, aus der die Arbeit-
nehmer ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar aus-
tben kdnnen.

Gesetzliche Vorschriften und Bestimmungen
der Satzung liber die Ernennung und Ab-
berufung von Vorstandsmitgliedern und die
Anderung der Satzung

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

Die Satzung kann durch Beschluss der Hauptver-
sammlung geindert werden (§ 179 AktG). Die
Hauptversammlung beschlieRRt iber eine Satzungs-
anderung mit einfacher Mehrheit der abgegebenen
Stimmen bzw. des vertretenen Grundkapitals,
soweit dies gesetzlich zulissig ist. Die Anderung
wird mit Eintragung in das Handelsregister wirksam
(§ 181 Abs. 3 AktG). Dartiber hinaus ist der Auf-
sichtsrat ermichtigt, bei Kapitalmalinahmen die
Fassung der Satzung entsprechend dem Umfang
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der jeweiligen MaRnahme anzupassen (§ 5 Absatz
7 der Satzung).

Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben
oder zuriickzukaufen

Genehmigtes Kapital

Die Hauptversammlung vom 23. Mai 2012 hat
den Vorstand bis zum 22. Mai 2017 mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats berechtigt, das Grund-
kapital um bis zu hochstens 89.785.830 € durch
Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- oder Sachein-
lage zu erhohen. Bei einer Barkapitalerhohung ist
den Aktiondren grundsitzlich ein Bezugsrecht
einzurdumen. Der Vorstand kann das Bezugsrecht
der Aktiondre jedoch mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats ausschlieRen, soweit die Ausnutzung
des genehmigten Kapitals im Rahmen einer Kapital-
erhdhung erfolgt, die 10 % des zum Zeitpunkt des
Wirksamwerdens oder der Austibung der Erméch-
tigung bestehenden Grundkapitals nicht Gber-
schreitet und der Ausgabebetrag der neuen Aktien
den Borsenpreis der bereits borsennotierten Aktien
zum Zeitpunkt der endgtiltigen Festlegung des
Ausgabebetrags nicht wesentlich unterschreitet.
Weitere Bezugsrechtsausschliisse sind in § 5 Abs.
4 lit. b) bis d) der Satzung vorgesehen. Im Falle
einer Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen ist der
Vorstand berechtigt, das Bezugsrecht der Aktiondre
auszuschlieften. Der Vorstand wird den Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktionidre bei Ausnutzung
dieser Erméchtigung auf insgesamt 20 % des
Grundkapitals beschranken. Der zusammengerech-
nete Bezugsrechtsausschluss bei Ausnutzung dieser
Ermidchtigung darf insoweit weder 20 % des im
Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Ermdchtigung
noch des im Zeitpunkt der Austibung der Ermiach-
tigung bestehenden Grundkapitals tibersteigen.
Auf diese Limitierung werden auch Aktien ange-
rechnet, die auf der Grundlage der Erméchtigung
der Hauptversammlung vom 23. Mai 2012 auf-
grund von unter Ausschluss des Bezugsrechts

der Aktionire ausgegebenen Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen ausgegeben werden.
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Das genehmigte Kapital ist noch nicht ausgenutzt
worden.

Bedingtes Kapital

Das Grundkapital ist um bis zu 89.785.830 €
durch Ausgabe von bis zu 29.928.610 neuen, auf
den Inhaber lautenden Sttickaktien bedingt erhoht
(bedingtes Kapital 2014). Die bedingte Kapitaler-
hohung wird nur insoweit durchgeftihrt, wie (i) die
Inhaber bzw. Gldubiger von Wandlungsrechten,
die den von der Gesellschaft oder einer unmittelbar
oder mittelbar im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft
stehenden Gesellschaft aufgrund des Ermichti-
gungsbeschlusses der Hauptversammlung vom

21. Mai 2014 bis zum 20. Mai 2019 ausgegebenen
Wandelgenussrechten beigefiigt sind, von ihren
Wandlungsrechten Gebrauch machen oder (ii) die
zur Wandlung verpflichteten Inhaber bzw. Gldubiger
von durch die Gesellschaft oder einer unmittelbar
oder mittelbar im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft
stehenden Gesellschaft aufgrund des Erméchti-
gungsbeschlusses der Hauptversammlung vom

21. Mai 2014 bis zum 20. Mai 2019 ausgegebenen
Wandelgenussrechten ihre Pflicht zur Wandlung
erfiillen oder (iii) die Gesellschaft von einer Erset-
zungsbefugnis Gebrauch macht; soweit nicht eigene
Aktien zur Bedienung eingesetzt werden oder, in
den vorgenannten Fillen (i) und (ii), nicht ein Bar-
ausgleich gewdhrt wird. Die neuen Aktien nehmen
vom Beginn des Geschiftsjahres an, in dem sie
durch die Austibung von Wandlungsrechten oder
durch die Erfullung von Wandlungspflichten ent-
stehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist erméchtigt,
die weiteren Einzelheiten der Durchfihrung der
bedingten Kapitalerhohung festzusetzen.

Die von der Hauptversammlung am 21. Mai 2014
erteilte Ermachtigung soll der Schaffung von regu-
latorisch anerkennungsfihigem Kernkapital dienen
und sieht die Moglichkeit vor, Genussrechte mit oder
ohne Wandlungsrecht auszugeben und daneben
auch Wandelpflichten zu begrtinden. Sie entspricht
den durch die Capital Requirements Regulation”
erdffneten unterschiedlichen Gestaltungsmoglich-

'Verordnung EU/575/2013
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keiten fur Instrumente des zusitzlichen Kernkapi-
tals. Eine Wandlungspflicht kann z.B. fur den

Fall vorgesehen werden, wenn bestimmte in den
Wandelgenussrechtsbedingungen zu definierende
Kapitalquoten oder sonstige Finanzkennzahlen
unterschritten werden, die Wandlung nach Auf-
fassung des Vorstands und des Aufsichtsrats der
Gesellschaft zur Sicherung des Fortbestands der
Gesellschaft erforderlich ist oder wenn eine Auf-
sichtsbehorde im Rahmen ihrer Zustédndigkeiten
eine Wandlung anordnet. Die Ermachtigung erlaubt
auch Tochtergesellschaften der Aareal Bank AG
Wandelschuldverschreibungen auszugeben und
gibt der Gesellschaft insoweit die Moglichkeit, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats hierfiir die Garantie
zu Ubernehmen und Aktien zu gewéhren, um die
daraus resultierenden Wandlungsrechte zu erfllen.

Der Vorstand kann das Bezugsrecht der Aktionare
mit Zustimmung des Aufsichtsrats in bestimmten
Fallen ausschlieen. Die Ausgabe der neuen Aktien
erfolgt zu dem gemdlR dem Beschluss der Haupt-
versammlung vom 21. Mai 2014 jeweils festgelegten
Wandlungspreis.

Das bedingte Kapital ist bislang noch nicht ausge-
nutzt worden.

Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien

Der Vorstand wurde von der Hauptversammlung
vom 19. Mai 2010 nach § 71 Abs. | Nr. 7 AktG
ermichtigt, bis zum 18. Mai 2015 zum Zweck des
Wertpapierhandels eigene Aktien zu Preisen zu
erwerben und zu verkaufen, die den durchschnitt-
lichen Schlusskurs der Aktie im Xetra®-Handel
(oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) der
Frankfurter Wertpapierb6rse an den letzten drei
Handelstagen vor dem jeweiligen Erwerb um jeweils
maximal 10 % unter- oder tbersteigen durfen.
Dabei darf der Bestand der zu diesem Zweck
erworbenen Aktien am Ende keines Tages 5% des
Grundkapitals der Aareal Bank AG Ubersteigen.
Die Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 hat den
Vorstand gem. § 71 Abs. | Nr. 8 AktG auf3erdem
erméchtigt, bis zum 18. Mai 2015 eigene Aktien
bis zu insgesamt 10% des zum Zeitpunkt der Be-
schlussfassung bestehenden Grundkapitals oder —
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falls dieser Wert geringer ist — des zum Zeitpunkt
der Austibung dieser Ermdchtigung bestehenden
Grundkapitals zu anderen Zwecken als dem Handel
in eigenen Aktien zu erwerben. Der Erwerb darf
Giber die Borse oder mittels eines an alle Aktiondre
gerichteten offentlichen Kaufangebots erfolgen.
Erfolgt der Erwerb durch den Einsatz von Derivaten
in Form von Put- und Call-Optionen oder einer
Kombination aus beiden, muss durch die Options-
bedingungen sichergestellt sein, dass die Optionen
nur mit Aktien bedient werden, die unter Wahrung
des Gleichbehandlungsgrundsatzes tber die Borse
zu dem im Zeitpunkt des borslichen Erwerbs
aktuellen Borsenkurs der Aktie der Gesellschaft im
Xetra®-Handel (oder einem vergleichbaren Nach-
folgesystem) erworben wurden.

Auf der Grundlage der Erméchtigung erworbene
eigene Aktien kann der Vorstand mit Zustimmung
des Aufsichtsrats unter Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktiondre in anderer Weise als tiber die
Borse oder durch Angebot an alle Aktiondre an
Dritte verduRern, wenn der Kaufpreis den Borsen-
preis der Aktien zum Zeitpunkt der VerduRerung
nicht wesentlich unterschreitet. Dabei darf die Zahl
der aufgrund dieser Erméchtigung verduf3erten
Aktien zusammen mit Aktien, die unter Bezugs-
rechtsausschluss gem. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
wihrend der Laufzeit dieser Ermdchtigung bis zu
ihrer Ausnutzung ausgegeben wurden, 10% des
im Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder der Aus-
Gbung der Erméchtigung vorhandenen Grund-
kapitals nicht tibersteigen. Das Bezugsrecht auf
die verdufRerten Aktien kann mit Zustimmung des
Aufsichtsrats auch dann ausgeschlossen werden,
wenn die Verdufierung gegen Sachleistung erfolgt
oder wenn die verduRerten Aktien anstelle neuer
Aktien aus einer bedingten Kapitalerhohung zur
Bedienung von Rechten aus Wandelschuldver-
schreibungen oder Optionsschuldverschreibungen
eingesetzt werden sollen. Ferner kann der Vorstand
das Bezugsrecht auch ausschlie3en, um den In-
habern von Wandel- oder Optionsschuldverschrei-
bungen ein Bezugsrecht auf die Aktien in dem
Umfang zu gewidhren, wie es ihnen nach Ausiibung
des Wandlungs- bzw. Optionsrechts zusttinde.
Der Vorstand ist ermichtigt, die aufgrund dieser
Erméchtigung erworbenen Aktien auch ohne Haupt-
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versammlungsbeschluss einzuziehen. Von dieser
Ermichtigung zum Erwerb und zur VeriufRerung
eigener Aktien wurde im Berichtsjahr kein Gebrauch
gemacht.

Die Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien ist
fur die Dauer von fiinf Jahren erteilt und entspricht
einer verbreiteten Praxis bei borsennotierten Aktien-
gesellschaften in Deutschland. Sie liegt, wie auch
das genehmigte Kapital und das bedingte Kapital,
im Interesse der Gesellschaft an flexiblen Finanzie-
rungsmoglichkeiten.

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

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Be-
dingung eines Kontrollwechsels infolge eines Uber-
nahmeangebots stehen, wurden nicht getroffen.
Bei offentlichen Angeboten zum Erwerb von Aktien
der Gesellschaft gelten ausschlieBlich Gesetz und
Satzung einschlie3lich der Bestimmungen des
deutschen Wertpapiererwerbs- und Ubernahme-
gesetzes.

Entschadigungsvereinbarungen der Gesell-
schaft mit den Mitgliedern des Vorstands
oder Arbeitnehmern fiir den Fall eines Uber-
nahmeangebots

Zu den Entschiadigungsvereinbarungen, die fiir den
Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern
des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen wur-

den, vergleiche die Angaben im Vergiitungsbericht
als Teil des Konzernanhangs.
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Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Verzeichnis der Mandate und Corporate
Governance-Bericht

Haftungsverhaltnisse

Mitteilung nach § 21 Abs. 1 WpHG
Entsprechungserkldrung geméasB § 161 AktG
Beschéftigte

Art und Umfang der Beziehungen mit nicht
konsolidierten strukturierten Einheiten
Country-by-Country-Reporting

Liste des Anteilsbesitzes

Mandate von Mitarbeitern der Aareal Bank AG
Organe der Aareal Bank AG

227 \ersicherung der gesetzlichen Vertreter

228 Bestatigungsvermerk
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Konzernabschluss
Gesamtergebnisrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung

Anhang 01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Zinsertrage 1.010 848
Zinsaufwendungen 322 321
Zinsiiberschuss 27 688 527
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 28 146 113
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 542 414
Provisionsertrage 193 191
Provisionsaufwendungen 29 26
Provisionsiiberschuss 29 164 165
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 30 5 -6
Handelsergebnis 31 2 18
Ergebnis aus Finanzanlagen 32 2 -8
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 33 0 0
Verwaltungsaufwand 34 439 375
Sonstiges betriebliches Ergebnis 35 6 -10
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus Erwerb Corealcredit 36 154 -
Betriebsergebnis 436 198
Ertragsteuern 37 101 62
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 335 136

Ergebniszuordnung

Nicht beherrschenden Anteilen zugerechneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 19 19

EigentUmern der Aareal Bank AG zugerechneter Jahrestberschuss/-fehlbetrag 316 117

Ergebnisverwendung

EigentUmern der Aareal Bank AG zugerechneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 316 117

Stille Einlage SoFFin 22 24

Konzerngewinn/-verlust 294 93

Ergebnis je Aktie (EPS)

EigentUimern der Aareal Bank AG zugerechneter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 316 117
davon Stammaktion&ren zugerechnet 314 117
davon AT1-Investoren zugerechnet 2 -

(Unverwassertes) Ergebnis je Stammaktie (in €)"% 4,87 1,55

(Unverwassertes) Ergebnis je AT1-Anteil (in €) 0,02 -

" Das Ergebnis je Stammaktie errechnet sich, indem das den Stammaktionaren der Aareal Bank AG zugerechnete Ergebnis durch den gewichteten Durchschnitt der im Geschéaftsjahr
ausstehenden Stammaktien (59.857.221 Stiick) dividiert wird. Die Ergebniszurechnung erfolgt unter der Annahme der Bedienung der AT1-Anleihe. Das verwésserte Ergebnis je
Stammaktie entspricht dem (unverwasserten) Ergebnis je Stammaktie.

2 Das Ergebnis je AT1-Anteil errechnet sich, indem das den AT1-Investoren zugerechnete Ergebnis durch den gewichteten Durchschnitt der im Geschéftsjahr ausstehenden Anteile
bezogen auf 3 € (rechnerisch 100.000.000 Anteile) dividiert wird. Die Ergebniszurechnung erfolgt unter der Annahme der Bedienung der AT1-Anleihe. Das verwésserte Ergebnis je
AT1-Anteil entspricht dem (Unverwésserten) Ergebnis je AT1-Anteil.

9 Bei der Ergebnisberechnung flir Zwecke des den Stammaktionéren zugerechneten EpS wurde i.S. einer konomischen Betrachtung erstmals die Nettoverzinsung der Stillen Einlage
des SoFFin in Abzug gebracht. Die Vergleichszahl wurde entsprechend angepasst.
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Gesamtergebnisrechnung

Uberleitung vom Jahresiiberschuss/-fehlbetrag
zum Gesamtergebnis

Konzernabschluss | Gesamtergebnisrechnung

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 335 136

In kiinftigen Perioden nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Riicklage aus der Neubewertung von leistungsorientierten Pldnen -55 -1
Neubewertung (Remeasurements) -79 -2
Steuern 24 1

In kUinftigen Perioden in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Neubewertungsriicklage 65 49
Gewinne und Verluste aus der Neubewertung von afs-Finanzinstrumenten 90 63
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung -1 -
Steuern -24 -14
Veranderung der Hedge-Riicklage 16 -4
Gewinne und Verluste aus Derivaten, die Schwankungen zukunftiger Cashflows absichern 18 -3
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung 4 -3
Steuern -6 2
Veranderung der Riicklage fiir Wahrungsumrechnung -2
Gewinne und Verluste aus der Umrechnung des Abschlusses eines auslandischen Geschéftsbetriebs -2
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung - -
Steuern - -

Sonstiges Ergebnis 28 42

Gesamtergebnis 363 178

Zuordnung Gesamtergebnis

Nicht beherrschenden Anteilen zugerechnetes Gesamtergebnis 19 19

EigentUmern der Aareal Bank AG zugerechnetes Gesamtergebnis 344 159
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Bilanz
Anhang m 31.12.2013

Mio. €
Aktiva
Barreserve 7,38 184 1.222
Forderungen an Kreditinstitute 8, 39 3.178 2.531
Forderungen an Kunden 9, 40 30.549 25.924
Risikovorsorge 10, 41 -480 -361
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 11, 42 2.565 1.838
Handelsaktiva 12, 43 467 307
Finanzanlagen 13, 44 12.002 10.668
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 14, 45 1 1
Immaterielle Vermdgenswerte 15, 46 110 107
Sachanlagen 16, 47 96 98
Ertragsteueranspriiche 48 35 24
Aktive latente Steuern 17, 49 240 110
Sonstige Aktiva 18, 50 610 512
Gesamt 49.557 42.981
Passiva
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 19, 51 1.807 1.589
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 20, 52 27.483 25.476
Verbriefte Verbindlichkeiten 21,53 11.483 10.124
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 11, 54 2.928 1.603
Handelspassiva 12, 55 659 286
Ruckstellungen 22, 56 713 289
Ertragsteuerverpflichtungen 57 124 36
Passive latente Steuern 17, 58 21 9
Sonstige Passiva 23, 59 127 203
Nachrangkapital 24, 60 1.489 916
Eigenkapital 25, 61

Gezeichnetes Kapital 180 180

Kapitalriicklage 721 721

Gewinnriicklage 1.357 1.112

AT1-Anleihe 300 -

Andere Rucklagen =77 -105

Stille Einlage SoFFin - 300

Nicht beherrschende Anteile 242 242
Eigenkapital gesamt 2.723 2.450
Gesamt 49.557 42.981
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

Andere Riicklagen

Riicklage
aus der Neube- Nicht
Gezeich- wertung von Neube- Riicklage fiir Stille beherr-
netes Kapital- Gewinn- AT1- leistungsorien-  wertungs- Hedge- Wahrungs- Einlage schende Eigen-
Kapital riicklage riicklage Anleihe tierten Planen riicklage 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 316 -65 65 16 2 344 19 363
Auszahlungen an nicht
beherrschende Anteile -19 -19
Dividende -45 -45 -45
Emission AT1-Anleihe 300 300 300
Kosten Emission
AT1-Anleihe -2 -2 -2
Stille Einlage SoFFin -300 -300 -300
Kosten Stille Einlage
SoFFin -22 -22 -22
Sonstige Veranderungen -2 -2 -2
Eigenkapital zum
31.12.2014 180 721 1.357 300 -95 15 -1 4 - 2481 242 2.723
Andere Riicklagen
Riicklage
aus der Neube- Nicht
Gezeich- wertung von Neube- Riicklage fiir Stille beherr-
netes Kapital-  Gewinn- leistungsorien-  wertungs- Hedge- Waéhrungs- Einlage schende Eigen-
Kapital riicklage riicklage tierten Planen ricklage 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 117 -1 49 -4 -2 159 19 178
Auszahlungen an nicht
beherrschende Anteile -20 -20
Kosten Stille Einlage SoFFin -24 -24 -24
Sonstige Veranderungen -1 -1 -1
Eigenkapital zum
31.12.2013 180 721 1.112 -40 -50 -17 2 300 2.208 242  2.450
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Kapitalflussrechnung

Cashflow Cashflow
01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 335 136
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen auf Forderungen 166 129
Zufihrungen (Aufldsungen) zu (von) Ruckstellungen im Kreditgeschaft 3 -5
Abschreibungen (Zuschreibungen) auf Anlagevermégen 21 20
Andere zahlungsunwirksame Veranderungen 170 -380
Gewinne (Verluste) aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermégens -3 8
Sonstige Anpassungen -304 -29
Zwischensumme 388 -121
Verénderungen Forderungen an Kreditinstitute -83 -987
Veranderungen Forderungen an Kunden -440 -1.377
Verénderungen Handelsaktiva 146 24
Veranderungen anderer Aktiva aus operativer Geschéftstatigkeit 14 36
Veranderungen Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten -1.397 -1.610
Verénderungen Verbindlichkeiten gegenliber Kunden -617 -1.273
Verénderungen verbriefte Verbindlichkeiten -150 1.764
Verénderungen Handelspassiva -37 -21
Veranderungen Ruckstellungen -86 -100
Verénderungen anderer Passiva aus operativer Geschaftstatigkeit -169 -72
Gezahlte/Erhaltene Ertragsteuern =77 -58
Erhaltene Zinsen 987 507
Gezahlte Zinsen -514 -171
Erhaltene Dividenden = -
Cashflow aus operativer Geschiftstatigkeit -2.035 -3.459
Einzahlungen aus VerauBerungen von Finanzanlagen und at equity bewerteten Unternehmen 1.249 1.406
Auszahlungen aus dem Erwerb von Finanzanlagen und at equity bewerteten Unternehmen -220 -204

Einzahlungen aus VerauBerungen von Sachanlagen, Immateriellen Vermdgenswerten
und als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 1 2

Auszahlungen aus dem Erwerb von Sachanlagen, Immateriellen Vermdgenswerten
und als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien -14 -36

Effekte aus Verdnderungen des Konsolidierungskreises -346 -

Mittelverénderungen aus sonstiger Investitionstatigkeit = -

Cashflow aus Investitionstatigkeit 670 1.168
Auszahlungen aus Dividenden -45 -
Mittelveréanderungen aus Nachrangkapital 424 -107
Mittelverénderungen aus sonstiger Finanzierungstatigkeit -52 -47
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 327 -154
Zahlungsmittelbestand zum 01.01. 1.222 3.667
Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit -2.035 -3.459
Cashflow aus Investitionstatigkeit 670 1.168
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 327 -154

Zahlungsmittelbestand zum 31.12. 184 1.222
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Anhang
Grundlagen der Konzernrechnungslegung

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

Die Aareal Bank AG hat als borsennotierte Aktiengesellschaft fur das am 31. Dezember 2014 endende Ge-
schiftsjahr ihren Konzernabschluss nach den am Abschlussstichtag in der Europiischen Union (EU) geltenden
International Financial Reporting Standards (IFRS) in Verbindung mit den handelsrechtlichen Vorschriften

des § 315a Abs. |1 HGB aufgestellt. Die Berichtswihrung ist Euro (€).

Der Konzernabschluss ist am 3. Mérz 2015 durch den Vorstand zur Veroffentlichung freigegeben worden.
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1) Rechnungslegungsgrundsatze

Die Bilanzierung und Bewertung im Aareal Bank Konzern erfolgt nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden. Der Konzernabschluss basiert auf der Annahme der Unternehmensfortfihrung
(Going Concern).

Um die Vergleichbarkeit der Abschlisse im Zeitverlauf zu gewihrleisten, erfolgen die Anwendung von
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie die Darstellung des Abschlusses grundsitzlich stetig.

Bei der Angabe von Informationen wird der Grundsatz der Wesentlichkeit beachtet. Bei Zahlenangaben
konnen sich aufgrund von Rundungen geringfligige Abweichungen ergeben.

Das grundsitzliche Verrechnungsverbot von Vermogenswerten und Schulden wird beachtet. Soweit die
Kriterien gemadR IAS 12.74 erfullt sind, wird eine Aufrechnung von aktiven latenten Steuern und passiven
latenten Steuern vorgenommen. Bei Erftllung der Voraussetzungen des IAS 32.42 werden finanzielle
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten saldiert ausgewiesen.

Aufwendungen und Ertrige werden zeitanteilig abgegrenzt und in der Periode erfolgswirksam erfasst, der
sie wirtschaftlich zuzurechnen sind.

Zinsertrdge und -aufwendungen werden unter Anwendung der Effektivzinsmethode erfasst. Sie werden
nicht mehr vereinnahmt, wenn nicht mehr mit einem Mittelzufluss gerechnet werden kann. Aufwendungen
aus negativen Zinsen fur Geldanlagen werden als Minderung der Zinsertrdge ausgewiesen.

Dividendenertrige werden zu dem Zeitpunkt vereinnahmt, wenn ein entsprechender Rechtsanspruch vorliegt.

Provisionsertrige und -aufwendungen werden zum einen nach der Bilanzierungsmethode fiir zugehorige
Finanzinstrumente, zum anderen nach der Zweckbestimmung erfasst. Provisionen fir Leistungen, die Gber
einen bestimmten Zeitraum erbracht werden, werden tber die Periode der Leistungserbringung abgegrenzt.

Die im Rahmen von Beratungsprojekten, Trainings, Lizenz- und Wartungsvertrigen und Hosting-/Out-
sourcing-Dienstleistungen erzielten Umsatzerlose werden dann erfasst, wenn die Leistung erbracht bzw.
die Waren oder Erzeugnisse geliefert worden sind. Die Umsatzrealisierung von Implementierungsleistungen
im Rahmen von Projekten erfolgt nach der ,Percentage of Completion Method*. Lizenzumsitze gelten
als realisiert, wenn ein beidseitig unterschriebener Vertrag ohne Ruicktrittsrecht vorliegt, das Produkt voll-
standig ausgeliefert wurde, die Lizenzgebiihr feststeht und deren Zahlung wahrscheinlich ist. Die Reali-
sierung von Wartungsleistungen erfolgt anteilig tiber den vertraglichen Leistungszeitraum.

Bei der Erstellung des Abschlusses wurden im Wesentlichen die fortgefuhrten Anschaffungskosten oder
der beizulegende Zeitwert (Fair Value) als Mal3stab zur Bewertung von Vermogenswerten und Schulden
herangezogen. Welcher Wertmalstab im Einzelnen fir einen bestimmten Abschlussposten zu verwenden
ist, bestimmt der jeweils einschlédgige Bilanzierungsstandard. Fur Finanzinstrumente erfolgt die Rech-
nungslegung auf der Grundlage der durch IAS 39 festgelegten Kategorisierungs- und Bewertungsprinzipien.
Fur derivative Sicherungsinstrumente finden die Vorschriften zur Bilanzierung von Sicherungszusammen-
hdngen Anwendung.

Die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage im Konzernabschluss ist von den der Abschluss-
erstellung zugrunde liegenden Ansatz- und Bewertungsmethoden sowie infolge der Unsicherheit kiinftiger
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Ereignisse von Schitzungen und Annahmen abhingig. Sind fir die Bilanzierung und Bewertung Annahmen
und Schitzungen erforderlich, werden diese in Ubereinstimmung mit den jeweiligen Rechnungslegungs-
standards vorgenommen. Die Schitzungen und Annahmen basieren auf historischen Erfahrungen und
anderen Faktoren wie Planungen und — nach heutigem Ermessen — wahrscheinlichen Erwartungen und
Prognosen zukinftiger Ereignisse. Die Schatzungen und Beurteilungen selbst sowie die zugrunde liegenden
Beurteilungsfaktoren und Schitzverfahren werden regelmiRig tberpriift und mit den tatsdchlich einge-
tretenen Ereignissen abgeglichen. Nach unserer Ansicht sind die verwendeten Parameter sachgerecht und
vertretbar.

Die wesentlichsten zukunftsbezogenen Annahmen und Quellen von Schitzungsunsicherheiten, aufgrund
derer ein betrdchtliches Risiko besteht, dass innerhalb des nédchsten Geschéftsjahres eine wesentliche
Anpassung der Buchwerte von Vermogenswerten und Schulden erforderlich sein wird, ergeben sich insbe-
sondere bei der Ermittlung der Pensionsverpflichtungen, der Riickstellungen, der Risikovorsorge im Kredit-
geschift, bei der Bewertung von Geschifts- oder Firmenwerten, Immobilien und Steueranspriichen und
-verpflichtungen sowie bei der Ermittlung von beizulegenden Zeitwerten von bestimmten Finanzinstrumen-
ten. In Bezug auf die im Rahmen der Bilanzierung und Bewertung konkret vorgenommenen Schitzungen
und getroffenen Annahmen wird auf die postenbezogenen Angaben in diesem Abschnitt verwiesen.

Ein Vermogenswert wird in der Bilanz angesetzt, wenn es wahrscheinlich ist, dass dem Unternehmen
kiinftig ein wirtschaftlicher Nutzen zuflieBen wird und der Vermogenswert verldsslich bewertet werden kann.

Eine Schuld wird passiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass sich aus der Erfullung ein Abfluss von
Ressourcen ergibt, die wirtschaftlichen Nutzen enthalten und wenn der Erfullungsbetrag verldsslich ermittelt
werden kann.

(2) Anderungen von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

e 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 ,Con-
solidation — Special Purpose Entities“ enthaltenen Leitlinien tiber Beherrschung und Konsolidierung.
Der Standard dndert die Definition von ,Beherrschung® dahingehend, dass zur Ermittlung eines
Beherrschungsverhiltnisses auf alle Unternehmen die gleichen Kriterien angewendet werden. Mit den
Anderungen an IFRS 10 in Bezug auf Investmentgesellschaften wurden neue Regelungen zur Einbe-
ziehung von beherrschten Tochterunternehmen bei Investmentgesellschaften eingeftihrt.

IFRS 11 ersetzt IAS 31 ,Interests in Joint Ventures* und SIC-13 ,Jointly Controlled Entities — Non-
Monetary Contributions by Ventures“ als die bisher fur Fragen der Bilanzierung von Gemeinschafts-
unternehmen einschldgigen Vorschriften. IFRS 11 regelt die Bilanzierung von Sachverhalten, in denen
ein Unternehmen gemeinschaftliche Fihrung tiber ein Gemeinschaftsunternehmen oder eine gemein-
schaftliche Tatigkeit austbt. Mit dem neuen Standard ist die Quotenkonsolidierung fir Gemein-
schaftsunternehmen abgeschafft. Diese sind kiinftig stets nach der Equity-Methode zu bilanzieren.
Liegt eine gemeinschaftliche Titigkeit vor, sind Vermodgenswerte, Schulden, Ertrige und Aufwendungen,
die dem beteiligten Unternehmen direkt zurechenbar sind, unmittelbar im Konzernabschluss des
beteiligten Unternehmens zu erfassen.

Konzernabschluss | Anhang | Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
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IFRS 12 legt die erforderlichen Angaben fir Unternehmen fest, die in Ubereinstimmung mit den beiden
neuen Standards IFRS 10 , Consolidated Financial Statements“ und IFRS 11 ,Joint Arrangements*
bilanzieren. Der Standard ersetzt die derzeit in IAS 27, IAS 28 sowie IAS 31 enthaltenen Angabe-
pflichten. Die Angaben zu IFRS 12 sind im Wesentlichen den Anhangsangaben (45, 61 und 100) zu
entnehmen.

Amendments to IAS 32 Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities

Die Anderungen betreffen die Klarstellung einiger Details in Bezug auf die Saldierung finanzieller
Vermogenswerte und Schulden. Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten sind
nach wie vor nur dann zu saldieren, wenn ein Unternehmen am Abschlussstichtag einen Rechts-
anspruch auf Verrechnung hat und beabsichtigt, entweder einen Ausgleich auf Nettobasis herbeizu-
fuhren, oder gleichzeitig mit der Verwertung des betreffenden Vermogenswerts die dazugehorige
Verbindlichkeit abzuldsen.

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

Die Anderung des IAS 39 ermoglicht es Unternehmen, Erleichterung 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, fiihren
danach nicht zur Beendigung der Sicherungsbeziehung nach IAS 39.

IFRIC 21

IFRIC 21 ,Levies“ ist eine Interpretation von IAS 37 ,Provisions, Contingent Liabilities and Contingent
Assets®, und stellt klar, dass ein Unternehmen von offentlichen Behorden erhobene Abgaben erst
dann ansetzt, wenn die Tatigkeit, die von Gesetzes wegen zur Leistung einer Abgabe fuhrt, stattfindet.

Die neuen bzw. gednderten Bilanzierungsstandards und Interpretationen haben keine wesentlichen
Auswirkungen auf den Konzernabschluss der Aareal Bank Gruppe.

Bis zum 31. Dezember 2014 wurden die folgenden in zukinftigen Geschéftsjahren anzuwendenden
Bilanzierungsstandards (IAS/IFRS) und Interpretationen (IFRICs) von dem International Accounting
Standards Board (IASB) herausgegeben bzw. in EU-Recht tbernommen (endorsement):

Neue International Financial heraus- endorse- Datum des Inkrafttretens
Reporting Standards/Interpretationen gegeben ment
IFRS 14 Regulatory Deferral Accounts Januar 2014 Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen

IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers

Mai 2014

Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2017 beginnen

IFRS 9 Financial Instruments

Juli 2014

Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen




Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern Konzernabschluss | Anhang | Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden 107

Uberarbeitete International Financial heraus- endorse- Datum des Inkrafttretens

Reporting Standards gegeben ment

IAS 19  Defined Benefit Plans: November 2013 | Dezember 2014 | Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Februar 2015 beginnen
Employee Contribution

Annual Improvements Cycle 2010-2012 | Dezember 2013 | Dezember 2014 | Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Februar 2015 beginnen

Annual Improvements Cycle 2011-2013 | Dezember 2013 | Dezember 2014 | Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2015 beginnen

IFRS 11 Accounting for Acquisitions of Mai 2014 Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen
Interests in Joint Operations

IAS 16  Clarification of Acceptable Mai 2014 Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen
und Methods of Depreciation and
IAS 38  Amortisation

IAS 16  Agriculture: Bearer Plants Juni 2014 Geschéaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen

und

IAS 41

IAS 27 Equity Method in Separate Financial August 2014 Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen
Statements

IFRS 10 Sale or Contribution of Assets September 2014 Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen

und between an Investor and its Associate

IFRS 28 or Joint Venture

Annual Improvements Cycle 2012-2014 | September 2014 Geschéaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen
IAS 1 Disclosure Initiative Dezember 2014 Geschéaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen
IFRS 10, Investment Entities: Applying the Dezember 2014 Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2016 beginnen
IFRS 12 Consolidation Exception
und
IAS 28

¢ IFRS 14 Regulatory Deferral Accounts
Durch die Regelungen des Standards IFRS 14 wird es Unternehmen, die erstmals einen IFRS-Abschluss
gemils IFRS 1, Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards, aufstellen,
ermoglicht, sog. regulatorische Abgrenzungsposten, die sie unter Geltung ihrer bisherigen nationalen
Rechnungslegungsvorschriften im Zusammenhang mit preisregulierten Tatigkeiten angesetzt haben,
im IFRS-Abschluss beizubehalten und weiterhin nach den bisherigen Rechnungslegungsmethoden zu
bilanzieren.

¢ IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers
Der IFRS 15 regelt in einem einheitlichen Modell, wie Unternehmen Erl6se aus Vertragen mit Kunden
zu erfassen haben. Er ersetzt die derzeitigen Erloserfassungsvorschriften in IAS 11, IAS 18 und den
zugehorigen Interpretationen. Das Kernprinzip des neuen Standards fir die Erfassung von Umsatzer-
I6sen besteht darin, dass ein Unternehmen Erlose erfassen soll, wenn die tibernommenen Leistungs-
verpflichtungen erbracht, also die Verfiigungsmacht tiber die Waren und Dienstleistungen tbertragen
wurden. Dabei ist der Erlos in der Hohe zu erfassen, die der Gegenleistung entspricht, die das Unter-
nehmen im Tausch fir diese Giiter oder Dienstleistungen voraussichtlich erhalten wird. IFRS 15
enthdlt ein Finf-Schritte-Modell, anhand dessen festgelegt wird, in welcher Hohe und zu welchem
Zeitpunkt bzw. in welchem Zeitraum der Umsatz zu realisieren ist. Weiterhin erfordert der Standard
zusétzliche Angaben, u.a. zur Aufgliederung der Gesamtumsatzerlose, zu Leistungsverpflichtungen,
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zu Uberleitungsrechnungen fir die Erdffnungs- und Schlusssalden der vertraglichen Nettovermogens-
werte und -verbindlichkeiten sowie zu wesentlichen Ermessensentscheidungen und Schitzungen.

¢ IFRS 9 Financial Instruments
IFRS 9 Financial Instruments regelt die Bilanzierung von Finanzinstrumenten neu und wird den Stan-
dard IAS 39 ,Financial Instruments: Recognition and Measurement“ komplett ersetzen. Die Entwick-
lung des IFRS 9 war in die drei Phasen ,Classification and Measurement®, ,Impairment“ und ,General
Hedge Accounting” geteilt. Im Juli 2014 wurden die endglltigen Regelungen des IFRS 9 vollstindig
veroffentlicht. Im Teil ,Classification and Measurement” sieht der neue Standard ein neues Modell
zur Kategorisierung und Bewertung von finanziellen Vermégenswerten vor. Die Folgebewertung finan-
zieller Vermogenswerte richtet sich kiinftig nach drei Kategorien mit unterschiedlichen WertmaRstében
und einer unterschiedlichen Erfassung von Wertinderungen. Zukiinftig wird es neben der Bewertungs-
kategorie ,Zu fortgeftihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode bewertete
Vermogenswerte” (financial assets at amortised cost) die Kategorien ,Zum Fair Value tber die GuV
bewertete finanzielle Vermogenswerte” (financial assets through profit or loss) sowie ,,Zum Fair Value
tber das OCI bewertete Vermogenswerte“ (financial assets through other comprehensive income) geben.
Die Kategorisierung erfolgt anhand der Kriterien Geschéftsmodell und Cashflow-Charakteristika der
finanziellen Vermogenswerte. Besondere Regelungen bestehen fiir Eigenkapitalinstrumente, da ftr
diese ein Wahlrecht zur Bewertung tiber die ,Direkt im Eigenkapital erfasste(n) Gewinne und Verluste,
nach Steuern“ besteht. Bei den Bilanzierungsregelungen fur finanzielle Verbindlichkeiten ergeben sich
keine Verdanderungen fiir den Aareal Bank Konzern, da die Fair Value-Option fir finanzielle Verbind-
lichkeiten derzeit nicht angewendet wird.

Die neuen Reglungen zu Impairment 16sen das bisherige Incurred-Loss-Modell ab und fiihren mit
einem Expected-Loss-Modell eine tendenziell friihere Erfassung von Risikovorsorge ein. [FRS 9 sieht
drei Stufen vor, welche die Hohe der zu erfassenden Verluste und die Zinsvereinnahmung bestim-
men. Bereits bei Zugang eines Vermogenswerts sind erwartete Verluste in Hohe des Barwerts eines
erwarteten 12-Monats-Verlusts zur erfassen (Stufe 1). Bei einer signifikanten Erh6hung des Ausfall-
risikos erhoht sich die Risikovorsorge auf den Betrag der erwarteten Verluste der gesamten Restlaufzeit
(Stufe 2). Tritt bei einem finanziellen Vermogenswert ein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung
auf, so hat zudem die Zinsvereinnahmung auf Grundlage des Nettobuchwerts zu erfolgen (Stufe 3).
Das Wertminderungsmodell des IFRS 9 ist auf finanzielle Vermogenswerte der Kategorien ,,Zu fortge-
fahrten Anschaffungskosten bewertet“ und ,Zum Fair Value tber das OCI bewertet” sowie auf Kredit-
zusagen und Finanzgarantien anzuwenden. Dartber hinaus fallen Leasingforderungen und aktive
Vertragsposten gemif den Umsatzrealisierungsvorschriften unter die neuen Regelungen zu Wertmin-
derungen.

In der dritten Phase des IFRS 9 wurde das General Hedge Accounting neu geregelt. Der Standard
vereinfacht die Regelungen des Hedge Accounting, indem ein besserer Zusammenhang zwischen der
Risikomanagementstrategie des Unternehmens, den Griinden ftr den Abschluss von Sicherungs-
geschiften und der Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen im Abschluss des Unternehmens herge-
stellt wird. Kuinftig konnen auch nicht-finanzielle Posten in das Hedge Accounting einbezogen werden
und einzelne Risikokomponenten sind verstarkt fur das Hedge Accounting designierbar. Grundsatz-
lich kommen nun auch Gruppen und Nettopositionen fur die Hedge-Designation in Betracht. Nach
den neuen Regelungen ist eine freiwillige Hedge-Auflosung — sog. Dedesignation — nicht mehr zu-
lassig, sondern Sicherungsbeziehungen dirfen nur aufgelost werden, wenn sich die Zielsetzung des
Risikomanagements dndert. Allerdings ist es nach dem neuen IFRS 9 maglich, Sicherungsbeziehungen
zu adjustieren, sofern dies erforderlich ist (rebalancing). Eine Vereinfachung ergibt sich bei den Effek-
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tivitatsanforderungen, da nur noch eine qualitative Effektivititsbeurteilung sowie nur noch prospektive
Effektivititstests vorzunehmen sind. Aufgrund der Abtrennung und Verschiebung des Projekts zu
Makro Hedge Accounting aus dem IFRS 9 wird bei der Anwendung der neuen Hedge-Accounting-
Regeln in [FRS 9 die Moglichkeit gewéhrt, die Spezialregeln fur Portfolio Fair Value Hedges fur Zins-
risiken in IAS 39 weiter anzuwenden. Der IFRS 9 enthilt auch umfassende Offenlegungsvorschriften,
insbesondere im Bereich zu Wertminderungen ergeben sich zahlreiche neue Anforderungen. Die
Angaben zu Finanzinstrumenten ergeben sich weiterhin aus IFRS 7 der im Zuge der Veroffentlichung
des IFRS 9 gedndert und erweitert wurde.

IAS 19 Defined Benefit Plans: Employee Contribution

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

Annual Improvements Cycle 2010-2012 und Cycle 2011-2013
Im Rahmen des Annual Improvement Cycle nimmt der IASB Klarstellungen und kleinere Anderungen
an verschiedenen bestehenden Standards vor.

IFRS 11 Accounting for Acquisitions of Interest in Joint Operations

Die Anderungen an IFRS 11 regelt die Bilanzierung eines Erwerbs von Anteilen an einer gemeinschaft-
lichen Tatigkeit, die einen Geschiftsbetrieb im Sinne des IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschlisse®
darstellt. In solchen Féllen soll der Erwerber die Grundsitze fur die Bilanzierung von Unternehmens-
zusammenschliissen nach IFRS 3 anwenden. Zudem greifen auch in diesen Fillen die Angabepflichten
des IFRS 3. AuBerdem wird klargestellt, dass bereits gehaltene Anteile an einer gemeinschaftlichen
Tatigkeit bei einem Hinzuerwerb von Anteilen unter Beibehaltung gemeinsamer Kontrolle (joint con-
trol) nicht neubewertert werden.

IAS 16 und IAS 38 Clarification of Acceptable Methods of Depreciation and Amortisation
Die Anderungen beinhalten Leitlinien zur Festlegung einer akzeptablen Abschreibungsmethode. Es
wird klargestellt, dass eine Abschreibung von Sachanlagen auf Basis von Umsatzerlosen der durch
sie hergestellten Gter nicht sachgerecht ist. Zusétzlich wird unter anderem geregelt, dass ein Ruck-
gang der Absatzpreise von Gtern und Dienstleistungen ein Indiz fir deren wirtschaftliche Veralterung
und damit ein Hinweis auf einen Riickgang des wirtschaftlichen Nutzenpotenzials der fiir die Her-
stellung notwendigen Vermogenswerte sein kann.

IAS 16 und IAS 41 Agriculture: Bearer Plants

Nach den Anderungen sind fruchttragende Gewichse wie Weinreben, Kautschukbiume und Olpalmen,
die der Ernte biologischer Vermogenswerte tiber mehrere Perioden dienen, ohne selbst als landwirt-

schaftliches Erzeugnis verkauft zu werden, kiinftig wie Sachanlagen nach IAS 16 zu bilanzieren,

da ihre Nutzung vergleichbar ist. Thre Friichte sind dagegen auch kunftig nach IAS 41 zu bilanzieren.

IAS 27 Equity Method in Separate Financial Statements

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

109

Transparenz



110 Konzernabschluss | Anhang | Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

IFRS 10 und IAS 28 Sale or Contribution of Assets between an Investor and its Associate
or Joint Venture

Die Anderungen betreffen den Fall der VeriuRerung von Vermdgenswerten an ein assoziiertes Unter-
nehmen oder ein Gemeinschaftsunternehmen bzw. der Einlage von Vermogenswerten in ein assozi-
iertes Unternehmen oder ein Gemeinschaftsunternehmen. Zukdinftig ist der Gewinn und Verlust, der
aus dem Verlust der Beherrschung tber ein Tochterunternehmen entsteht, das in ein Gemeinschafts-
unternehmen oder ein assoziiertes Unternehmen eingebracht wird, in voller Hohe beim Investor zu
erfassen, wenn die Transaktion einen Geschiftsbetrieb (business) im Sinne des IFRS 3 ,Unternehmens-
zusammenschlisse” betrifft. Sofern die Transaktion jedoch Vermogenswerte betrifft, welche keinen
Geschiftsbetrieb darstellen, ist lediglich der anteilige Erfolg (in Hohe des Anteils der anderen Inves-
toren) zu erfassen.

Annual Improvements Cycle 2012-2014
Im Rahmen des Annual Improvements Cycle nimmt der IASB Klarstellungen und kleine Anderungen
an verschiedenen bestehen Standards vor.

Amendments to IAS 1: Disclosure Initiative

Die Anderungen betreffen Klarstellungen zur Wesentlichkeit der Darstellung von Gliederungsposten
in der Bilanz, Gesamtergebnisrechnung, Kapitalflussrechnung und Eigenkapitalverinderungsrechnung
sowie fiir Anhangsangaben. Unwesentliche Angaben sind nicht zu machen. Das gilt auch, wenn ihre
Angabe in anderen Standards explizit gefordert wird. Ferner werden Vorgaben zur Darstellung von
Zwischensummen, der Struktur des Anhangs sowie zu den Angaben zu Rechnungslegungsmethoden
neu in IAS | eingefuigt bzw. bisherige Anforderungen klargestellt. Die Darstellung des Anteils von at
equity bewerteten Beteiligungen am sonstigen Ergebnis in der Gesamtergebnisrechnung wird geklart.

Amendments to IFRS 10, IFRS 12 und IAS 28: Investment Entities: Applying the
Consolidation Exception

Mit den Anderungen wird auf die Klarstellung mehrerer Sachverhalte abgestellt. Zunzchst wird klar-
gestellt, dass die Befreiung von der Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses gemif3 IFRS 10.4(a)
auch fur Mutterunternehmen gilt, die selbst Tochterunternehmen einer Investmentgesellschaft sind.
Dartiber hinaus stellt der Standardsetter klar, dass eine Investmentgesellschaft ein Tochterunternehmen,
das selbst die Definitionskriterien einer Investmentgesellschaft erfullt, auch dann zum beizulegenden
Zeitwert bewerten muss, wenn das Tochterunternehmen anlagebezogene Dienstleistungen erbringt.
SchlieBlich wird klargestellt, dass eine Nicht-Investmentgesellschaft, die eine Investmentgesellschaft
als assoziiertes Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen nach der Equity-Methode in den
Konzernabschluss einbezieht, die durch das assoziierte Unternehmen bzw. das Gemeinschaftsunter-
nehmen vorgenommene Fair Value-Bewertung von Tochterunternehmen beibehalten darf.

Von der Moglichkeit einer vorzeitigen Anwendung dieser in zukinftigen Geschéftsjahren anzuwendenden
Standards hat der Aareal Bank Konzern im Geschiftsjahr 2014 keinen Gebrauch gemacht.

Die Aareal Bank Gruppe prift derzeit die Auswirkungen der Umsetzung der neuen und geénderten
Bilanzierungsstandards auf den Konzernabschluss.
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(3) Konsolidierung
Konsolidierungsgrundsatze

In den Konzernabschluss der Aareal Bank Gruppe werden alle Tochterunternehmen einbezogen, die von
der Aareal Bank AG direkt oder indirekt beherrscht werden. Die Aareal Bank beherrscht ein Beteiligungs-
unternehmen, wenn sie die Verfligungsgewalt tiber die mafigeblichen Titigkeiten des Unternehmens
innehat, sie aufgrund ihres Engagements bei dem Unternehmen variablen wirtschaftlichen Erfolgen aus-
gesetzt ist oder Rechte daran hat und die Moglichkeit besitzt, diese wirtschaftlichen Erfolge durch ihre
Verfligungsgewalt Giber das Beteiligungsunternehmen zu beeinflussen. Wird die Beherrschung tiber Stimm-
rechte ausgelbt, dann geht die Aareal Bank bei einer direkten oder indirekten Beteiligung an mehr als
der Hélfte der Stimmrechte in der Regel von einem Mutter-Tochter-Verhiltnis aus. In den Fillen, in denen
Stimmrechte nicht der maRgebliche Faktor zur Bestimmung der Beherrschung sind, wird anhand anderer
Faktoren tberprift, ob die Aareal Bank Gruppe die Verfugungsgewalt tiber das Unternehmen besitzt.
Dazu werden der Zweck und die Ausgestaltung des Beteiligungsunternehmens untersucht, welches die
mafigeblichen Titigkeiten des Unternehmens sind, wie die Entscheidungen tber diese maRRgeblichen
Tatigkeiten getroffen werden und ob die Aareal Bank aufgrund ihrer Rechte gegenwirtig die Moglichkeit
hat, diese mafdgeblichen Tatigkeiten zu bestimmen. Weiterhin ist zu priifen, ob die Aareal Bank Gruppe
ihre Verfigungsgewalt als Prinzipal oder als Agent ausiibt bzw. ob eine andere Partei als Agent fir den
Konzern agiert. Ergibt sich aus der Priifung, dass die Aareal Bank die alleinige Verfligungsgewalt tiber
ein Beteiligungsunternehmen innehat und weiterhin die Moglichkeit besitzt, durch die Austibung dieser
Verfuigungsgewalt die Hohe ihrer eigenen wirtschaftlichen Erfolge zu beeinflussen, so wird das Beteili-
gungsunternehmen konsolidiert. Derzeit werden im Konsolidierungskreis der Aareal Bank alle Tochter-
unternehmen tber die Mehrheit der Stimmrechte beherrscht.

Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an in den Konzernabschluss einbezogen (Vollkonsoli-
dierung), an dem der Konzern einen beherrschenden Einfluss erlangt. Sie werden zu dem Zeitpunkt
endkonsolidiert, an dem keine Moglichkeit eines beherrschenden Einflusses mehr vorliegt.

Die aus der Vollkonsolidierung eventuell resultierenden nicht beherrschenden Anteile werden in der
Konzernbilanz separat innerhalb des Eigenkapitals ausgewiesen. Weitere Informationen dazu sind in der
Anhangsangabe (61) ,Eigenkapital“ enthalten.

Die Erstkonsolidierung erfolgt gemafs IFRS 3 nach der Erwerbsmethode. Hierbei werden Vermogenswerte
und Schulden eines zu konsolidierenden Unternehmens unter vollstandiger Aufdeckung der stillen Re-
serven und stillen Lasten angesetzt. Hierbei kann es auch zum Ansatz neuer — bisher nicht in der Bilanz
des zu konsolidierenden Unternehmens ausgewiesener — Vermogenswerte und Schulden kommen. Der
Uberschuss der Anschaffungskosten des Erwerbs tiber den Anteil des Konzerns an dem zum Fair Value
bewerteten Nettovermogen wird als (positiver) Geschifts- oder Firmenwert angesetzt. Ein sich aus diesem
Vergleich ergebender negativer Unterschiedsbetrag wird ertragswirksam vereinnahmt.

Konzerninterne Transaktionen, Salden und Gewinne aus Transaktionen zwischen Konzernunternehmen
werden eliminiert. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden von Tochtergesellschaften wurden

fur die Zwecke der Konzernabschlusserstellung, sofern notwendig, gedndert, um eine konzerneinheitliche
Bilanzierung zu gewihrleisten.

Gemeinschaftliche Vereinbarungen (Joint Arrangements) sind als vertragliche Vereinbarung definiert,
in der zwei oder mehr Parteien eine wirtschaftliche Tatigkeit durchfiihren, die einer gemeinschaftlichen
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Fihrung unterliegt. Dabei liegt eine gemeinschaftliche Fiihrung nur dann vor, wenn die Entscheidungen
tber die maRgeblichen Aktivititen die einstimmige Zustimmung der beteiligten Partnerunternehmen
verlangen. Grundsitzlich wird zwischen gemeinschaftlichen Titigkeiten (Joint Operations) und Gemein-
schaftsunternehmen (Joint Ventures) unterschieden. Bei einer gemeinschaftlichen Titigkeit besitzen die
Parteien mit gemeinschaftlicher Fuhrung Rechte an den Vermogenswerten und haben Verpflichtungen fur
die Schulden der Vereinbarung. Ein Gemeinschaftsunternehmen ist eine gemeinsame Vereinbarung, bei
der die Partnerunternehmen mit gemeinschaftlicher Fiihrung Rechte am Nettovermogen der Vereinbarung
besitzen. In der Aareal Bank Gruppe liegen nur Gemeinschaftsunternehmen vor. Anteile an Gemein-
schaftsunternehmen werden nach der Equity-Methode bewertet.

Assoziierte Unternehmen sind Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht und auf die
der Konzern maRgeblichen Einfluss austiben kann, aber keinen beherrschenden Einfluss besitzt. Ein mal3-
geblicher Einfluss wird vermutet, wenn ein Investor zwischen 20% und 50% der Stimmrechte an einem
Unternehmen hilt. Die assoziierten Unternehmen werden ebenfalls nach der Equity-Methode bewertet.

Bei der Equity-Methode wird der Anteil des Konzerns an Gewinnen und Verlusten von assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen vom Zeitpunkt des Anteilserwerbs an in der Konzernge-
winn- und -verlustrechnung erfasst. Der (Equity-) Beteiligungsbuchwert wird unter Berticksichtigung
von zwischenzeitlichen Ausschiittungen um diesen fortgeschrieben. Weitere Informationen zu at equity
bewerteten Beteiligungen werden in der Anhangsangabe (45) bereitgestellt.

Die Bewertung nach der Equity-Methode von assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
endet zu dem Zeitpunkt, an den die Aareal Bank den mafgeblichen Einfluss auf das Unternehmen
verliert bzw. wenn die gemeinschaftliche Beherrschung endet.

Zum Bilanzstichtag lagen fiir die Aareal Bank keine erheblichen Beschrinkungen vor, Zugang zu Vermogens-
werten des Konzerns zu haben oder diese zu nutzen und die Schulden des Konzerns zu begleichen.

Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis zum 31. Dezember 2014 setzt sich aus 90 Gesellschaften zusammen (Vorjahr:
88). Neben der Aareal Bank AG gehoren zum Konsolidierungskreis 79 (Vorjahr: 76) Tochterunternehmen,
drei Gemeinschaftsunternehmen (Vorjahr: 2) sowie sieben Assoziierte Unternehmen (Vorjahr: 9).

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 Eigen-
timer, einem von Lone Star verwalteten Fonds (Verkaufer), geschlossen. Der gezahlte (vorldufige) Kaufpreis
betrigt 346 Mio. €. Die Vorlaufigkeit bezieht sich auf die Moglichkeit zuktinftiger Ausgleichszahlungen
an den Verkiufer. Die Transaktion wurde nach Zustimmung der zustindigen Behorden und der Erfillung
weiterer Bedingungen zum 31. Marz 2014 vollzogen (Closing). Damit hat die Aareal Bank Gruppe die
Beherrschung tiber die Corealcredit erlangt und diese erstmals zum 31. Mdrz 2014 (Erstkonsolidierungs-
zeitpunkt) in den Konzernabschluss der Aareal Bank Gruppe einbezogen.

Mit der Ubernahme der Corealcredit nutzte die Aareal Bank zu einem giinstigen Zeitpunkt eine attraktive
Opportunitdt fur anorganisches Wachstum. Mit diesem Schritt baut die Bank ihre Position als einer der
fihrenden Spezialisten in der gewerblichen Immobilienfinanzierung weiter aus. Griinde fur den Unter-
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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 tibernommenen, 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.
Dieser Ertrag belduft sich auf 154 Mio. € und wird in der Gesamtergebnisrechnung in einem separaten
Posten ausgewiesen. Er resultiert im Wesentlichen aus der Ausnutzung eines glinstigen Marktumfelds far
solche Transaktionen.

Die Allokation des Kaufpreises nach IFRS 3 und die damit verbundene Bestimmung der Fair Values fur
die erworbenen Vermogenswerte und tbernommenen Schulden wurde zum 31. Dezember 2014 ab-

geschlossen. Aus dem Abschluss der Kaufpreisallokation ergaben sich keine wesentlichen Anpassungen.

Die folgende Ubersicht zeigt die Kaufpreisallokation nach IFRS 3 bezogen auf den Erwerbszeitpunkt:

Beizulegender Zeitwert - Fair Value
zum 31. Marz 2014

Mio. €

Barreserve 9
Forderungen an Kreditinstitute 540
Forderungen an Kunden 3.587
Risikovorsorge (Portfoliowertberichtigung) -17
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten und Handelsaktiva 150
Finanzanlagen 1.610
Immaterielle Vermogenswerte 2
Sachanlagen 1
Ertragsteueranspriiche 30
Aktive latente Steuern 157
Sonstige Aktiva 91
Summe Erworbene Vermdgenswerte 6.160
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 1.257
Verbindlichkeiten gegenlber Kunden 2.047
Verbriefte Verbindlichkeiten 1.353
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten und Handelspassiva 387
Ruickstellungen inkl. Eventualschulden 347
Ertragsteuerverpflichtungen 123
Sonstige Passiva 10
Nachrangkapital 136
Summe Ubernommene Schulden 5.660
Summe Erworbenes Nettovermégen 500
Gezahlter (vorlaufiger) Kaufpreis 346

Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) 154
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Unter Berticksichtigung des gezahlten (vorldufigen) Kaufpreises von 346 Mio. € resultiert aus der
Transaktion somit ein Zuwachs des in der Konzernbilanz ausgewiesenen Nettovermégens in Hohe des
negativen Goodwills (Zugangsgewinn: 154 Mio. €).

Mit dem Unternehmenszusammenschluss waren Kosten in Hohe von 9 Mio. € verbunden, die im
Wesentlichen im Geschiftsjahr 2013 in den Verwaltungsaufwendungen gebucht wurden.

Im Rahmen des Erwerbs der Corealcredit wurden Rechts-, Steuer- und Kreditrisiken tibernommen. 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 Ruckgriffsanspriiche zum beizulegenden Zeitwert angesetzt. Damit unter-
scheiden sich der Ansatz und die Bewertung im IFRS-Konzernabschluss von dem Ansatz und der Be-
wertung im handelsrechtlichen Abschluss der Corealcredit. Die Verpflichtungen bzw. die Erstattungs- und
Rickgriffsanspriiche werden in der Konzernbilanz in den Positionen Riickstellungen, Ertragsteuerver-
pflichtungen und Sonstige Aktiva ausgewiesen.

Der beizulegende Zeitwert der gegentiber dem Verkédufer sowie gegentber Dritten in Bezug auf Steuer-
und Rechtsrisiken bestehenden Erstattungs- und Riickgriffsanspriiche belief sich zum Erwerbszeitpunkt
auf insgesamt 79 Mio. €. Fur einzelne Kreditrisiken wurden vom Verkdufer Absicherungen in Hohe von
50 Mio. € in Form von Barmitteln zur Verfligung 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 Endfilligkeit der Genussscheine zu gegentiber den Nominalforde-
rungen stark reduzierten Riickzahlungen gefuihrt haben. Bei den Steuerrisiken handelt es sich um Risiken
aus laufenden Betriebsprifungen.

Bei einem aus Sicht der Aareal Bank AG positiven Ausgang der laufenden Rechtsstreitigkeiten kdnnen
sich zukinftig Ausgleichszahlungen an den Verkdufer zwischen 0 und 73 Mio. € ergeben, die zu einem
(erfolgsneutralen) Verbrauch der hierfiir gebildeten Riickstellungen fithren wiirden. In Bezug auf den mit
bonitdtsinduzierten Kaufpreisabschldgen erworbenen Teil des tibernommenen Kreditportfolios konnen sich
zukunftig ebenfalls (erfolgsneutrale) Ausgleichszahlungen an den Verkiufer zwischen 0 und 97 Mio. €
zuzlglich Zinsen ergeben. Die mdogliche Hohe dieser Ausgleichszahlungen entspricht im Wesentlichen dem
Betrag, um den zukiinftige Zahlungen von Kreditnehmern den Buchwert der korrespondierenden Forde-
rungen Ubersteigen. An den Verkédufer wurden bisher erfolgsneutrale Ausgleichszahlungen von 11,2 Mio. €
geleistet. Zum 31. Dezember 2014 betrug der Fair Value der bedingten Gegenleistungen 0,7 Mio. €.

Die Bewertung der Rechts-, Steuer- und Kreditrisiken unterliegt zahlreichen Unwaégbarkeiten. In Bezug
auf die Rechtsrisiken mangelt es unter anderem an vergleichbaren gerichtlichen Verfahren. Bei den
Steuerrisiken gibt es Diskussionen mit der Betriebspriifung tiber die steuerliche Beurteilung der zugrunde
liegenden Sachverhalte. Die Bewertung der Risiken erfordert oftmals in erheblichem Umfang Einschit-
zungen durch das Management. Die endgliltige Hohe der Mittelabfliisse kann von der im Rahmen der
Bilanzierung zuvor vorgenommenen Bewertung erheblich abweichen. Der Zeitraum und die tatsdchliche
Hohe von im Zusammenhang mit den tibernommenen Verpflichtungen stehenden moglichen Mittel-
abflissen lassen sich nicht exakt bestimmen. Es ist davon auszugehen, dass ein Grof3teil der erwarteten
Mittelabflisse bis Ende 2019 erfolgt.
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Der beizulegende Zeitwert der im Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses erworbenen Forderungen
betrug zum 31. Mérz 2014 4,1 Mrd. €. Davon entfielen 3,6 Mrd. € auf Forderungen an Kunden sowie

0,5 Mrd. € auf Forderungen an Kreditinstitute. Der Bruttobetrag der vertraglich vereinbarten Zahlungs-
strome dieser Forderungen belief sich auf 4,7 Mrd. €. Davon entfielen 4,1 Mrd. € auf Forderungen an
Kunden sowie 0,6 Mrd. € auf Forderungen an Kreditinstitute. In Bezug auf die Forderungen an Kunden
wurden 97 Mio. € an vertraglich vereinbarten Zahlungsstromen als uneinbringlich angesehen.

In der Gewinn- und Verlustrechnung des vorliegenden Konzernabschlusses ist ein der Corealcredit zu-
rechenbares Zinsergebnis in Hohe von 53 Mio. € und ein der Corealcredit zurechenbares Betriebsergebnis
in Hohe von 4 Mio. € enthalten. Hatte der Unternehmenszusammenschluss bereits zu Beginn der
Berichtsperiode stattgefunden, so wire in der Aareal Bank Gruppe voraussichtlich ein zusitzliches Zins-
ergebnis in Hohe von rund 17 Mio. € und voraussichtlich ein zusitzliches Betriebsergebnis in Hohe
von rund 3 Mio. € entstanden.

Dartiber hinaus fanden in der Berichtsperiode keine wesentlichen Verdnderungen im Konsolidierungs-
kreis statt. Die Ubersicht der Konzerngesellschaften ist in Anhangsangabe (102) ,Liste des Anteilsbesitzes”
dargestellt.

(4) Wahrungsumrechnung

Die im Abschluss eines jeden Konzernunternehmens enthaltenen Posten werden auf Basis der Wahrung
bewertet, die der Wahrung des primdren wirtschaftlichen Umfelds, in dem das Unternehmen operiert,
entspricht (funktionale Wahrung).

Der Konzernabschluss ist in Euro aufgestellt, der sowohl die funktionale Wihrung als auch die Konzern-
berichtswihrung darstellt.

Die Umrechnung in die funktionale Wéhrung bei den auf auslédndische Wihrung lautenden monetédren
Vermogenswerten und Schulden, nicht abgewickelten Kassageschiften und nicht monetdren Posten, die zum
Fair Value bewertet werden, erfolgt zum EZB-Referenzkurs am Bilanzstichtag. Bei nicht monetdren Posten,
die zu fortgefuihrten Anschaffungskosten bewertet werden, sind die jeweiligen historischen Kurse fir die
Umrechnung mafigeblich. Devisentermingeschifte werden zum Terminkurs am Bilanzstichtag bewertet.

Die aus der Wihrungsumrechnung von monetédren Vermogenswerten und Schulden resultierenden Ergeb-
nisse werden erfolgswirksam berticksichtigt. Ergebnisse aus der Wiahrungsumrechnung von nicht mone-
taren Posten werden entsprechend der dem Posten zugrunde liegenden Bewertungskategorie entweder
erfolgsneutral in der Ricklage fir Wahrungsumrechnung oder erfolgswirksam im Handelsergebnis erfasst.

Die nicht auf Euro lautenden Jahresabschliisse von in den Konzernabschluss einbezogenen Tochter-
unternehmen werden zum EZB-Referenzkurs zum Bilanzstichtag umgerechnet. Ergebnisse aus der Um-
rechnung werden erfolgsneutral in der Riicklage fur Wiahrungsumrechnung erfasst.
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(5) Ermittlung des Fair Value

Die Ermittlung des Fair Value ist tibergreifend fur Finanzinstrumente und fur nicht finanzielle Vermogens-
werte oder Verbindlichkeiten im IFRS 13 geregelt. Gemdf IFRS 13.9 ist der Fair Value der Preis, zu dem
unter aktuellen Marktbedingungen am Bewertungsstichtag in einem geordneten Geschiftsvorfall ein
Vermogenswert verkauft oder eine Schuld tibertragen wird. Zur Ermittlung des Fair Value ist der Haupt-
markt fir den Vermogenswert oder die Schuld zu betrachten oder, falls ein solcher nicht vorliegt, der fur
den Vermogenswert oder die Schuld vorteilhafteste Markt. Weiterhin ist zu berticksichtigen, ob die Aareal
Bank am Bewertungsstichtag eine Transaktion ftr den betreffenden Vermogenswert oder die Schuld zu
dem Preis in diesem Markt abschlie3en kann. Der Hauptmarkt ist der Markt mit dem grof3ten Volumen
und der hochsten Handelsaktivitdt, zu dem die Aareal Bank Zugang hat. Existiert kein Hauptmarkt fur
das Finanzinstrument, so ist der vorteilhafteste Markt zur Ermittlung des Fair Value zu betrachten. Dieser
ist der Markt, an dem der Betrag fiir den Verkauf eines Vermogenswerts maximiert bzw. der Betrag fur die
Ubertragung einer Verbindlichkeit minimiert wiirde.

Der Fair Value-Ermittlung liegt die Fair Value-Hierarchie gemafR IFRS 13.72ff. zugrunde, anhand der die
einbezogenen Bewertungsparameter gemafd ihrer Marktndhe und Objektivitat jeweils in unterschiedliche
Hierarchiestufen eingeteilt werden. Der Fair Value von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten wird der
Stufe 1 der Fair Value-Hierarchie zugeordnet, wenn er anhand von notierten Preisen auf aktiven Markten
fur identische Vermogenswerte oder Schulden, die unverdndert tbernommen werden, bestimmt wird.

Fair Values, die mithilfe von Eingangsparametern bestimmt werden, die direkt oder indirekt auf beobacht-
baren Marktdaten beruhen, aber keine notierten Preise der Stufe 1 darstellen, sind der Stufe 2 der Hierarchie
zugeordnet. Fair Values, die mithilfe von Bewertungstechniken bestimmt werden, bei denen ein oder
mehrere wesentliche Eingangsparameter nicht auf beobachtbaren Marktdaten beruhen, sind der Hierar-
chiestufe 3 zugeordnet.

Im Regelfall entspricht der Transaktionspreis dem Fair Value im Zugangszeitpunkt. Davon abweichend
konnen Differenzen zwischen einem anfinglichen Fair Value, der anhand eines Bewertungsmodells er-
mittelt wird, und dem Transaktionspreis bestehen. Diese sogenannten Day-One Gains oder Losses sind
nur dann sofort zu realisieren, wenn alle der Modellbewertung zugrunde liegenden Bewertungsparameter
am Markt beobachtbar sind. Ansonsten ist die Differenz tGber die Laufzeit des Geschifts in die GuV
aufzuldsen. Aus der Umsetzung des IFRS 13 im Aareal Bank Konzern ergaben sich keine wesentlichen
quantitativen Auswirkungen. Auf eine Einbeziehung des spezifischen Kontrahentenrisikos (CVA und DVA)
in die Ermittlung des Barwerts von Derivaten wird in der Aareal Bank aus Wesentlichkeitsgriinden ver-
zichtet. Da die Derivate Gegenstand von hochwirksamen Sicherheitenvereinbarungen sind (Credit Support
Annex zum ISDA Master Agreement und Besicherungsanhang zum Deutschen Rahmenvertrag fiir Finanz-
termingeschifte), die jeweils einem Besicherungsrahmenvertrag unterliegen, kann auf Bewertungsan-
passungen flr ein potenzielles Kreditrisiko des Kontrahenten bzw. des eigenen Kontrahenausfallrisikos
verzichtet werden. Die Bank verwendet fiir die Bewertung von barbesicherten Derivaten die Overnight-
Interest-Rate-Swap-Kurve (OIS-Kurve).

(6) Ansatz und Bewertung von Finanzinstrumenten
Ein Finanzinstrument ist gemidR IAS 32 eine vertragliche Vereinbarung, die gleichzeitig bei dem einen

Vertragspartner zur Entstehung eines finanziellen Vermogenswerts und bei dem anderen Vertragspartner
zur Entstehung einer finanziellen Verpflichtung oder eines Eigenkapitalinstruments fiihrt.
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Ansatz

Samtliche Finanzinstrumente einschlieBlich derivativer Finanzinstrumente sind in der Bilanz dann an-
zusetzen, wenn das bilanzierende Unternehmen Vertragspartei der den betreffenden Finanzinstrumenten
zugrunde liegenden vertraglichen Regelungen geworden ist. Bei tiblichen Kdufen und Verkdufen von
finanziellen Vermogenswerten fallen Handels- und Erfillungstag auseinander. Fur diese tblichen Kaufe
und Verkaufe besteht ein Wahlrecht der Bilanzierung zum Handelstag (Trade Date) oder zum Erftllungs-
tag (Settlement Date). Im Aareal Bank Konzern werden Finanzinstrumente der Kategorie Held for Trading
zum Handelstag, alle anderen Finanzinstrumente zum Erfullungstag angesetzt.

Ein finanzieller Vermogenswert wird bei Endfilligkeit oder bei Verlust der wesentlichen Chancen und Risiken
ausgebucht bzw. wenn das bilanzierende Unternehmen die Verfligungsmacht Gber die vertraglichen
Rechte aus diesem Vermogenswert ibertragen hat. Werden Chancen und Risiken nur teilweise tibertragen
und ein Teil der Verfligungsmacht zuriickbehalten, so wird der finanzielle Vermdgenswert nur bis zur
Hohe seines anhaltenden Engagements ausgebucht. Der Wert des fortdauernden Engagements entspricht
dabei dem Umfang, in dem das Unternehmen weiterhin Wertinderungen des finanziellen Vermogenswerts
ausgesetzt ist. Eine finanzielle Verbindlichkeit wird bei deren Tilgung, d.h. wenn die im Vertrag genannten
Verpflichtungen beglichen wurden, ausgebucht.

Bewertung

IAS 39 bestimmt, dass Finanzinstrumente bei Zugang mit dem Fair Value zu bewerten sind. Dieser ent-
spricht in der Regel dem Transaktionspreis im Zugangszeitpunkt, also dem Wert der erhaltenen Gegen-
leistung (siehe Anhangsangabe (5) ,Ermittlung des Fair Value®). Direkt dem Erwerb bzw. der Emission
zurechenbare Transaktionskosten sind als Anschaffungsnebenkosten zu erfassen, es sei denn, es handelt
sich um Finanzinstrumente, die zum Fair Value tber die GuV bewertet werden. Im Zugangszeitpunkt sind
alle finanziellen Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten einer Bewertungskategorie gemaf
IAS 39 zuzuordnen. In der Folgebewertung werden Finanzinstrumente in Abhingigkeit der zugeordneten
Bewertungskategorie bewertet.

Loans and Receivables (lar)

Dieser Kategorie werden im Aareal Bank Konzern nicht derivative Finanzinstrumente mit festen oder
bestimmbaren Zahlungen zugeordnet, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Ein Finanzinstrument
wird als auf einem aktiven Markt notiert angesehen, wenn notierte Preise leicht und regelméaRig verfligbar
sind und diese Preise tatsdchliche und sich regelmidf3ig ereignende Markttransaktionen reprisentieren.
Der Kategorie Loans and Receivables zugeordnete Finanzinstrumente werden in der Folgebewertung zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Agien oder Disagien werden tber die Laufzeit effektivzinsge-
recht verteilt.

Vermogenswerte der Kategorie Loans and Receivables werden zu jedem Bilanzstichtag daraufhin gepruft,
ob objektive Hinweise auf Wertminderungen vorliegen. Aufgreifkriterien fur die Untersuchung von Immo-
biliendarlehen auf eine Wertminderung sind massive Anzeichen ftr eine Bonitdtsverschlechterung des
Schuldners, auftretende Rickstinde aus der Darlehensforderung sowie weitere Hinweise darauf, dass nicht
alle Zins- und Tilgungsverpflichtungen vertragsgemiR geleistet werden konnen. Dabei ist es ausreichend,
wenn eines der Aufgreifkriterien vorliegt, um objektive Hinweise auf eine Wertminderung zu untersuchen.
Sofern der Barwert der geschdtzten zukinftigen Cashflows den Buchwert einer Forderung unterschreitet,
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liegt eine Wertminderung vor. Die Hohe des Impairments eines finanziellen Vermogenswerts der Kate-
gorien Loans and Receivables wird als Differenz zwischen dem Buchwert des Vermogenswerts und dem
Barwert der erwarteten zukinftigen Cashflows, abgezinst mit dem urspriinglichen Effektivzinssatz bei
erstmaligem Ansatz, unter Berticksichtigung der Verwertbarkeit der gestellten Sicherheiten, ermittelt. Die
Sicherheiten bestehen weitgehend in Form von Grundschulden/Hypotheken. Die Bewertung der Grund-
schulden/Hypotheken erfolgt zum Fair Value und basiert auf dem Ertragswertverfahren oder der Dis-
counted-Cashflow-Methode. Sofern der Vermogenswert eine variable Verzinsung aufweist, ist der aktuelle
vertraglich vereinbarte Referenzzinssatz zur Abzinsung zu verwenden. Die Erfassung des Impairments
erfolgt erfolgswirksam. Sind die Grtinde ftr eine Wertminderung in der Folge entfallen, so sind die not-
wendigen Wertaufholungen erfolgswirksam vorzunehmen. Eine Zuschreibung tiber die (fortgeftihrten)
Anschaffungskosten hinaus ist nicht zuléssig.

Fur zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertete Vermogenswerte, auf die keine Einzelwertberichtigung
gebildet wurden, werden fir Risiken, die bereits eingetreten sind, aber mangels Kenntnis noch nicht den
einzelnen Forderungen zugerechnet werden konnen, Portfoliowertberichtigungen gebildet. Dazu werden
Gruppen finanzieller Vermogenswerte mit vergleichbaren Ausfallrisikoprofilen in Portfolios zusammen-
gefasst. Die Berechnung erfolgt unter Verwendung eines formelbasierten Verfahrens auf Basis der im
fortgeschrittenen IRB-Ansatz verwendeten Basel Ill-Parameter erwarteten Verlustquote (LGD) und Aus-
fallwahrscheinlichkeit (PD) sowie des LIP-Faktors. Der LIP-Faktor stellt einen Korrekturfaktor dar, um die
unter Basel 1ll verwendete Einjahres-Ausfallwahrscheinlichkeit auf die geschitzte Zeitspanne zwischen
Eintreten des Verlusts und Erkennen des tatsichlichen Forderungsausfalls tiberzuleiten. Der LIP-Faktor
betrégt einheitlich Gber alle Forderungsklassen 1.

Vermogenswerte, bei denen vertragliche Modifizierungen aufgrund von finanziellen Schwierigkeiten des
Vertragspartners vorgenommen wurden, werden auf eine Wertminderung untersucht und fortlaufend
Gberwacht. Die finanziellen Schwierigkeiten des Vertragspartners und die Veranderung der Kreditqualitat
schlagen sich zudem in der Hohe der Ausfallwahrscheinlichkeit fir den Vertragspartner nieder. Dies wird
bei der Ermittlung der Hohe der Portfoliowertberichtigung berticksichtigt, wenn nicht schon ein Impair-
ment erfasst wurde. Zugestdndnisse an einen Vertragspartner aufgrund von finanziellen Schwierigkeiten
des Vertragspartners sind MalRnahmen, die im Bereich des Kreditgeschifts vorkommen kénnen, um die
Rickfihrung der Forderung zu sichern. Die Zugestdndnisse an einen Vertragspartner im Kreditgeschift
umfassen insbesondere die temporédre Aussetzung von Tilgungszahlungen, die Anpassung von vertrag-
lichen Zinssitzen sowie Verlangerungen der Kreditlaufzeit. In den tibrigen Geschiftsbereichen der Aareal
Bank kommen solche vertraglichen Modifikationen tblicherweise nicht vor.

Held to Maturity (htm)

Als Finanzinstrumente der Kategorie Held to Maturity sind im Aareal Bank Konzern nicht derivative finan-
zielle Vermogenswerte zugeordnet, die feste oder bestimmbare Zahlungen und einen Filligkeitstermin
aufweisen und fur die bei der Bank die Absicht und Fihigkeit besteht, sie bis zur Falligkeit zu halten. Der
Kategorie Held to Maturity zugeordnete Finanzinstrumente werden in der Folgebewertung zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet. Agien oder Disagien werden tber die Laufzeit effektivzinsgerecht verteilt.
Die Regelungen zur Ermittlung von Wertminderungen werden entsprechend der Kategorie Loans and
Receivables angewandt.

Financial Assets or Financial Liabilities at Fair Value through Profit or Loss (fvtpl)
Innerhalb der Kategorie Financial Assets at Fair Value through Profit or Loss erfolgt eine weitere Differen-
zierung nach Held for Trading (hft) und Designated as at Fair Value through Profit or Loss (dfvtpl).
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Der Kategorie Held for Trading werden Finanzinstrumente mit einer kurzfristigen Gewinnerzielungs- und
WiederverduRerungsabsicht sowie alle Derivate, die nicht als Sicherungsinstrument in einer bilanziellen
Sicherungsbeziehung stehen, zugeordnet.

Unabhingig von einer Handelsabsicht besteht die Moglichkeit, Finanzinstrumente unter bestimmten Vor-
aussetzungen unwiderruflich als at Fair Value zu designieren (Fair Value-Option). Der Aareal Bank Konzern
hat die Fair Value-Option in der Vergangenheit fir bestimmte strukturierte Finanzinstrumente, die ein
eingebettetes Derivat oder mehrere eingebettete Derivate enthalten, genutzt. Die Fair Value-Option wurde
ausschlieRlich bei der Bewertung von finanziellen Vermogenswerten und nicht bei der Bewertung von
finanziellen Verbindlichkeiten angewendet.

Der Bewertungskategorie Financial Assets or Financial Liabilities at Fair Value through Profit or Loss
zugeordnete Finanzinstrumente werden in der Folgebewertung erfolgswirksam zum Fair Value bilanziert
(siehe Anhangsangabe (5) ,Ermittlung des Fair Value®).

Available for Sale (afs)

Die Kategorie Available for Sale umfasst im Aareal Bank Konzern finanzielle Vermogenswerte, die fur
eine unbestimmte Zeit gehalten werden oder die bei einem Bedarf an Liquiditit oder einer Anderung der
Marktbedingungen verkauft werden konnen und keiner der vorgenannten Kategorien zugeordnet wurden.
Sie werden in der Folgebewertung erfolgsneutral zum Fair Value bewertet (Ermittlung des Fair Value siehe
Anhangsangabe (5)).

Der Aareal Bank Konzern prift zu jedem Bilanzstichtag, ob objektive Hinweise auf eine Wertminderung
bei finanziellen Vermogenswerten der Kategorien afs vorliegen. Dazu wurden Aufgreifkriterien festgelegt,
bei deren Eintritt das Vorliegen eines objektiven Hinweises fiir eine Wertminderung gepraft wird. Wenn
ein objektiver Hinweis vorliegt und negative Auswirkungen auf die zuktinftigen Cashflows des finanziellen
Vermogenswerts aus dem Schadensfall zu erwarten sind, wird eine Wertminderung vorgenommen.

Solche Aufgreitkriterien sind bei gehaltenen Schuldtiteln die Herabstufung des externen Bonitédts-Ratings
auf ,BB+ oder schlechter” sowie auftretende Riickstinde bei Zins- und Riickzahlungen, der Wegfall eines
aktiven Markts fur Anleihen eines bestimmten Emittenten aufgrund von finanziellen Schwierigkeiten des
Emittenten oder eine erhdhte Wahrscheinlichkeit einer Insolvenz des Emittenten. Fur Eigenkapitalinstru-
mente stellt ein Kursrtickgang um mehr als 20 % unter die durchschnittlichen Anschaffungskosten oder
die Tatsache, dass der Kurs am Bewertungsstichtag seit mehr als einem Jahr unter den durchschnittlichen
Anschaffungskosten fur das jeweilige Eigenkapitalinstrument liegt, das mafigebliche Aufgreifkriterium dar.
Bei einer festgestellten Wertminderung eines Finanzinstruments der Kategorie Available for Sale wird die
Hohe des Impairments als Differenz zwischen den (fortgefiihrten) Anschaffungskosten und dem aktuellen
Fair Value des Vermogenswerts ermittelt. Sie fihrt zu einer Umbuchung der bisher erfolgsneutral in der
Neubewertungsriicklage erfassten kumulierten Verluste in die Gewinn- und Verlustrechnung. Bei Wegfall
der Griinde ftr die Wertminderung ist bei Fremdkapitaltiteln eine ergebniswirksame Wertaufholung bis
zur Hohe der fortgefiihrten Anschaffungskosten vorzunehmen. Dariiber hinausgehende Betrige sowie
Wertaufholungen bei Eigenkapitaltiteln werden stets ergebnisneutral in der Neubewertungsriicklage erfasst.

Liabilities Measured at Amortised Cost (lac)

Alle finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht als at Fair Value through Profit or Loss kategorisiert werden,
fallen im Aareal Bank Konzern in die Kategorie Liabilities Measured at Amortised Cost. Die zugeordneten
finanziellen Verbindlichkeiten werden in der Folgebewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilan-
ziert. Agien oder Disagien werden Uber die Laufzeit effektivzinsgerecht verteilt.
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Der Aareal Bank Konzern ermittelt den Fair Value von Finanzinstrumenten anhand der Hierarchie zur
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts.

Existieren fur finanzielle Vermogenswerte oder finanzielle Verbindlichkeiten beobachtbare Marktpreise
auf einem aktiven Markt, so sind diese der bestmogliche objektive Hinweis ftr den Fair Value dieser
Geschifte. Um den notierten Preis eines Finanzinstruments auf einem aktiven Markt zu ermitteln, muss
eine Transaktion in dem betreffenden Finanzinstrument am Abschlussstichtag bzw. dem letzten Handels-
tag zugrunde liegen. Sofern am Abschlussstichtag keine Transaktion stattfand, muss die Bank auf Trans-
aktionspreise kurz vor dem Stichtag zuriickgreifen.

Fur die Bewertung von an der Borse gehandelten Finanzinstrumenten wie Eigenkapitaltitel, Anleihen
und Schuldverschreibungen sowie borsengehandelte Derivate wird grundsitzlich der gtiltige Marktwert
zugrunde gelegt, sofern ein aktiver Markt vorhanden ist.

Liegt fiir Finanzinstrumente kein aktiver Markt (mehr) vor, so werden die Fair Values dieser Produkte
mithilfe von Bewertungsmethoden ermittelt. Die beizulegenden Zeitwerte werden im Rahmen einer
Bewertungsmethode tiber die Marktpreise vergangener Transaktionen des entsprechenden Finanzinstru-
ments oder aktuell beobachtbarer Marktpreise vergleichbarer Finanzinstrumente abgeleitet.

Sind fir bestimmte Produkte keine aus der Vergangenheit stammenden oder vergleichbaren Marktpreise
verfugbar, verwendet die Bank validierte Bewertungsmodelle zur Preisfindung. Die Preisfindung der vali-
dierten Bewertungsmodelle erfolgt auf Basis von am Markt beobachtbaren Parametern (Zinsen, Volatilititen,
Credit Spreads u.a.). Die Cashflows werden auf Basis der vertraglichen Fixierung bis zum erwarteten
Laufzeitende ermittelt und mit der Zinskurve des relevanten Markts gegebenenfalls unter Berticksichtigung
von Bonitdts- und Liquidititszuschldgen bewertet.

Die Bewertung der Finanzinstrumente wird im Aareal Bank Konzern durch vom Handel unabhingige
Stellen vorgenommen. Von dort werden die entsprechenden Bewertungsprozesse gesteuert und tiberwacht.
Bewertungsverfahren werden regelmifig auf ihre Anwendbarkeit auf die verschiedenen Finanzinstrumente
kontrolliert. Die in den Bewertungsmodellen verwendeten Preis- und Parameterangaben werden laufend
kritisch geprift und weiterentwickelt. Aktuelle Marktentwicklungen werden dabei kontinuierlich beobachtet
und bei Bedarf werden Wertanpassungen vorgenommen.

Bei strukturierten Produkten ist ein Derivat in ein origindres Finanzinstrument eingebettet. GemaR IAS 39
ist das eingebettete Derivat unter bestimmten Bedingungen getrennt vom origindren Finanzinstrument
zu bilanzieren. Falls eine solche Trennungspflicht im Sinne des IAS 39.11 besteht, wird der Basisvertrag
gemild den Regelungen der entsprechenden zugewiesenen Bewertungskategorie bilanziert, wahrend das
abgetrennte Derivat gesondert als Teil des Handelsbestandes bilanziert wird. Treffen die Bedingungen
zur Trennung nicht zu, so wird das hybride Finanzinstrument insgesamt nach den Regelungen der Kate-
gorie bewertet, der das Finanzinstrument zugewiesen wurde.

Um Risiken aus Wertinderungen bzw. aus gednderten Zahlungsstromen bei Nichthandelsgeschiften
abzusichern, wendet der Aareal Bank Konzern Hedge Accounting an. Dabei wird versucht, die genannten
Risiken aus den Grundgeschiften durch den Abschluss eines Sicherungsinstruments zu kompensieren,
dessen Wertdnderungen bzw. Verdnderungen der Zahlungsstrome sich gegenldufig zu denen des Grund-
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geschifts entwickeln. IAS 39 unterscheidet dabei verschiedene Formen von Sicherungszusammen-
hidngen.

Fair Value Hedges dienen der Absicherung von Grundgeschiften gegen Fair Value-Anderungen. Die zur
Absicherung bestimmten Derivate werden zum Fair Value erfolgswirksam bilanziert. Ebenso werden die
gegenliufigen Fair Value-Anderungen, die aus dem gesicherten Risiko beim Grundgeschiift resultieren,
bilanziell erfolgswirksam erfasst. Der Teil der Zeitwertinderungen beim Grundgeschift, der nicht dem
abgesicherten Risiko zuzurechnen ist, wird entsprechend der Kategorisierung des Grundgeschifts behandelt.
Ist die Sicherungsbeziehung in vollem Umfang effektiv, kompensieren sich die Bewertungsergebnisse.
Aus der Absicherung resultierende Buchwertanpassungen des Grundgeschiéfts werden nach Beendigung
der Sicherungsbeziehung bis zum Laufzeitende des Geschifts erfolgswirksam aufgelost.

Derivate, die im Rahmen eines Cashflow Hedges als Sicherungsinstrumente eingesetzt werden, dienen
der Absicherung zukiinftiger Zahlungsstrome gegen Anderungen von Zinszahlungen und Schwankungen
bei Wechselkursen. Die effektiven Bewertungsergebnisse aus dem Derivat werden erfolgsneutral in der
Hedge-Rucklage erfasst. Ineffektive Teile der Bewertungsgewinne oder -verluste sind unmittelbar erfolgs-
wirksam. Nach Beendigung der Sicherungsbeziehung werden die in den anderen Riicklagen erfassten
Betrdge immer dann in die Gewinn- und Verlustrechnung tberfuihrt, wenn Ergebnisse im Zusammenhang
mit dem ehemaligen Grundgeschift erfolgswirksam werden. Die Bilanzierung des Grundgeschifts erfolgt
nach den Vorschriften fiir die jeweilige Bewertungskategorie, der das Grundgeschift zugeordnet ist.

Absicherungen von Nettoinvestitionen in einen ausldndischen Geschiftsbetrieb werden zur Absicherung
des Fremdwéhrungsrisikos, das aus der Umrechnung des Nettovermdgens auslédndischer Konzernunter-
nehmen entsteht, eingesetzt. Die effektiven Bewertungsergebnisse aus den Sicherungsinstrumenten werden
direkt im Eigenkapital in der Riicklage ftir Wahrungsumrechnung bilanziert. Der ineffektive Teil der Wert-
anderung des Sicherungsinstruments ist in der GuV zu erfassen. Der Gewinn oder Verlust aus dem
Sicherungsinstrument, der dem effektiven Teil der Sicherungsbeziehung zuzurechnen ist und direkt im
Eigenkapital erfasst wurde, ist im Zeitpunkt der Verduf3erung des auslindischen Geschiftsbetriebs erfolgs-
wirksam zu erfassen. Die Umrechnungsdifferenzen, die aus der Umrechnung des Abschlusses eines
Geschiftsbetriebs mit abweichender funktionaler Wéahrung in die Konzernwédhrung resultieren, sind eben-
falls direkt im Eigenkapital in der Rucklage fur Wahrungsumrechnung zu bilanzieren und werden bei einer
Verdufserung des ausldndischen Geschiftsbetriebs vom Eigenkapital in die GuV umgegliedert.

(7) Barreserve

In dem Posten Barreserve wird der Kassenbestand und Guthaben bei Zentralnotenbanken ausgewiesen.

(8) Forderungen an Kreditinstitute

In dem Posten Forderungen an Kreditinstitute werden Geldmarktforderungen, Schuldscheindarlehen und
sonstige Forderungen an Kreditinstitute inklusive abgegrenzter Zinsen ausgewiesen. Die Forderungen an
Kreditinstitute sind der Bewertungskategorie Loans and Receivables (lar) zugeordnet.
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(9) Forderungen an Kunden

In dem Posten Forderungen an Kunden werden Immobiliendarlehen, Geldmarktforderungen, Schuld-
scheindarlehen und sonstige Forderungen an Kunden inklusive abgegrenzter Zinsen ausgewiesen. Die
Forderungen an Kunden sind der Bewertungskategorie Loans and Receivables (lar) zugeordnet.

(10) Risikovorsorge

In dem Posten Risikovorsorge wird die Risikovorsorge fur bilanzielle Risiken im Kreditgeschéft ausgewiesen.
Sie umfasst Einzelwertberichtigungen und Portfoliowertberichtigungen.

Einzelwertberichtigungen werden gebildet, sofern die geschitzten zukinftigen Cashflows den Buchwert
einer Forderung unterschreiten. Dies wird dann geprift, wenn objektive Hinweise dafiir vorliegen, dass
nicht alle Zins- und Tilgungsverpflichtungen vertragsgemif geleistet werden konnen. Die barwertige
Ermittlung des voraussichtlich erzielbaren Betrags erfolgt auf Basis der erwarteten zuktinftigen Zahlungs-
strome unter Berticksichtigung der Verwertbarkeit der gestellten Sicherheiten. Die ermittelten Zahlungs-
strome werden Gber den geschitzten Vermarktungszeitraum mit dem urspriinglichen Effektivzinssatz ab-
gezinst. Die Sicherheiten bestehen weitgehend in Form von Grundschulden/Hypotheken. Die Bewertung
der Grundschulden/Hypotheken basiert auf dem Ertragswertverfahren oder der Discounted-Cashflow-
Methode. Hierbei werden die jeweils vereinbarten Mieten bzw. die aktuellen Marktmieten und objektspe-
zifische Bewirtschaftungskosten berticksichtigt. Die angewendeten Zinssdtze leiten sich aus der Objektart
und der Objektlage, den objektspezifischen Risiken sowie aktuellen Markigegebenheiten ab. Wiederver-
mietungszeiten und strukturelle Leerstinde werden angemessen berticksichtigt. Die Bewertung basiert in
der Regel auf Einschdtzungen von internen Sachverstindigen. Sie unterliegt zahlreichen Unwégbarkeiten
und erfordert oftmals Einschdtzungen in erheblichem Umfang durch das Management hinsichtlich ver-
schiedener Einflussfaktoren wie z.B. lokalen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, der finanziellen Lage
und Entwicklung des Kontrahenten sowie dem Wert gehaltener Sicherheiten, fur die es keinen leicht
zugédnglichen Markt gibt.

Fur zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bewertete Vermogenswerte, auf die keine Einzelwertberichtigung
gebildet wurden, werden fur Risiken, die bereits eingetreten sind, aber mangels Kenntnis noch nicht den
einzelnen Forderungen zugerechnet werden konnen, Portfoliowertberichtigungen gebildet. Dazu werden
Gruppen finanzieller Vermogenswerte mit vergleichbaren Ausfallrisikoprofilen in Portfolios zusammengefasst.
Die Berechnung erfolgt unter Verwendung eines formelbasierten Verfahrens auf Basis der im fortge-
schrittenen IRB-Ansatz verwendeten Basel 1l-Parameter erwarteten Verlustquote (LGD) und Ausfallwahr-
scheinlichkeit (PD) sowie des LIP-Faktors. Der LIP-Faktor stellt einen Korrekturfaktor dar, um die unter
Basel 1l verwendete Einjahres-Ausfallwahrscheinlichkeit auf die geschitzte Zeitspanne zwischen Eintreten
des Verlusts und Erkennen des tatsdchlichen Forderungsausfalls Giberzuleiten.

Die Risikovorsorgebildung und -auflosung erfolgt unmittelbar tiber die Gewinn- und Verlustrechnung. Der
Bestand an Risikovorsorge wird unter Verwendung eines Wertberichtigungskontos separat vom Forderungs-
bestand ausgewiesen. Die durch den Zeitablauf bedingte Erh6hung des Barwerts einer wertberichtigten
Forderung (sog. ,Unwinding®) fithrt zu einer entsprechenden Verinderung des Wertberichtigungskontos und
wird als Zinsertrag ausgewiesen. Die Berechnung des Zinsertrags erfolgt unter Verwendung des urspriing-
lichen Effektivzinssatzes der Forderung,
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Uneinbringliche Forderungen werden gegen zuvor gebildete Einzelwertberichtigungen bzw. mittels
Direktabschreibungen ausgebucht. Eingdnge auf abgeschriebene Forderungen werden erfolgswirksam
vereinnahmt.

(11) Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten/Negative Marktwerte
aus derivativen Sicherungsinstrumenten

In den Posten Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten/Negative Marktwerte aus
derivativen Sicherungsinstrumenten werden Derivate mit positiven/negativen Marktwerten aus Fair Value
Hedges, Cashflow Hedges und Hedges einer Nettoinvestition in einen ausldndischen Geschiftsbetrieb
inkl. abgegrenzter Zinsen ausgewiesen.

Die im Bestand des Aareal Bank Konzerns befindlichen derivativen Finanzinstrumente (Derivate) dienen
im Wesentlichen der Absicherung von Zins- und Wihrungsrisiken.

Sollen Derivate als Sicherungsinstrumente eingesetzt und entsprechend bilanziert werden (Hedge
Accounting), sind umfangreiche Dokumentationserfordernisse zu erfiillen. Darliber hinaus muss der
Sicherungszusammenhang vierteljahrlich, d.h. zu jedem Abschlussstichtag, auf die Erfillung der Effek-
tivitdtskriterien hin getestet werden.

Das Hedge Accounting erfolgt auf Basis von Clean Fair Values.

Bei als Sicherungsinstrument eingesetzten Derivaten wird unterschieden, ob diese Bestandteile eines
Fair Value Hedges, eines Cashflow Hedges oder eines Hedges einer Nettoinvestition in einen aus-
léndischen Geschéftsbetrieb sind.

Fair Value Hedges dienen der Marktwertabsicherung von Grundgeschiften. Die auf das abgesicherte Risiko
bezogenen Bewertungsgewinne oder -verluste aus dem Grundgeschift werden zusammen mit den ent-
sprechenden Fair Value-Anderungen des Sicherungsinstruments erfolgswirksam in dem Posten Ergebnis
aus Sicherungszusammenhingen erfasst. Der Gesamtbetrag der risikoinduzierten Fair Value-Anderungen
wird mithilfe anerkannter Bewertungsmethoden und auf Basis von aktuellen Marktparametern ermittelt.
Ist eine Sicherungsbeziehung in vollem Umfang effektiv, kompensieren sich die Bewertungsergebnisse aus
Grundgeschift und Sicherungsinstrument. Der Ausweis von aus dem Grundgeschift und dem Sicherungs-
instrument resultierenden Zinsen erfolgt im Zinsergebnis.

Aus der Absicherung resultierende Buchwertanpassungen des Grundgeschifts werden nach Beendigung
der Sicherungsbeziehung bis zum Laufzeitende des Grundgeschifts erfolgswirksam aufgelost.

Derivate, die im Rahmen eines Cashflow Hedges als Sicherungsinstrumente eingesetzt werden, dienen
der Absicherung zukiinftiger Zahlungsstrome gegen Anderungen von Zinszahlungen und Schwankungen
bei Wechselkursen. Die effektiven Bewertungsergebnisse aus dem Derivat werden erfolgsneutral in der
Hedge-Riicklage erfasst. Ineffektive Teile der Bewertungsgewinne oder -verluste sind unmittelbar erfolgs-
wirksam und werden im Ergebnis aus Sicherungszusammenhingen ausgewiesen. Nach Beendigung der
Sicherungsbeziehung werden die in den anderen Ricklagen erfassten Betrige immer dann in die Gewinn-
und Verlustrechnung tberfiihrt, wenn Ergebnisse im Zusammenhang mit dem ehemaligen Grundgeschift
erfolgswirksam werden. Die Bilanzierung des Grundgeschifts erfolgt nach den Vorschriften ftr die jeweilige
Bewertungskategorie, der das Grundgeschift zugeordnet ist.
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Absicherungen von Nettoinvestitionen in einen auslindischen Geschiftsbetrieb werden zur Absicherung
des Fremdwahrungsrisikos, das aus der Umrechnung des Nettovermégens ausldndischer Konzernunter-
nehmen entsteht, eingesetzt. Die effektiven Bewertungsergebnisse aus den Sicherungsinstrumenten
werden direkt im Eigenkapital in der Ruicklage fur Wahrungsumrechnung bilanziert. Der ineffektive Teil
der Wertdnderung des Sicherungsinstruments ist in der GuV zu erfassen. Der Gewinn oder Verlust aus
dem Sicherungsinstrument, der dem effektiven Teil der Sicherungsbeziehung zuzurechnen ist und direkt
im Eigenkapital erfasst wurde, ist im Zeitpunkt der VerdufRerung des auslindischen Geschiftsbetriebs
erfolgswirksam zu erfassen. Die Umrechnungsdifferenzen, die aus der Umrechnung des Abschlusses eines
Geschiftsbetriebs mit abweichender funktionaler Wihrung in die Konzernwihrung resultieren, sind
ebenfalls direkt im Eigenkapital in der Ricklage fur Wéahrungsumrechnung zu bilanzieren und werden bei
einer VerduRerung des ausldndischen Geschiftsbetriebs vom Eigenkapital in die GuV umgegliedert.

(12) Handelsaktiva bzw. -passiva

In den Handelsaktiva bzw. -passiva weist der Aareal Bank Konzern die positiven bzw. negativen Markt-
werte aus nicht in bilanziellen Sicherungsbeziehungen stehenden derivativen Finanzinstrumenten aus.
Sie dienen tberwiegend der wirtschaftlichen Absicherung von Marktpreisrisiken. Die Derivate sind der
Bewertungskategorie at Fair Value through Profit or Loss zugeordnet. Ergebnisse aus der Bewertung und
der Kiindigung der Derivate werden im Handelsergebnis ausgewiesen. Die im Zusammenhang mit diesen
Derivaten erhaltenen bzw. gezahlten Zinsen werden grundsitzlich ebenfalls im Handelsergebnis ausge-
wiesen. Bei solchen Derivaten, die zu Sicherungszwecken abgeschlossen wurden, jedoch nicht die for-
malen Kriterien des Hedge Accounting erfillen, erfolgt der Ausweis der erhaltenen bzw. gezahlten Zinsen
gemeinsam mit den Zinsen aus den abgesicherten Grundgeschéften im Zinsergebnis. Effekte aus der
Bewertung dieser Derivate werden gemeinsam mit den Effekten aus der Bewertung des abgesicherten
Risikos im Handelsergebnis ausgewiesen.

(13) Finanzanlagen

In dem Posten Finanzanlagen werden Wertpapiere in Form von Schuldverschreibungen und anderen fest-
verzinslichen Wertpapieren sowie Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere ausgewiesen. Darliber
hinaus werden in diesem Posten Beteiligungen an Unternehmen ausgewiesen, tber die die Aareal Bank AG
weder die wirtschaftliche Kontrolle hat noch einen maf3geblichen Einfluss auf diese austiben kann.

Samtliche unter den Finanzanlagen ausgewiesenen Vermogenswerte werden bei Zugang zu Anschaffungs-
kosten zuziglich zurechenbarer Transaktionskosten bilanziert.

Die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wert-
papiere sind den Bewertungskategorien Available for Sale (afs), Loans and Receivables (lar) und Held to
Maturity (htm) zugeordnet. Die Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapiere sowie die
Beteiligungen sind als afs oder als Designated as at Fair Value through Profit or Loss (dfvtpl) klassifiziert.

Agien bzw. Disagien werden effektivzinsgerecht tiber die Laufzeit des jeweiligen Vermodgenswerts verteilt.
Zinsen und Dividenden aus diesen Vermogenswerten werden im Zinsergebnis ausgewiesen.
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(14) Anteile an at equity bewerteten Unternehmen

In dem Posten Anteile an at equity bewerteten Unternehmen werden Anteile an Unternehmen, auf die
der Aareal Bank Konzern einen maRgeblichen Einfluss austiben kann (Assoziierte Unternehmen) sowie
Anteile an Gemeinschaftsunternehmen ausgewiesen.

Die in dem Posten ausgewiesenen Anteile an assoziierten Unternehmen werden im Zeitpunkt der
Entstehung des mafldgeblichen Einflusses zu Anschaffungskosten bewertet und in der Folge insbesondere
um die anteiligen Ergebnisse eines Geschiftsjahres erfolgswirksam fortgeschrieben.

Der Equity-Bewertung der wesentlichen assoziierten Unternehmen wurden die letzten verftigbaren, nach
landesrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschlusse zugrunde gelegt.

(15) Immaterielle Vermoégenswerte

In dem Posten Immaterielle Vermogenswerte werden selbsterstellte Software, Geschifts- oder Firmen-
werte (Goodwill) sowie andere immaterielle Vermdgenswerte wie z.B. erworbene Software und Lizenzen
ausgewiesen.

Immaterielle Vermdgenswerte werden mit Ausnahme der Geschifts- oder Firmenwerte zu Anschaffungs-/
Herstellungskosten abziiglich planmiRiger und gegebenenfalls auRerplanmifdiger Abschreibungen bewertet.

Im Zusammenhang mit der Herstellung von Software entstandene Forschungskosten werden unmittelbar
als Aufwand erfasst. Entwicklungsaufwendungen werden ab dem Zeitpunkt aktiviert, ab dem die tech-
nische Realisierbarkeit der Fertigstellung der Software erreicht und eine Reihe weiterer Bedingungen erftillt
ist. Fremdkapitalkosten, die direkt der Herstellung von Software zugeordnet werden konnen, gehoren

zu den Herstellungskosten. Die planmifRige Abschreibung erfolgt linear auf Basis einer geschitzten wirt-
schaftlichen Nutzungsdauer von finf bis zehn Jahren. Fir erworbene Software wird ebenfalls von einer
begrenzten Nutzungsdauer ausgegangen. Das Vorgehen fiir die Bestimmung der planméaRigen Abschrei-
bung fur erworbene Software entspricht dem der planmiRigen Abschreibung von selbsterstellter Software.
Die Abschreibungen werden im Verwaltungsaufwand erfasst.

Der Geschifts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss der Anschaffungskosten tiber den Fair Value der
erworbenen Anteile an den Nettovermodgenswerten eines erworbenen Unternehmens zum Erwerbszeit-
punkt dar (positiver Unterschiedsbetrag). Der Geschifts- oder Firmenwert wird mit seinen urspriinglichen
Anschaffungskosten abziiglich kumulierter Wertminderungen bilanziert. Ein eventuell beim Unterneh-
menserwerb entstehender negativer Unterschiedsbetrag (Badwill) wird sofort ertragswirksam vereinnahmt.

Sind bei dem mindestens jahrlich durchzuftihrenden Impairment-Test Anzeichen fir eine Wertminderung
eines immateriellen Vermogenswerts im Sinne des IAS 36 erkennbar und liegt der erzielbare Betrag unter
dem Buchwert dieses Vermodgenswerts, so wird eine erfolgswirksame aulRerplanmiRige Abschreibung auf
den geschitzten erzielbaren Betrag vorgenommen.

Ist es nicht moglich, den erzielbaren Betrag fur einen einzelnen Vermogenswert zu schitzen, so ist der
erzielbare Betrag der zahlungsmittelgenerierenden Einheit zu bestimmen, zu der der Vermogenswert
gehort. Eine zahlungsmittelgenerierende Einheit ist die kleinste identifizierbare Gruppe von Vermogens-
werten, die Mittelzuflisse erzeugen, die weitestgehend unabhingig von den Mittelzufltissen anderer
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Vermogenswerte oder anderer Gruppen von Vermogenswerten sind. Im Aareal Bank Konzern erfolgt die
Definition einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit entweder auf Basis eines einzelnen Tochterunter-
nehmens oder auf Produktebene. Der erzielbare Betrag eines Vermogenswerts oder einer zahlungsmittel-
generierenden Einheit ist der hohere der beiden Betrdge aus Fair Value abzuglich VerduRerungskosten
und Nutzungswert. Der Nutzungswert wiederum ist der Barwert der kiinftigen Cashflows, der voraussicht-
lich aus einem Vermogenswert oder einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit abgeleitet werden kann.
Die kiinftigen Cashflows werden anhand mittelfristiger Planungen bestimmt. Zur Ermittlung des Barwerts
der kinftigen Cashflows werden risikoaddquate Abzinsungsfaktoren verwendet.

(16) Sachanlagen

In dem Posten Sachanlagen werden selbstgenutzte Grundstticke und Gebdude sowie Betriebs- und
Geschiftsausstattung ausgewiesen. Sachanlagen werden zu ihren um planmiRige und auRerplanmiRige
Abschreibungen verminderten historischen Anschaffungs-/Herstellungskosten bewertet. Abschreibungen
werden im Verwaltungsaufwand ausgewiesen.

Die unter den Sachanlagen ausgewiesenen selbstgenutzten Gebidude werden tber einen Zeitraum
zwischen 25 und 50 Jahren linear abgeschrieben. Selbstgenutzte Grundstticke werden nicht abgeschrieben.
Im Hinblick auf die Bilanzierung der nicht selbstgenutzten Grundstticke und Geb&dude verweisen wir

auf die Ausfuhrungen im Abschnitt ,Sonstige Aktiva“. Die Betriebs- und Geschiftsausstattung wird nach
der degressiv-linearen Methode unter Verwendung der folgenden Zeitrdume abgeschrieben:

Abschreibungszeitraum

Ubrige Sachanlagen

Mietereinbauten 10 Jahre
EDV-Anlagen 3-7 Jahre
Sonstige Betriebs- und Geschéftsausstattung 5-13 Jahre

Hinsichtlich der Bilanzierung einer Wertminderung im Sinne des IAS 36 verweisen wir auf die Aus-
fuhrungen in Anhangsangabe 16 ,Immaterielle Vermdgenswerte“ in diesem Abschnitt.

Gewinne und Verluste aus der Verduferung von Sachanlagen werden erfolgswirksam im Sonstigen
betrieblichen Ergebnis erfasst.

Anschaffungen von Sachanlagen im Wert von bis zu 150,00 € netto (geringwertige Wirtschaftsgiiter)
werden sofort als Aufwand erfasst.

Alle Sachanlagen, deren Anschaffung oder Herstellung im laufenden Geschiéftsjahr tber 150,00 € netto
liegen und den Betrag von 1.000,00 € netto nicht tberschreiten, werden in einen Jahressammelposten
zusammengefasst. Dieser Sammelposten wird tiber ftinf Jahre linear abgeschrieben.
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(17) Aktive latente Steuern/Passive latente Steuern

In den Posten Aktive latente Steuern/Passive latente Steuern werden latente Steueranspriiche /latente
Steuerschulden ausgewiesen.

Aktive latente Steuern werden nur bilanziert, insoweit es in Zukunft wahrscheinlich ist, dass zu ver-
steuernde Ergebnisse erzielt werden, gegen die die tempordren Differenzen verwendet und steuerlichen
Verlustvortrige verrechnet werden konnen. Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt auf Basis der
landesspezifischen und unternehmensindividuellen Steuersdtze, die bei der Realisierung der tempordren
Differenzen und Verrechnung der Verlustvortrdge voraussichtlich giltig sein werden.

Aktive und passive latente Steuern werden gemafd 1AS 12.74 saldiert, wenn ein einklagbares Recht zur
Aufrechnung von tatsdchlichen Steuererstattungsanspriichen gegen tatsichliche Steuerverpflichtungen
besteht und wenn es sich bei den aktiven und passiven latenten Steuern um Ertragsteuern handelt, die
von derselben Steuerbehorde gegentber derselben steuerpflichtigen Einheit oder Steuergruppe erhoben
werden.

(18) Sonstige Aktiva

In dem Posten Sonstige Aktiva werden Immobilien, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
weitere Vermogenswerte ausgewiesen. Die unter den Sonstigen Aktiva ausgewiesenen Immobilien sind
zur kurzfristigen VerduRRerung vorgesehen, ohne dass die Kriterien des IFRS 5 erfullt sind. Sie werden
gemafls IAS 2 mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungs- oder Herstellungskosten und Nettoverduf3e-
rungswert bewertet. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind der Bewertungskategorie
Loans and Receivables (lar) zugeordnet.

(19) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstitute

In dem Posten Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten sind Geldmarktverbindlichkeiten, Hypotheken-
Namenspfandbriefe, Offentliche Namenspfandbriefe, Schulscheindarlehen und sonstige Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten inklusive abgegrenzter Zinsen ausgewiesen. Die Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at Amortised Cost (lac) zugeordnet.

(20) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

In dem Posten Verbindlichkeiten gegentiber Kunden sind Geldmarktverbindlichkeiten, Hypotheken-
Namenspfandbriefe, Offentliche Namenspfandbriefe, Schulscheindarlehen und sonstige Verbindlichkeiten
gegenuiber Kunden inklusive abgegrenzter Zinsen ausgewiesen. Die Verbindlichkeiten gegentber Kunden
sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at Amortised Cost (lac) zugeordnet.

Konzernabschluss | Anhang | Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
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(21) Verbriefte Verbindlichkeiten

In dem Posten Verbriefte Verbindlichkeiten sind Hypotheken-Inhaberpfandbriefe, Offentliche Inhaber-
pfandbriefe und sonstige Schuldverschreibungen inklusive abgegrenzter Zinsen ausgewiesen. Die
verbrieften Verbindlichkeiten sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at Amortised Cost (lac)
zugeordnet.

(22) Riickstellungen

In dem Posten Riickstellungen sind Rickstellungen ftr Pensionen und dhnliche Verpflichtungen, Riick-
stellungen fiir Personal- und Sachkosten, Ruckstellungen fiir au3erbilanzielle Risiken im Kreditgeschift,
Rickstellungen fiir Rechts- und Steuerrisiken sowie tibrige Ruckstellungen ausgewiesen. Rickstellungen
werden gebildet, wenn eine Verpflichtung gegentiber Dritten besteht, die Inanspruchnahme wahrschein-
lich ist und die Hohe der Inanspruchnahme zuverlédssig ermittelbar ist. Die Bewertung der Riickstellungen
erfolgt gemifs 1AS 37.36 in Hohe der bestmdglichen Schitzung des Erfllungsbetrags. Die Bewertung
unterliegt zahlreichen Unwigbarkeiten und erfordert oftmals Einschdtzungen in erheblichem Umfang
durch das Management hinsichtlich verschiedener Einflussfaktoren. Die endgiltige Hohe der Verbindlich-
keiten kann von der im Rahmen der Bilanzierung zuvor vorgenommenen Bewertung erheblich abweichen.
Das Ergebnis einzelner rechtlicher Verfahren kann z.B. nicht mit Gewissheit vorhergesagt werden.

Wird nicht mit einer kurzfristigen Inanspruchnahme innerhalb von zwolf Monaten aus der Verpflichtung
gerechnet, so wird die Rickstellung barwertig angesetzt.

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Im Aareal Bank Konzern existieren verschiedene Pensionspline gemaf3 IAS 19. IAS 19 unterscheidet bei
der Bilanzierung von Pensionsverpflichtungen zwischen beitragsorientierten und leistungsorientierten
Pensionspldnen.

Ein beitragsorientierter Plan ist ein Pensionsplan, bei dem der Arbeitgeber fixe Beitrdge an eine eigen-
stindige Gesellschaft bzw. einen Fonds entrichtet. Der Arbeitgeber hat keine rechtliche oder faktische
Verpflichtung zusitzliche Beitrdge zu leisten, wenn die Gesellschaft bzw. der Fonds nicht gentigend
Vermogenswerte hilt, um die Pensionsanspriiche aller Mitarbeiter aus dem laufenden und vorherigen
Geschiftsjahren zu begleichen. Zu den beitragsorientierten Planen werden auch die Beitrdge zur gesetz-
lichen Rentenversicherung gezdhlt. Die Beitrdge fiir einen beitragsorientierten Plan sind im Personal-
aufwand zu erfassen.

Leistungsorientierte Versorgungszusagen sind samtliche Pensionsverpflichtungen, die nicht die Merkmale
einer beitragsorientierten Versorgungszusage erftillen. Die Hohe der Verpflichtung hiangt Gblicherweise
von einem oder mehreren Faktoren wie Alter, Dienstzeit und Gehalt ab.

Die Verpflichtung des Konzerns aus leistungsorientierten Planen wird in der Konzernbilanz in Form einer
Rickstellung ausgewiesen. Diese resultieren aus Betriebsvereinbarungen mit Angestellten, einzelvertrag-
lichen Regelungen mit leitenden Angestellten sowie aus mit Mitgliedern der Geschiftsfiihrung abge-
schlossenen Einzelvertragen. Der Berechnung der Ruckstellungen werden erwartete wirtschaftliche und
demografische Entwicklungen sowie Gehaltstrends zugrunde gelegt. Die Ermittlung der Ruckstellungshshe
im Konzern erfolgt mittels versicherungsmathematischer Gutachten. Den durch externe Aktuare erstellten
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Gutachten liegen fur die Aareal Bank spezifische und konzerneinheitlich angewandte Parameter zu-
grunde.

Die Ruckstellungshohe fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen aus leistungsorientierten Planen
werden nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method) gemif IAS 19 auf Basis
versicherungsmathematischer Gutachten ermittelt, wobei die unterschiedlichen Pensionsplidne gesondert
bewertet werden. Vom Barwert der Pensionsverpflichtung wird der Zeitwert des Planvermogens, ggf. unter
Berticksichtigung der Regelungen zur Wertobergrenze eines Uberhangs des Planvermogens tiber die
Verpflichtung (sog. Asset Ceiling), abgezogen. Hieraus ergibt sich die Nettoverpflichtung (Rtckstellung)
bzw. der Vermogenswert aus den leistungsorientierten Pldnen. Der Nettozinsaufwand des Geschiftsjahres
wird ermittelt, indem der zu Beginn des Geschiftsjahres ermittelte Abzinsungsfaktor auf die zu diesem
Zeitpunkt ermittelte Nettoverpflichtung angewandt wird. Der herangezogene Rechnungszins orientiert
sich am Kapitalmarktzins von hochrangigen Industrieanleihen mit vergleichbarer Laufzeit zum Bilanz-
stichtag. Die Ermittlung erfolgt nach dem Towers Watson ,GlobalRate:Link“-Verfahren. Als Datengrund-
lage dienen die von Bloomberg erfassten Unternehmensanleihen, die zumindest ein ,AA“-Rating auf-
weisen und zudem auf die gleiche Wahrung lauten wie die zugrunde liegende Pensionsverpflichtung.
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste (Neubewertungen), die sich beztiglich des Verpflich-
tungsumfangs aus der Erwartungsdnderung hinsichtlich der Lebenserwartung, Rententrends, Gehalts-
entwicklungen, Rechnungszins gegentiber der Einschitzung zum Periodenbeginn bzw. gegentiber dem
tatsdchlichen Verlauf wihrend der Periode ergeben, werden erfolgsneutral direkt im Sonstigen Ergebnis

in dem Posten Verdnderung der Riicklage aus der Neubewertung von leistungsorientierten Planen erfasst.
Eine erfolgswirksame Erfassung der im Sonstigen Ergebnis ausgewiesenen versicherungsmathematischen
Gewinne und Verluste (Neubewertungen) in nachfolgenden Perioden (sog. Recycling) ist nicht gestattet.
Ebenfalls erfolgsneutral im Sonstigen Ergebnis auszuweisen sind Differenzen zwischen dem am Perioden-
anfang auf Basis des dann gtiltigen Rechnungszinses ermittelten Ertrag aus Planvermdgen und dem

am Ende der Periode tatsichlich erzielten Ertrag aus Planvermogen (Neubewertung). Die versicherungs-
mathematischen Gewinne und Verluste sowie die Differenz zwischen dem erwarteten und tatséchlichen
Ergebnis aus dem Planvermdogen sind Bestandteil der Anderen Riicklagen. Sie werden in der Eigenkapital-
verdnderungsrechnung separat ausgewiesen.

Anteilsbasierte Vergiitung

Im Aareal Bank Konzern bestehen anteilsbasierte Vergtitungsplane mit Barausgleich im Sinne des IFRS 2.
Zur detaillierten Beschreibung und dem Umfang der Vergtitungsplédne sowie zum angewandten Be-
wertungsmodell und der Auswirkungen der anteilsbasierten Vergiitung auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns verweisen wir auf den Vergiitungsbericht als Teil des Konzernanhangs.

Verpflichtungen, die aus den anteilsbasierten Verglitungspldnen resultieren, werden durch Rickstellungen
bilanziell erfasst. Die Riickstellungsbildung erfolgt tiber den Verwaltungsaufwand. Die Hohe der Riick-
stellungen entspricht dem beizulegenden Zeitwert der jeweiligen Verpflichtung am Bilanzstichtag.

(23) Sonstige Passiva
In dem Posten Sonstige Passiva werden unter anderem Verbindlichkeiten aus ausstehenden Rechnungen,

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern aus-
gewiesen.
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(24) Nachrangkapital

In dem Posten Nachrangkapital werden Nachrangige Verbindlichkeiten, Genussrechtskapital und Einlagen
Stiller Gesellschafter ausgewiesen. Das Nachrangkapital ist der Bewertungskategorie Liabilities Measured
at Amortised Cost (lac) zugeordnet.

(25) Eigenkapital

In dem Posten Eigenkapital werden das Gezeichnete Kapital, die Kapitalricklage, die Gewinnrticklage
und die Anderen Rucklagen ausgewiesen. Zu den Anderen Riicklagen zdhlen die Riicklage aus der
Neubewertung von leistungsorientierten Pldnen, die Neubewertungsrticklage, die Hedge-Rticklage und
die Rucklage fur Wahrungsumrechnung. Dartiber hinaus werden in dem Posten Eigenkapital nicht beherr-
schende Anteile und die sog. Additional-Tier- [-Anleihe (AT I-Anleihe) ausgewiesen. Die AT I-Anleihe wird
als Eigenkapital klassifiziert, da weder eine Verpflichtung zur Riickzahlung der Anleihe noch eine Ver-
pflichtung zur laufenden Bedienung (Zahlung einer Dividende) besteht. Die der Emission der AT I-Anleihe
direkt zurechenbaren Transaktionskosten sowie gezahlte Dividenden werden unter Berticksichtigung von
Steuern erfolgsneutral unmittelbar vom Eigenkapital abgezogen. Die Stille Einlage des Sonderfonds Finanz-
marktstabilisierung (SoFFin) wurde bis zu ihrer Riickzahlung am 30. Oktober 2014 ebenfalls im Posten
Eigenkapital ausgewiesen.

(26) Finanzgarantien

Eine Finanzgarantie ist ein Vertrag, bei dem der Garantiegeber zur Leistung bestimmter Zahlungen
verpflichtet ist, den Garantienehmer fiir einen Verlust zu entschidigen, der entsteht, weil ein bestimmter
Schuldner seinen Zahlungsverpflichtungen nicht fristgemaR nachkommt. Beim Garantiegeber sind Finanz-
garantien zum Zeitpunkt des Zugangs bilanziell in Hohe des beizulegenden Zeitwerts der Garantiever-
pflichtung als Verbindlichkeit zu erfassen. Im Rahmen der Folgebewertung ist die Verpflichtung mit dem
hoheren Wert einer gemifs IAS 37 zu bildenden Riickstellung oder dem urspriinglichen Betrag abziiglich
der kumulativen Amortisierung zu bewerten. Fir den Ausweis von Finanzgarantien im Aareal Bank Kon-
zern wird der barwertige Anspruch aus den zuktinftigen Primienzahlungen des Garantienehmers mit der
Garantieverpflichtung saldiert (Nettomethode).
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Erlauterungen zur
Gesamtergebnisrechnung

(27) Zinsiiberschuss

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €
Zinsertrage aus
Immobiliendarlehen 829 680
Kommunaldarlehen 14 17
Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschéften 76 59
Schuldverschreibungen u.a. festverzinslichen Wertpapieren 91 92
Laufende Dividendenertrage - 0
Gesamte Zinsertriage 1.010 848
Zinsaufwendungen fur
Schuldverschreibungen 99 107
Namenspfandbriefe 31 29
Schuldscheindarlehen 77 88
Nachrangkapital 33 23
Termineinlagen 38 50
Taglich fallige Einlagen 22 24
Sonstige Zinsaufwendungen 22 0
Gesamte Zinsaufwendungen 322 321
Gesamt 688 527

In den Zinsertrigen aus Immobiliendarlehen sind Ertrige aus wertgeminderten Krediten (sog. ,Unwinding")
in Hohe von 14 Mio. € (Vorjahr: 12 Mio. €) enthalten.

(28) Risikovorsorge im Kreditgeschaft

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Zuftihrungen 194 151
Auflésungen 32 33
Direktabschreibungen 7 6
Eingange auf abgeschriebene Forderungen 23 11
Gesamt 146 113

Von den Zuftihrungen zur Risikovorsorge im Kreditgeschift entfallen 126 Mio. € (Vorjahr: 151 Mio. €)
auf Einzelwertberichtigungen und individuell gebildete Ruckstellungen fiir auf3erbilanzielle Risiken im
Kreditgeschiaft. Auf Portfoliowertberichtigungen und auf Portfolioebene gebildete Ruickstellungen fiir
auferbilanzielle Risiken im Kreditgeschift entfallen 68 Mio. € Zufthrungen (Vorjahr: = Mio. €). Von den
Auflosungen der Risikovorsorge im Kreditgeschift entfallen 32 Mio. € (Vorjahr: 10 Mio. €) auf Einzel-
wertberichtigungen und individuell gebildete Ruckstellungen fiir auRerbilanzielle Risiken im Kreditgeschift,
wiahrend keine Auflosung auf Portfoliowertberichtigungen und auf Portfolioebene gebildete Ruckstellungen
fur auBerbilanzielle Risiken im Kreditgeschift entfillt (Vorjahr: 23 Mio. €).

Konzernabschluss | Anhang | Erlauterungen zur Gesamtergebnisrechnung
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(29) Provisionsiiberschuss

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €
Provisionsertrage aus
Beratungen und Dienstleistungen 175 170
Treuhand- und Verwaltungskreditgeschéften 2 3
Wertpapiergeschaften - -
Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschéaften 10
Sonstige Provisionsertrage 8
Gesamte Provisionsertrige 193 191
Provisionsaufwendungen fur
Beratungen und Dienstleistungen 21 20
Treuhand- und Verwaltungskreditgeschéfte - -
Wertpapiergeschéfte 1 1
Verbriefungstransaktionen 1 0
Sonstige Kredit- und Geldmarktgeschéfte 2 2
Sonstige Provisionsaufwendungen 4 3
Gesamte Provisionsaufwendungen 29 26
Gesamt 164 165

Unter den Provisionen aus Beratungen und Dienstleistungen werden insbesondere Provisionen aus

IT-Dienstleistungen erfasst.

Die Summe der Provisionsertrige und -aufwendungen aus finanziellen Vermogenswerten und finanziellen
Verbindlichkeiten, die nicht als erfolgswirksam zum Fair Value bewertet werden, betrigt 4 Mio. €

(Vorjahr: 7 Mio. €).

(30) Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Ineffektivitaten aus Fair Value Hedges 1 -3
Ineffektivitdten aus Cashflow Hedges 4 -3
Ineffektivitdten aus Absicherung Nettoinvestitionen 0 0
Gesamt 5 -6

In diesem Posten schlagen sich die Bewertungsergebnisse aus den in einem Sicherungszusammenhang
stehenden Sicherungsinstrumenten und den zugehdorigen Grundgeschiften nieder.
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(31) Handelsergebnis

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Ergebnis aus Handelsbestanden 13 15
Wahrungsergebnis -11 3
Gesamt 2 18

Das Handelsergebnis resultierte im Wesentlichen aus der Bewertung von Derivaten, die der wirtschaft-
lichen Absicherung von Zins- und Wahrungsrisiken dienen.

(32) Ergebnis aus Finanzanlagen

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Ergebnis aus Schuldverschreibungen und anderen
festverzinslichen Wertpapieren 0 -8

o
'
[oe]

davon: Loans and Receivables (lar)
Held to Maturity (htm)

Available for Sale (afs)

Ergebnis aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren

davon: Available for Sale (afs)

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

Ergebnis aus Beteiligungen (afs)

N]JO|[O[NMN|IN]| O

Gesamt

(33) Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen

Im abgelaufenen Geschiftsjahr ergaben sich keine wesentlichen Aufwendungen aus at equity bewerteten
Unternehmen (Vorjahr: 0 Mio. €).

(34) Verwaltungsaufwand

01.01.-31.12.2013
Mio. €
Personalaufwand 261 233
Andere Verwaltungsaufwendungen 157 122
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 21 20
Gesamt 439 375

Im Personalaufwand sind Einzahlungen in beitragsorientierte Pensionspldne in Hohe von 14 Mio. €
(Vorjahr: 12 Mio. €) enthalten.
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In den anderen Verwaltungsaufwendungen sind nicht aktivierbare Verwaltungskosten ftr Forschung und
Entwicklung in Héhe von 10 Mio. € (Vorjahr: 6 Mio. €) enthalten.

Das durch den Konzernabschlussprifer im Geschéftsjahr 2014 berechnete Gesamthonorar wird ebenfalls
im Posten andere Verwaltungsaufwendungen ausgewiesen und setzt sich wie folgt zusammen:

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Tsd. €

Abschlussprifungsleistungen 3.563 3.413
Andere Bestéatigungsleistungen 327 196
Steuerberatungsleistungen 73 76
Sonstige Leistungen 3.211 1.996
Gesamt 7174 5.681

(35) Sonstiges betriebliches Ergebnis

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Ertrage aus Immobilien 16 19
Ertrége aus der Auflésung von Ruckstellungen -
Ertrége aus Lieferungen und Leistungen 3
Ubrige 34 18
Gesamte Sonstige betriebliche Ertrage 55 40
Aufwendungen fur Immobilien 19 22
Abschreibungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 1
Aufwendungen flr sonstige Steuern 4 3
Ubrige 26 24
Gesamte Sonstige betriebliche Aufwendungen 49 50
Gesamt 6 -10

(36) Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus dem Erwerb der Corealcredit

Fur ndhere Erlduterungen verweisen wir auf unsere Ausfuhrungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis*

im Anhang zum Konzernabschluss.

(37) Ertragsteuern

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Tats&chliche Ertragsteuern 68 104
Latente Steuern 33 -42
Gesamt 101 62
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Die Unterschiede zwischen dem erwarteten und dem ausgewiesenen Ertragsteueraufwand zeigt die

nachfolgende Uberleitungsrechnung:

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €
Ergebnis vor Ertragsteuern 436 198
Erwarteter Steuersatz 31,4% 31,2%
Errechnete Ertragsteuern 137 62
Uberleitung auf ausgewiesene Ertragsteuern
Abweichende auslandische Steuerbelastung -1 2
Steueranteil aus steuerfreien Ertrdgen -63 -2
Steueranteil auf nicht abzugsfahige Aufwendungen 2
Wertberichtigungen auf latente Steuern 3 4
Steuern flr Vorjahre 27 -4
Effekte aus Steuersatzdnderungen - -
Fremdanteile -6 -6
Sonstige Steuereffekte 2 -1
Ausgewiesene Ertragsteuern 101 62
Effektive Steuerquote 23% 31 %

Die erwartete Steuerquote in Hohe von 31,4 % (Vorjahr: 31,2 %) setzt sich bei einem Gewerbesteuer-

hebesatz von 446 % aus 15,6 % Gewerbesteuer, 15 % Korperschaftsteuer und 0,825 % Solidaritidtszuschlag

(5,5% der Korperschaftsteuer) zusammen.
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Erlauterungen zur Bilanz

(38) Barreserve

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

31.12.2013
Mio. €
Kassenbestand = 0
Guthaben bei Zentralnotenbanken 184 1.222
Gesamt 184 1.222
(39) Forderungen an Kreditinstitute

= 31.12.2013
Mio. €
Geldmarktforderungen 1.737 2.373
Schuldscheindarlehen 120 122
Wertpapierpensionsgeschafte 1.284 -
Sonstige Forderungen 37 36
Gesamt 3.178 2.531
(40) Forderungen an Kunden

| sii22014 | 31122013
Mio. €
Immobiliendarlehen 27.856 23.848
Schuldscheindarlehen 1.5684 1.435
Sonstige Forderungen 1.109 641
Gesamt 30.549 25.924

Der Anstieg der Immobiliendarlehen resultiert im Wesentlichen aus der Konsolidierung der Corealcredit
zum 31. Médrz 2014. In Bezug auf die im Rahmen des Kaufs der Gesellschaft ibernommenen Vermogens-
werte und Schulden verweisen wir auf unsere Ausfihrungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis“ im

Anhang zum Konzernabschluss.
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(41) Risikovorsorge

Konzernabschluss | Anhang | Erlduterungen zur Bilanz

31.12.2014
Gesamt Riickstellungen Gesamt
Risikovorsorge fiir fiir auBerbilanzielle Risikovorsorge
Einzelwert- Portfoliowert- bilanzielle Risiken Risiken im im Kredit-
berichtigungen berichtigungen im Kreditgeschift Kreditgeschaft geschaft

Mio. €

Risikovorsorge zum 01.01. 296 65 361 10 371
Zuftihrungen 126 64 190 194
Inanspruchnahmen 45 - 45 47
Auflésungen 31 - 3il 1 32
Unwinding 14 - 14 - 14
Verénderung Konsolidierungskreis - 18 18 25
Wahrungsanpassungen 1 0 1 0 1
Risikovorsorge zum 31.12. 333 147 480 18 498

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
Verénderung Konsolidierungskreis - - - - -
Wéhrungsanpassungen -2 0 -2 - -2
Risikovorsorge zum 31.12. 296 65 361 10 371

Die Risikovorsorge fiir bilanzielle Risiken im Kreditgeschift entfillt auf Forderungen an Kunden und
Forderungen an Kreditinstitute der Kategorie lar. Sie wird auf der Aktivseite der Bilanz unter Risikovorsorge
ausgewiesen. Die Ruickstellungen ftr auf3erbilanzielle Risiken im Kreditgeschift entfallen auf Eventual-
verbindlichkeiten und Kreditzusagen. Sie werden auf der Passivseite der Bilanz unter Riickstellungen aus-

gewiesen.

Die Zufiihrung zu den Portfoliowertberichtigungen (Zufiithrungen) ist unter anderem auf eine Vereinheit-
lichung beim Ansatz des sogenannten LIP-Faktors (LIP — Loss Identification Period) zuriickzuftihren.
Wihrend bei der Ermittlung der Portfoliowertberichtigung bis zum 31. Dezember 2013 je nach Forderungs-
klasse unterschiedliche LIP-Faktoren angesetzt wurden, wurde der LIP-Faktor erstmals zum 31. Mérz 2014
Gber alle Forderungsklassen generell auf | gesetzt. Der Effekt aus der Anpassung des LIP-Faktors belduft

sich auf 35 Mio. €.
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Dartiber hinaus fthrte insbesondere die verhaltene konjunkturelle Entwicklung in Stideuropa zu einer
Erhohung der Portfoliowertberichtigungen.

Die Bestandserhhung bei den Portfoliowertberichtigungen (Veranderung Konsolidierungskreis) resultiert
aus der Konsolidierung der Corealcredit zum 31. Médrz 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.

(42) Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten

Mio. €

Positive Marktwerte aus Fair Value Hedges 2.251 1.537
Positive Marktwerte aus Cashflow Hedges 9 -
Aktivische anteilige Zinsen 305 301
Gesamt 2.565 1.838

(43) Handelsaktiva

Mio. €
Positive Marktwerte aus Handelsbestanden 467 307
Gesamt 467 307

Der Anstieg der Handelsaktiva resultiert im Wesentlichen aus der Konsolidierung der Corealcredit. 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.

(44) Finanzanlagen

Mio. €
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 11.992 10.647
davon: Loans and Receivables (lar) 4.313 4.259
Held to Maturity (htm) 833 -
Available for Sale (afs) 6.846 6.388
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 8 20
davon: Available for Sale (afs) 8 20

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

Anteile an verbundenen Unternehmen (afs) = -

Sonstige Beteiligungen (afs) 2 1
Gesamt 12.002 10.668
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Die Position Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere besteht im Wesentlichen
aus Wertpapieren Offentlicher Schuldner sowie Pfandbriefanleihen und Bankschuldverschreibungen.
Dartiber hinaus sind in der Position ABS Papiere mit einem Nominalvolumen in Hohe von 143 Mio. €
(Vorjahr: 163 Mio. €) enthalten.

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.

Buchwert der borsenfahigen Finanzanlagen:

bérsennotiert nicht bérsennotiert
2014 2013 2014 2013
Mio. €
Schuldverschreibungen u. a. festverzinsliche Wertpapiere 11.954 10.632 7 -

Aktien u.a. nicht festverzinsliche Wertpapiere = - = -
Gesamt 11.954 10.632 7 -

(45) Anteile an at equity bewerteten Unternehmen

Die Aareal Bank hilt Anteile an sieben assoziierten Unternehmen und drei gemeinschaftlichen Unter-
nehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden. Wihrend des aktuellen Geschiftsjahres und des
Vorjahres waren die Anteile an assoziierten Unternehmen oder gemeinschaftlich gefiihrten Unternehmen
von untergeordneter Bedeutung fir den Konzern.

Die Summe der Beteiligungsbuchwerte der einzeln betrachtet unwesentlichen Beteiligungen betrug

I Mio. € (31. Dezember 2013: |1 Mio. €). Die Summe der Anteile des Konzerns am Gesamtergebnis aus
at equity bewerteten Gesellschaften betrug in der aktuellen Berichtsperiode 0 Mio. € (. Januar-

31. Dezember 2013: 0 Mio. €).

(46) Immaterielle Vermégenswerte

31.12.2014 31.12.2013

Mio. €

Geschéfts- oder Firmenwerte 66 66
Selbsterstellte Software 17 14
Sonstige immaterielle Vermogenswerte 27 27
Gesamt 110 107
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Sdmtliche Geschifts- oder Firmenwerte entfallen auf den Teilkonzern Aareon (Segment Consulting/
Dienstleistungen). Sie sind den folgenden Produktgruppen als zahlungsmittelgenerierende Einheiten zu-

geordnet:
31.12.2014 31.12.2013
Mio. €
Produktgruppe
ERP-Produkte 21 21
Integrierte Dienstleistungen 5) 5
Internationales Geschéft 40 40
Sonstige Produkte 0 0
Gesamt 66 66

Der Goodwill wird grundsétzlich jahrlich im vierten Quartal im Rahmen eines Impairment-Tests auf Wert-
haltigkeit hin Gberpruft. Basis fur die Wertermittlung sind die Barwerte zuktinftiger Zahlungsstrome (Value
in Use), die anhand mittelfristiger Planungen bestimmt werden. Dabei werden die geplanten Vor-Steuer-
Cashflows aus der vom Vorstand der Aareon AG verabschiedeten und vom Aufsichtsrat genehmigten
Funfjahresplanung verwendet. Innerhalb der ersten funf Jahre erfolgt somit eine individuelle Planung der
Erlos- und Aufwandspositionen. Die den wesentlichen Annahmen zugewiesenen Werte basieren auf
internen und externen Faktoren sowie vergangenen Erfahrungen, wobei eine wesentliche Basis die Vor-
jahresplanung bildet. Der Umsatzplanung unterliegen im Wesentlichen Annahmen zu Migrationsvorhaben,
Neukundengeschift sowie Vertragsverlingerungen von Bestandskunden. Diese stellen zugleich auch die
wesentlichen Quellen von Schitzungsunsicherheiten dar. RegelmiRRige Umsatzerlose wie Wartung und
Gebuhren aus dem Bestandkundengeschift unterliegen in der Regel keinen groReren Schitzungsunsicher-
heiten. Die Planung des Materialaufwands wird abgeleitet aus der Umsatzplanung. Die Aufwandsplanung
beriticksichtigt im Wesentlichen Mitarbeiterzahlen sowie Lohnentwicklung. Die sonstigen Kosten werden
unter der Berticksichtigung bekannter Sondereffekte in der Regel basierend auf dem Vorjahr fortentwickelt.
Schétzungsunsicherheiten auf der Aufwandseite ergeben sich durch nicht geplante Preiserh6hungen oder
nicht planpare Sondereffekte. Grundsétzlich erhoht sich die Schiatzungsunssicherheit je weiter in der
Zukunft die Annahmen liegen. Fur die Giber den Zeithorizont von fiinf Jahren hinausgehenden Cashflows
erfolgt die Bewertung unter Beriicksichtigung der ewigen Rente. Der Ermittlung der Barwerte zukinftiger
Zahlungsstrome wurde ein risikoaddquater Abzinsungsfaktor konzerneinheitlich von 6,9 % vor Steuern
zugrunde gelegt. Der Abzinsungsfaktor ergibt sich aus einem risikolosen Basiszins von 2,1 % zuziglich
eines unternehmensspezifischen Risikozuschlags von 6,0 % multipliziert mit einem Beta-Faktor von 0,8.
Aufgrund der Planungsunsicherheiten tber das fiinfte Jahr hinaus werden aufgrund einer vorsichtigen
Betrachtung des Marktumfelds konstante Werte, d.h. kein weiteres Wachstum unterstellt. Die erzielbaren
Betrige weisen eine deutliche Uberdeckung der Buchwerte auf, sodass selbst durch eine gravierende
Anderung der oben beschriebenen Annahmen eine Unterdeckung nicht fiir méglich gehalten wird.
Insofern fuhrt auch eine fir moglich gehaltene Erhohung des risikoaddquaten Abzinsungsfaktors sowie
eine Reduzierung des in den Cashflow einbezogenen EBIT um 1,0 % zu keiner Wertminderung. Im Be-
richtszeitraum ergab sich kein Wertminderungsbedarf.
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Der Bestand an immateriellen Vermdgenswerten entwickelte sich wie folgt:
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2014 2013
Geschafts- Selbst- Sonstige Geschafts- Selbst- Sonstige
oder erstellte immaterielle oder erstellte immaterielle
Firmenwert Software Anlagewerte [cCEEThI  Firmenwert Software Anlagewerte Gesamt
Mio. €
Anschaffungs- oder
Herstellungskosten
Stand 01.01. 123 69 71 263 111 68 59 238
Zugénge 0 6 8 9 12 3 13 28
Umbuchungen 0 2 2 4 - - 0 0
Abgénge 0 0 1 1 - 2 1 3
Veranderung Konsolidierungskreis - - 2 2 - - - -
Wechselkursveranderungen 0 0 0 - 0 - 0 0
Stand 31.12. 123 77 77 277 123 69 71 263
Abschreibungen
Stand 01.01. 57 56 43 156 57 53 38 148
Abschreibungen - 6 6 12 - 5 6 11
davon: auBerplanméaBige
Abschreibungen - - - - - - - -
Zuschreibungen - - - - - - - -
Umbuchungen - -2 2 0 - - 0 0
Abgénge 0 0 1 - 2 1 3
Verénderung Konsolidierungskreis - - - - - - - -
Wechselkursveranderungen 0 - 0 - 0 - 0 0
Stand 31.12. 57 60 50 167 57 56 43 156
Buchwert 01.01. 66 13 28 107 54 15 21 90
Buchwert 31.12. 66 17 27 110 66 13 28 107
(47) Sachanlagen
s112.201
Mio. €
Grundstticke, Geb&ude und Anlagen im Bau 75 77
Betriebs- und Geschéftsausstattung 21 21
Gesamt 96 98
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Der Bestand an Sachanlagen entwickelte sich wie folgt:
2014 2013
Grundstiicke, Betriebs- Grundstiicke, Betriebs-
Gebdude und und Geschifts- Gebaude und und Geschifts-
Anlagen im Bau ausstattung (cLEEL M Anlagen im Bau ausstattung Gesamt

Mio. €
Anschaffungs-
oder Herstellungskosten
Stand 01.01. 102 63 165 104 63 167
Zugange 1 4 5 2 5 7
Umbuchungen 0 0 0 0 0 0
Abgénge 0 4 4 4 5 9
Veranderung Konsolidierungskreis - 1 1 - - -
Wechselkursveranderungen 0 0 0 0 0 0
Stand 31.12. 103 64 167 102 63 165
Abschreibungen
Stand 01.01. 25 42 67 23 41 64
Abschreibungen 3 9 3 6 9

davon: auBerplanméBige Abschreibungen - 0 - - - -
Zuschreibungen - - - - - -
Umbuchungen = 0 0 - 0 0
Abgéange 0 5) 5 1 5 6
Veranderung Konsolidierungskreis - - - - - -
Wechselkursveranderungen 0 0 0 0 0 0
Stand 31.12. 28 43 71 25 42 67
Buchwert 01.01. 77 21 98 81 22 103
Buchwert 31.12. 75 21 96 77 21 98

(48) Ertragsteueranspriiche

Von den Ertragsteueranspriichen zum 31. Dezember 2014 von 35 Mio. € (Vorjahr: 24 Mio. €) wird er-
wartet, dass ein Teilbetrag von 5 Mio. € (Vorjahr: 6 Mio. €) nach mehr als zwolf Monaten realisiert wird.

(49) Aktive latente Steuern

Bei der Bilanzierung von latenten Steuern wurden Anspriiche und Verpflichtungen, die gegentiber der
gleichen Steuerbehorde entstehen und saldiert beglichen werden kénnen, in Hohe von 805 Mio. €
(Vorjahr: 500 Mio. €) miteinander saldiert.
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Aktive latente Steuern wurden im Zusammenhang mit den folgenden Bilanzposten gebildet:
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31.12.2013
Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute und an Kunden 0 31
Positive und negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 43 29
Handelsaktiva/-passiva 139 61
Finanzanlagen = 3
Immaterielle Vermdgenswerte 1 1
Sachanlagen 5 2
Sonstige Aktiva/Passiva 9
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten und Kunden sowie
Verbriefte Verbindlichkeiten 683 397
Ruckstellungen 130 54
Nachrangkapital 27 7
Steuerliche Verlustvortrage 16 16
Aktive latente Steuern 1.045 610

Die latenten Steuern auf Verlustvortrige entfallen in Hohe von 12 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio. €) auf aus-
ldndische Tochtergesellschaften und Betriebsstétten. Die vorhandenen Verlustvortrige sind unverfallbar.
Latente Steuern auf Verlustvortrage wurden bilanziert, soweit diese innerhalb der nédchsten ftinf Jahre

voraussichtlich nutzbar sind.

Die nicht angesetzten aktiven latenten Steuern belaufen sich auf 33 Mio. € (Vorjahr: 30 Mio. €) und
entfallen vollstandig auf nicht angesetzte oder wertberichtigte latente Steuern aus steuerlichen Verlust-

vortrigen.

Aktive latente Steuern in Hohe von 32 Mio. € (Vorjahr: 38 Mio. €) wurden tiber die Anderen Riicklagen

gebildet.

(50) Sonstige Aktiva

Mio. €

Immobilien 444 413
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (lar) 38 34
Ubrige 128 65
Gesamt 610 512
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(51) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Mio. €

Geldmarktverbindlichkeiten 855 838
Schuldscheindarlehen 374 385
Hypotheken-Namenspfandbriefe 362 254
Offentliche Namenspfandbriefe 41 46
Sonstige Verbindlichkeiten 175 66
Gesamt 1.807 1.589

(52) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Mio. €

Geldmarktverbindlichkeiten 13.071 11.779
Schuldscheindarlehen 7.970 7.802
Hypotheken-Namenspfandbriefe 3.476 3.186
Offentliche Namenspfandbriefe 2.966 2.709
Gesamt 27.483 25.476

Der Anstieg der Verbindlichkeiten gegentiber Kunden resultiert im Wesentlichen aus der Konsolidierung
der Corealcredit zum 31. Mdrz 2014. In Bezug auf die im Rahmen des Kaufs der Gesellschaft tber-
nommenen Vermodgenswerte und Schulden verweisen wir auf unsere Ausfihrungen im Abschnitt ,Kon-
solidierungskreis“ im Anhang zum Konzernabschluss.

(53) Verbriefte Verbindlichkeiten

Mio. €

Hypotheken-Inhaberpfandbriefe 8.690 7179
Offentliche Inhaberpfandbriefe 45 35
Sonstige Schuldverschreibungen 2.748 2.910
Gesamt 11.483 10.124

Der Anstieg der Hypotheken-Inhaberpfandbriefe resultiert im Wesentlichen aus der Konsolidierung der
Corealcredit. 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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(54) Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten

Mio. €

Negative Marktwerte aus Fair Value Hedges 2.731 1.409
Negative Marktwerte aus Cashflow Hedges 1k} 30
Negative Marktwerte aus Absicherung Nettoinvestitionen 2 -
Passivische anteilige Zinsen 182 164
Gesamt 2.928 1.603

(55) Handelspassiva

Mio. €
Negative Marktwerte aus Handelsbestanden 659 286
Gesamt 659 286

Der Anstieg der Handelspassiva resultiert im Wesentlichen aus der Konsolidierung der Corealcredit.

In Bezug auf die im Rahmen des Kaufs der Gesellschaft ibernommenen Vermégenswerte und Schulden
verweisen wir auf unsere Ausftihrungen im Abschnitt ,Konsolidierungskreis“ im Anhang zum Konzern-
abschluss.

(56) Riickstellungen

Mio. €

Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 295 148
Sonstige Ruckstellungen und Eventualschulden 418 141
Gesamt 713 289

Der Anstieg der Riickstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen und der Anstieg der Sonstigen
Riickstellungen resultiert im Wesentlichen aus der Konsolidierung der Corealcredit.

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Pensionsverpflichtungen resultieren im Wesentlichen aus bei der Aareal Bank, der Aareon, der
Baugrund und der Corealcredit abgeschlossenen Altersvorsorgeplidnen (sog. beitrags- und leistungs-
orientierte Pline gemiR 1AS 19).

Die Aareal Bank hat Teile der zur Absicherung von bestehenden Altersversorgungsverpflichtungen der
Bank dienenden Vermogenswerte in ein Contractual Trust Arrangement (CTA) eingebracht, um vor dem
Hintergrund der eingeschrinkten Absicherung durch den Pensionssicherungsverein (PSVaG) eine ver-
besserte Insolvenzsicherung der Versorgungsanspriiche zu gewahrleisten. Hierzu wurde eine doppel-
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seitige Treuhand unter Beteiligung der Aareal Bank AG (Treugeber) und des Aareal Pensionsverein e.V.
als rechtlich selbststindigem Dritten (Treuhander) vereinbart. Der Treuhinder ist im Vereinsregister beim
Amtsgericht Wiesbaden eingetragen.

Der Treuhinder hilt das Sondervermogen treuhinderisch fur den Treugeber (Verwaltungstreuhand).
Gleichzeitig, aber gegentiber der Verwaltungstreuhand vorrangig, hilt der Treuhdnder das Sondervermogen
fur alle Beguinstigten treuhinderisch zur Sicherung der erfassten Anspriiche (Sicherungstreuhand).

Die Sicherungstreuhand im Interesse der Beguinstigten entsteht im Wege eines echten Vertrags zugunsten
Dritter (§ 328 Abs. 1 BGB). Aufgrund dieser Sicherungstreuhand kénnen die Begiinstigten vom Treuhinder
verlangen, dass dieser das Sondervermogen nach Maligabe der Regelungen dieses Treuhandvertrags zur
Sicherung der erfassten Ansprtiche hélt und verwaltet. Mit Eintritt des Sicherungsfalls konnen die Begiins-
tigten aufgrund der Sicherungstreuhand vom Treuhinder verlangen, dass dieser ihre erfassten Anspriiche
nach MaRgabe der Regelungen dieses Treuhandvertrags aus dem Sondervermogen befriedigt.

Wirtschaftlicher Eigentimer des Vermogens ist die Bank. Die Bank hat zum 1. August 2014 die Ver-
mogenswerte in einen Spezialfonds, der von der HSBC INKA gemanagt wird, tibertragen. Die HSBC INKA
trifft auf der Grundlage einer Anlagerichtlinie die Anlageentscheidungen fir die Altersversorgung der Mit-
arbeiter. Es wurde ein gemeinsamer Anlageausschuss mit Mitarbeitern der HSBC und der Aareal Bank
gebildet. Die Bank tbertrdgt das neu anzulegende Vermdogen jahrlich auf den Aareal Pensionsverein, der
dann wiederum zusitzliche Anteile am Spezialfonds erwirbt. Zinsertrige werden unterjahrig durch den
Fondsmanager angelegt. Fiir einen Teil der Versorgungsanspriiche der aktiven Vorstandsmitglieder, sowie
von ehemaligen Vorstandsmitgliedern hat die Bank Riickdeckungsversicherungen abgeschlossen, die
ebenfalls treuhdnderisch auf den Aareal Pensionsverein e.V. tibertragen wurden und ftir deren Beitrdage die
Bank entsprechende Mittel bereitstellt.

Mit der Auslagerung von Vermogensgegenstinden auf den Aareal Pensionsverein e.V. wird neben der
Sicherung von Anwartschaften und Ansprichen auf Leistungen der betrieblichen Altersversorgung Plan-
vermogen im Sinne von IAS 19 geschaffen, das mit den Versorgungsverpflichtungen des Treugebers
verrechnet werden kann.

DePfa Bank Betriebsvereinbarung vom 14. Dezember 1999 (kurz: BV 97)

Die BV 97 gilt fur Neueintritte ab dem 1. Januar 1997. Nach Erfullung einer Wartezeit von funf versor-
gungsfahigen Dienstjahren sind folgende Leistungen zugesagt: Altersrente nach Vollendung des

65. Lebensjahres (auch nach vorangegangener Invaliditit), vorgezogene Altersrente, Invalidenrente bis
zur Vollendung des 65. Lebensjahres sowie Witwen- und Witwerrente.

Die Bank gewihrt ihren Mitarbeitern eine Grundversorgung aus eigenen Beitrigen und eine Zusatzver-
sorgung entsprechender einzelvertraglicher Vereinbarungen zur Gehaltsumwandlung. Die Grundversorgung
ergibt sich fur die versorgungsfahige Dienstzeit aus einem jahrlichen Versorgungsaufwand in Hohe von
3,5 % fur Teile des versorgungsfahigen Einkommens bis zur BBG und 10 % fur Teile des versorgungsfihigen
Einkommens oberhalb der BBG. Die so ermittelten Arbeitgeberbeitrige sowie die Beitrdge aus Gehalts-
umwandlung werden zum Ende eines Wirtschaftsjahres in einen CTA eingebracht. Das Versorgungskapital
inklusive der zugeteilten Uberschiisse wird jahrlich mit 4 % verzinst. Die jihrlichen Versorgungsleistungen
errechnen sich durch die Verrentung des Versorgungskapitals gemiR einer festen Verrentungstabelle.
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Als versorgungsfihige Dienstzeit gilt die Zeit ab der Vollendung des 20. Lebensjahres bis zur Vollendung
des 65. Lebensjahres. Das versorgungsfihige Einkommen ist das innerhalb eines Jahres bezogene Brutto-
arbeitsentgelt.

Die versicherungsmathematischen Abschldge bei Inanspruchnahme der Altersrente vor Vollendung des
65. Lebensjahres finden (iber die Verrentung des Versorgungskapitals statt. Witwen-/ Witwerrente betrigt
60 % der Mitarbeiterrente. Die Bank erhoht die laufenden Leistungen jahrlich um 1%, eine Verpflichtung
zum Inflationsausgleich besteht nicht.

Vorstand
Die vier Vorstandsmitglieder erhalten ihre Versorgungsleistungen aufgrund jeweiliger Einzelzusagen
(insgesamt sieben Einzelzusagen).

Die vier Einzelzusagen vor 2011 sind Festbetragszusagen auf monatliche Ruhegeldzahlungen im Alter
und bei Arbeitsunfdhigkeit mit einer Witwenpension von 60 % des Pensionsanspruchs des Manns.

Die laufenden Ruhegeldzahlungen werden gemdR der Tarifentwicklung des privaten Bankgewerbes ange-
passt.

Drei Einzelzusagen vom 23. Dezember 2011 orientieren sich an den festen jahrlichen Arbeitgeberbeitragen
und den Beitrigen aus Entgeltumwandlung, die auf das jeweilige Versorgungskonto eingezahlt und jahr-
lich mit 4% verzinst werden. Das Versorgungskapital und das Entgeltumwandlungskapital werden im
Versorgungsfall versicherungsmathematisch in eine lebensldnglich laufende Alters- bzw. Invalidenrente
umgerechnet. Die Verrentung erfolgt auf der Grundlage der biometrischen Rechnungsgrundlagen und eines
Rechnungszinssatzes von 4 % jahrlich und beriicksichtigt die garantierte Rentenanpassung von 1 % p.a.
Die Witwenpension betridgt 60 % des Pensionsanspruchs des Manns. Die laufenden Leistungen werden
jahrlich um 1% erhoht, eine Verpflichtung zum Inflationsausgleich besteht nicht. Die entsprechend dieser
Zusage erreichbaren Altersleistungen wurden jeweils durch eine Rickdeckungsversicherung abgesichert.
Diese Riickdeckungsversicherung schliet Leistungen im Invaliden- und im Todesfall ein.

DePfa Bank Dienstvereinbarung vom 30. Dezember 1955 (kurz: DePfa 55)

Die DePfa 55 ist eine einkommensabhingige Zusage fiir die Eintritte vor dem 31. Dezember 1988, die
nach Erftllung einer Wartezeit von fiinf Dienstjahren eine Ruhegeldleistung ab Vollendung des 65. Lebens-
jahres bzw. eine Leistung wegen Berufsunfihigkeit (Invaliditit) sowie eine Hinterbliebenenleistung als
eine monatliche Rente vorsieht.

Die Hohe der Anwartschaft ergibt sich aus den Steigerungsbetrigen wie folgt: je 5% des letzten Jahres-
gehaltes fur die ersten funf Dienstjahre, je 2% des letzten Jahresgehalts fir die weiteren 20 Dienstjahre
und je 1% des letzten Jahresgehalts fiir jedes spatere Dienstjahr bis zu einem Hochstsatz von 75% des
letzten Jahresgehalts nach 35 Dienstjahren. Die Witwen-/Witwerrente betrdgt 60 % der Alters-/Invaliden-
leistung. Auf den Versorgungsanspruch werden Leistungen der Sozialversicherung und VBL/ Gerling
angerechnet. Die Dienstvereinbarung beinhaltet keine Regelung zum vorzeitigen Bezug der Altersrente
sowie zur Anpassung der laufenden Renten.

Diese Zusagen sind endgehaltsbezogene Zusagen. Die sich aus der jeweiligen Versorgungszusage
ergebende Verpflichtung reagiert somit sehr empfindlich auf von der Erwartung abweichende Einkom-
mensverdnderungen.
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Fur die laufenden Leistungen sehen die Zusagen keinen festgelegten Anpassungssatz vor, daher erfolgt
die Anpassung nach § 16 BetrAVG. Es ist also bei entsprechender wirtschaftlicher Lage der Bank alle
drei Jahre ein Inflationsausgleich vorzunehmen. Eine Variation der Inflation und somit des Rententrends
hat bei diesen Zusagen eine Wirkung auf das Versorgungsvolumen.

BauBoden Vereinbarung vom 1. Juli 1968 (kurz: BauBoden 68)

Diese Vereinbarung gilt fur die Betriebsangehdrigen nach Vollendung des 18. Lebensjahres, die am

I. Januar 1967 im Dienst der Bank gestanden haben oder spidtestens bis zum 31. Dezember 1983 neu
eingetreten sind. Nach Erftillung einer Wartezeit von zehn Dienstjahren sind folgende Leistungen
zugesagt: Altersrente nach Vollendung des 65. Lebensjahres, vorgezogene Altersrente, Berufs- und
Erwerbsunféhigkeitsrente sowie Witwen- und Witwerrente.

Die Versorgung besteht aus einer Gesamtrente, die sich aus der gesetzlichen Rentenversicherung, der
Zusatzversicherung bei der VBL oder beim BVV oder aus dem Gruppenversicherungsvertrag und dem
Bankzuschuss zusammensetzt. Die Gesamtrente betrigt nach zehnjihriger Betriebszugehorigkeit 55 %
des pensionsfihigen Gehalts. Fur jedes weitere Dienstjahr erhoht sich die Gesamtrente um 1% des
pensionsfihigen Gehalts bis zu einem Hochstsatz von 75 %. Als pensionsfihiges Gehalt gilt das letzte
im Dienst bezogene monatliche Bruttogehalt.

Bei Inanspruchnahme der Altersrente vor Vollendung des 65. Lebensjahres wird kein versicherungs-
mathematischer Abschlag vorgenommen. Die Witwen-/Witwerrente betrigt 60 % des Bankzuschusses.
Die Anpassung der laufenden Renten erfolgt gemdR § 16 Betriebsrentengesetz.

Diese Zusagen sind endgehaltsbezogene Zusagen. Die aus der jeweiligen Versorgungszusage sich
ergebende Verpflichtung reagiert somit sehr empfindlich auf von der Erwartung abweichende Einkom-
mensverdnderungen.

Fur die laufenden Leistungen sehen die Zusagen keinen festgelegten Anpassungssatz vor, daher erfolgt
die Anpassung nach § 16 BetrAVG. Es ist also bei entsprechender wirtschaftlicher Lage der Bank alle
drei Jahre ein Inflationsausgleich vorzunehmen. Eine Variation der Inflation und somit des Rententrends
hat bei diesen Zusagen eine Wirkung auf das Versorgungsvolumen.

BauBoden Vereinbarung vom 12. Dezember 1984 (kurz: BauBoden 84)

und DePfa Bank Versorgungsordnung vom 28. November 1990 (kurz: DePfa 90)

Die Versorgungsordnung BauBoden 84 gilt fur die Betriebsangehorigen, die nach dem 31. Dezember 1983
in das Unternehmen eingetreten sind und das 20. Lebensjahr vollendet haben. Die Versorgungsordnung
DePfa 90 gilt fur die Betriebsangehorigen, die nach dem 31. Dezember 1988 in das Unternehmen ein-
getreten sind. Nach Erftllung einer Wartezeit von zehn Dienstjahren sind folgende Leistungen zugesagt:
Alters- bzw. vorgezogene Altersrente, Berufs- und Erwerbsunfihigkeitsrente sowie Witwen- und Witwer-
rente.

Einen Anspruch auf Altersrente erwirbt der Betriebsangehorige bei Vollendung des 65. Lebensjahres.
Die Hohe der monatlichen Rentenanwartschaft berechnet sich fiir jedes anrechnungsfahige Dienstjahr
(begrenzt auf maximal 40 Dienstjahre) wie folgt: 0,6 % der versorgungsfihigen Beztige bis zur BBG, 2%
des die BBG tbersteigenden Teils der versorgungsfihigen Bezlige, wobei als versorgungsfihige Beztige
bzw. bei der BBG der Durchschnitt der letzten zwolf Monate genommen wird. Auf den Versorgungs-
anspruch werden bei der BauBoden 84 Versicherungsleistungen des BVV angerechnet.



Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

Die Bank verzichtet auf einen versicherungsmathematischen Abschlag bei der Inanspruchnahme der
vorgezogenen Altersrente. Die Witwen-/Witwerrente betrigt 60 % der Anwartschaft auf Versorgungsleis-
tung. Die Anpassung der laufenden Renten erfolgt gemdRR § 16 Betriebsrentengesetz.

Diese Zusagen sind endgehaltsbezogene Zusagen. Die sich aus der jeweiligen Versorgungszusage
ergebende Verpflichtung reagiert somit sehr empfindlich auf von der Erwartung abweichende Einkom-
mensveridnderungen.

Fur die laufenden Leistungen sehen die Zusagen keinen festgelegten Anpassungssatz vor, daher erfolgt
die Anpassung nach § 16 BetrAVG. Es ist also bei entsprechender wirtschaftlicher Lage der Bank alle drei
Jahre ein Inflationsausgleich vorzunehmen. Eine Variation der Inflation und somit des Rententrends hat
bei diesen Zusagen eine Wirkung auf das Versorgungsvolumen.

BauGrund

Die BauGrund AG (BauGrund) ist Mitglied der Versorgungsanstalt des Bundes und der Linder (VBL)

und hat aktiven und friheren Arbeitnehmern im Rahmen eines versicherungsformig gemeinschaftlichen
Pensionsplans (Multi-Employer-Plan) mittelbar Pensionen zugesagt. Die VBL erhebt jihrlich Umlagen
und Sanierungsgelder im Rahmen des Deckungsabschnittsverfahrens. Die Hohe der erhobenen Beitrige
wird so festgesetzt, dass die Beitrdge zusammen mit sonstigen zu erwartenden Einnahmen aus der
Pflichtversicherung und dem zum Beginn des Deckungsabschnitts verfligharen Vermodgen ausreichen, um
die Ausgaben ftir die Pflichtversicherung im Deckungsabschnitt und fir weitere sechs Monate zu bestreiten.
Zur Sicherung der Finanzierung der Umlage- und Solidargemeinschaft haben Arbeitgeber, die aus einem
im Abschnittdeckungsverfahren finanzierten Abrechnungsverband ausscheiden, einen Gegenwert fur die
bei der VBL verbleibenden Anwartschaften und Leistungsanspriiche zu zahlen. Die BauGrund wird fur ihre
Arbeitnehmer im Geschiftsjahr 2015 voraussichtlich Beitrdge an die VBL (inkl. Beitrige der Arbeitnehmer)
in Hohe von 0,4 Mio. € leisten. Da die VBL keine verldsslichen Angaben zu den auf die BauGrund ent-
fallenden Vermogenswerten, Verpflichtungen oder Kosten machen kann, wird der leistungsorientierte Plan
gemdR IAS 19.34 als beitragsorientierter Plan bilanziert.

Der Ermittlung der Hohe der Pensionsriickstellungen liegen die folgenden konzerneinheitlichen
versicherungsmathematischen Annahmen zugrunde:

Konzernabschluss | Anhang | Erlduterungen zur Bilanz

Berechnungsmethode Projected Unit Credit | Projected Unit Credit
Rechnungsgrundlage Richttafeln 2005 G Richttafeln 2005 G
von K. Heubeck von K. Heubeck

Versicherungsmathematische Annahmen (in %)

Rechnungszinssatz 2,05 3,60
Gehaltstrend 2,25 2,25
Rententrend 1,86 2,00
Inflationsrate 2,00 2,00

Fluktuationsrate 3,00 3,00
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Entwicklung der Nettopensionsverpflichtungen:

Barwert der

Pensions-
verpflichtungen

Zeitwert des
Planvermégens

Nettopensions-
verpflichtung

Mio. €
Stand zum 01.01.2014 197 -49 148
Pensionsaufwand 14 -2 12
laufender Dienstzeitaufwand 5 - 5
Nettozinsaufwand 9 -2 7
Zahlungen -8 -4 -12
geleistete Versorgungsleistungen -10 0 -10
Beitrage des Arbeitgebers - -2 -2
Beitrage der Begtinstigten von leistungs-
orientierten Planen 2 -2 =
Neubewertung (Remeasurements) 82 -2 80
aufgrund erfahrungsbedingter Anpassungen 11 - 11
aufgrund von Anderungen finanzieller Annahmen 70 - 70
aufgrund von Anderungen demografischer Annahmen 1 - 1
Differenz aus tatsachlichem Ertrag und mit dem
Rechnungszins kalkuliertem Ertrag (Planvermdogen) - -2 -2
Veranderung Konsolidierungskreis 67 - 67
Stand zum 31.12.2014 352 -57 295
Barwert der
Pensions- Zeitwert des Nettopensions-

verpflichtungen

Planvermégens

verpflichtung

Mio. €
Stand zum 01.01.2013 189 -45 144
Pensionsaufwand 11 -1 10
laufender Dienstzeitaufwand 5 -
Nettozinsaufwand 6 -1
Zahlungen -6 -2 -8
geleistete Versorgungsleistungen -7 1 -6
Beitrage des Arbeitgebers - -2 -2
Beitrage der Begtinstigten von leistungs-
orientierten Planen 1 -1 =
Neubewertung (Remeasurements) 3 -1 2
aufgrund erfahrungsbedingter Anpassungen 3 - 4
aufgrund von Anderungen finanzieller Annahmen - - -
aufgrund von Anderungen demografischer Annahmen - - -
Differenz aus tatsachlichem Ertrag und mit dem
Rechnungszins kalkuliertem Ertrag (Planvermdogen) - -1 -1
Stand zum 31.12.2013 197 -49 148

Die gewichtete Duration der Pensionsverpflichtungen betrigt 17,3 Jahre zum 31. Dezember 2014
(Vorjahr: 17 Jahre).
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Erwartete Filligkeiten der Verpflichtung (DBO):

Mio. €

Bis 1 Jahr 11
Mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 12
Mehr als 5 Jahre bis 10 Jahre 67
Gesamt 90

Im Geschiftsjahr 2015 werden voraussichtlich 7 Mio. € (Vorjahr: 11 Mio. €) in Pline eingezahlt.

Sensitivitat der Pensionsverpflichtung (DBO) gegeniiber zentralen
versicherungsmathematischen Annahmen

Anhand der qualitativen Planbeschreibung wurden die fur die Verpflichtungshohe wesentlichen
Bewertungsparameter herausgearbeitet und entsprechende Berechnungen zur Sensitivitit durchgefthrt:

Leistungsorientierte Leistungsorientierte
Verpflichtung 2014 Veranderung Verpflichtung 2013 Verédnderung
Mio. € % Mio. € %

Barwert der Verpflichtungen 352 197
Rechnungszinssatz Erhdhung um 1,0 Prozentpunkte 296 =1® 172 -13
Verringerung um 1,0 Prozentpunkte 420 19 233 18
Gehaltstrend Erhéhung um 0,5 Prozentpunkte 358 2 203 3
Verringerung um 0,5 Prozentpunkte 342 -3 191 -3
Rententrend Erhéhung um 0,25 Prozentpunkte 356 1 198 1
Verringerung um 0,25 Prozentpunkte 343 -3 192 -3
Lebenserwartung Erhéhung um 1 Jahr 370 5 204 4
Verringerung um 1 Jahr 335 -5 191 -3

Die dargestellte Sensitivitdtsanalyse berticksichtigt jeweils die Anderung einer Annahme, wobei die
tibrigen Annahmen gegentiber der urspriinglichen Berechnung unverdndert bleiben, d.h. mogliche Kor-
relationseffekte zwischen den einzelnen Annahmen werden dabei nicht berticksichtigt.

Das Planvermogen setzt sich wie folgt zusammen:

31.12.2014 31.12.2013

Mio. €

Barmittel 0 0
Aktien = -
Wertpapierfonds 34 13
Anleihen — 16
Ruickdeckungsversicherungen 23 20
Gesamt 57 49
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Die mit den leistungsorientierten Verpflichtungen verbundenen Risiken betreffen neben den tiblichen
versicherungsmathematischen Risiken v.a. finanzielle Risiken im Zusammenhang mit den Planvermogen,

diese konnen insbesondere Adressen- und Marktpreisrisiken enthalten.
Sonstige Riickstellungen

Die Entwicklung der Sonstigen Rickstellungen stellt sich wie folgt dar:

Ruckstellungen fir

Riickstellungen fiir

Ruckstellungen

Personal- auBerbilanzielle Risiken fur Rechts- und Ubrige
und Sachkosten im Kreditgeschift Steuerrisiken Riickstellungen Gesamt
Mio. €
Buchwert zum 01.01.2014 98 10 0 33 141
Zuftihrung 53 4 18 24 99
Verbrauch 50 2 4 9 65
Auflésung 8 1 12 22 43
Verzinsung 1 0 8 9
Umgliederung 1 0 -1 0
Verénderung Konsolidierungskreis 4 7 260 275
Wechselkursdnderungen 2 0 - 2
Buchwert zum 31.12.2014 101 18 269 30 418
Riickstellungen fiir Riickstellungen fiir Riickstellungen
Personal- auBerbilanzielle Risiken fir Rechts- und Ubrige
und Sachkosten im Kreditgeschéft Steuerrisiken Riickstellungen Gesamt
Mio. €
Buchwert zum 01.01.2013 7 18 0 57 146
Zuftihrung 63 - 0 29 92
Verbrauch 30 3 0 51 84
Aufldsung 5 5 0 4 14
Verzinsung 0 0 0 0 0
Umgliederung 0 - 0 0
Verénderung Konsolidierungskreis - - - - -
Wechselkursanderungen -1 0 - 2 1
Buchwert zum 31.12.2013 98 10 0 33 141

Die Ruckstellungen furr Personal- und Sachkosten setzen sich unter anderem aus Ruckstellungen fur Tan-
tiemen, Altersteilzeit und Abfindungen zusammen. Dartiber hinaus beinhaltet die Position Riickstellungen
in Bezug auf bestehende Arbeitszeitkonten sowie Fach- und Rechtsberatung. Es wird erwartet, dass der

tberwiegende Teil dieser Riickstellungen innerhalb von zwei Jahren nach dem Bilanzstichtag realisiert wird.

Die Ruckstellungen fur Rechts- und Steuerrisiken beinhalten unter anderem Eventualverbindlichkeiten

gemif IFRS 3 in Hohe von 143 Mio. € (Vorjahr: -).
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Die Ruickstellungen ftir Rechtsrisiken stehen im Wesentlichen in Zusammenhang mit mehreren Klagen
von Inhabern von Genussscheinen der Corealcredit. Dabei sind verschiedene Verfahrensstringe vor
unterschiedlichen Gerichten zu unterscheiden. Das Hauptrisiko liegt materiell in dem Vorwurf, dass im
Zusammenhang mit Derivategeschiften der Jahre 2001/2002 gegen den Satzungszweck der Gesellschaft
verstofsen und damit zudem Geschifte vorgenommen wurden, die kein serioser Kaufmann durchftihren
wirde. Dies wiirde die von der Rechtsprechung aufgestellten Voraussetzungen der sog. ,Kl6ckner-Recht-
sprechung” erftillen. Die aufaddierten eingeklagten Betrige belaufen sich auf einen niedrigen dreistelligen
Millionenbetrag. Vor dem Hintergrund der Komplexitit der Verfahren und der Erwartung, dass alle
Rechtsmittel ausgenutzt werden, ist mit einer langen Verfahrensdauer und damit im Fall einer Verurtei-
lung mit erheblichen zusétzlichen Verzugszinsen zu rechnen.

Nach derzeitigem Verfahrenstand und den Erkenntnissen aus der miindlichen Verhandlung werden die
Prozesse mit einer Wahrscheinlichkeit von Giber 50 % am Ende auch in letzter Instanz gewonnen. Nach
IFRS 3 werden auch die Eventualverbindlichkeiten mit ihrem Erwartungswert angesetzt. Die Bewertung
erfordert Einschitzungen in erheblichem Umfang durch das Management hinsichtlich verschiedener
Einflussfaktoren. Die endglltige Hohe der Verbindlichkeiten kann von der im Rahmen der Bilanzierung
zuvor vorgenommenen Bewertung erheblich abweichen.

Die Ruickstellungen ftir Steuerrisiken wurden im Wesentlichen zur Abdeckung von Risiken aus laufenden
Betriebspriifungen der Corealcredit gebildet.

Fiir die gegenuiber der Deutschen Pfandbriefbank AG (ehemals DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG) im
Rahmen der Trennung im Jahr 2002 abgegebenen Kapitalgarantien bestanden zum Bilanzstichtag Ruick-
stellungen fiir auBerbilanzielle Risiken im Kreditgeschift in Héhe von 2 Mio. € (Vorjahr: 4 Mio. €). Es
wird erwartet, dass ein Grof3teil dieser Ruckstellungen innerhalb von zwei Jahren nach dem Bilanzstichtag
realisiert wird. Dartiber hinaus enthilt die Position Rickstellungen fur Portfoliowertberichtigungen in
Bezug auf auRerbilanzielle Risiken von 8 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €).

Die tbrigen Rickstellungen beinhalten u.a. Rickstellungen fir in Bezug auf das Immobilienkreditportfolio
der Deutschen Pfandbriefbank AG im Rahmen der Trennung im Jahr 2002 abgegebene Zinsgarantien.
(57) Ertragsteuerverpflichtungen

Von den Ertragsteuerverpflichtungen zum 31. Dezember 2014 in Hohe von 124 Mio. € (Vorjahr:

36 Mio. €) wird erwartet, dass ein Teilbetrag in Hohe von 86 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) nach mehr

als zwolf Monaten realisiert wird.

(58) Passive latente Steuern

Bei der Bilanzierung von latenten Steuern wurden Anspriiche und Verpflichtungen, die gegentiber der

gleichen Steuerbehorde entstehen und saldiert beglichen werden konnen, in Hohe von 805 Mio. €
(Vorjahr: 500 Mio. €) miteinander saldiert.
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Passive latente Steuern wurden im Zusammenhang mit folgenden Bilanzposten gebildet:

31.12.2014 31.12.2013

Mio. €

Forderungen an Kreditinstitute und an Kunden 118 74
Positive und negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 93 73
Handelsaktiva/-passiva 118 62
Finanzanlagen 480 259
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen - -
Immaterielle Vermdgenswerte 7 8
Sachanlagen 7 7
Sonstige Aktiva/Passiva 1 3
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten und Kunden

sowie Verbriefte Verbindlichkeiten - -
Ruckstellungen = 21
Nachrangkapital 2 2
Passive latente Steuern 826 509

(59) Sonstige Passiva

Mio. €

Verbindlichkeiten aus ausstehenden Rechnungen 6 8
Rechnungsabgrenzungsposten 12 11
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 17 29
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (lac) 13 9
Sonstige Verbindlichkeiten (lac) 79 146
Gesamt 127 203

In den Sonstigen Verbindlichkeiten sind die anteiligen Zinsen in Bezug auf die Stille Einlage des Sonder-
fonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) in Héhe von 31 Mio. € (Vorjahr: 33 Mio. €) enthalten.

(60) Nachrangkapital

31.12.2014 31.12.2013

Mio. €

Nachrangige Verbindlichkeiten 1.222 524
Genussrechtskapital 73 166
Einlagen Stiller Gesellschafter 194 226
Gesamt 1.489 916
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Nachrangige Verbindlichkeiten

Fur die nachrangigen Mittelaufnahmen besteht in keinem Fall eine vorzeitige Riickzahlungsverpflichtung.

Konzernabschluss | Anhang | Erlduterungen zur Bilanz

Im Falle der Liquidation oder der Insolvenz gehen die Forderungen und Zinsanspriiche aus diesen
Verbindlichkeiten den Forderungen aller Gldubiger, die nicht ebenfalls nachrangig sind, nach. Diese Be-

dingungen treffen auch fur die nicht einzeln aufgefiihrten nachrangigen Mittelaufnahmen zu.

Die Zinsaufwendungen fir die gesamten nachrangigen Verbindlichkeiten beliefen sich in 2014 auf
40 Mio. € (Vorjahr: 25 Mio. €). Die durchschnittliche Verzinsung der nachrangigen Verbindlichkeiten

liegt bei 3,27 % (Vorjahr: 4,70 %).

Genussrechtskapital

Das begebene Genussrechtskapital setzt sich aus folgenden von der Aareal Bank AG emittierten

Genussscheinen zusammen:

Nominalbetrag
Mio. €

Emissions-

wahrung

Zinssatz
% p. a.

Laufzeit

Namensgenussscheine:

5,0 EUR 7,220 2002-2016
5,0 EUR 7,220 2002-2016
5,0 EUR 6,310 2003-2017
10,0 EUR 5,750 2004-2014
2,0 EUR 5,470 2004-2014
5,0 EUR 5,480 2004-2014
5,0 EUR 5,380 2004-2016
20,0 EUR 5,950 2004-2016
6,0 EUR 5,830 2005-2017
63,0

Die Genussscheininhaber haben nach den Emissionsbedingungen einen dem Gewinnanteil der Aktio-
ndre vorgehenden Zinsanspruch. Der Zinsanspruch mindert sich bzw. entfdllt, soweit sich durch eine
Ausschittung ein Jahresfehlbetrag ergeben wiirde. Wihrend der Laufzeit der Genussscheine besteht ein

Nachzahlungsanspruch.

Die Ruickzahlung erfolgt zum Nennbetrag — vorbehaltlich einer Teilnahme am Verlust — am Tag nach
der Hauptversammlung, die tber das jeweilige Geschiftsjahr entscheidet. Die Genussscheine verbriefen

Glédubigerrechte, sie gewdhren keinen Anteil am Liquidationserl6s.

Aus begebenen Genussscheinen resultierten im Berichtsjahr Zinsaufwendungen in Hohe von 8 Mio. €

(Vorjahr: 14 Mio. €).
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Einlagen Stiller Gesellschafter

Der Aareal Bank Gruppe stehen Einlagen Stiller Gesellschafter in Hohe von nominal 190 Mio. €
(Vorjahr: 220 Mio. €) zur Verfiigung.

Die aus den Stillen Einlagen resultierenden Gesamtaufwendungen beliefen sich im Geschiftsjahr 2014
auf 7 Mio. € (Vorjahr: 9 Mio. €).

(61) Eigenkapital

Mio. €
Gezeichnetes Kapital 180 180
Kapitalriicklage 721 721
Gewinnrlicklage 1.357 1.112
AT1-Anleihe 300 -
Andere Rucklagen
Ricklage aus der Neubewertung von leistungsorientierten Planen -95 -40
Neubewertungsrtcklage 1ks) -50
Hedge-Rucklage -1 -17
Rucklage fur Wahrungsumrechnung 4 2
Stille Einlage SoFFin - 300
Nicht beherrschende Anteile 242 242
Gesamt 2.723 2.450

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der Aareal Bank AG betrigt zum Bilanzstichtag 180 Mio. € (Vorjahr: 180 Mio. €).
Es ist in 59.857221 nennwertlose Stiickaktien mit einem rechnerischen Wert von 3 € /Stiick eingeteilt.
Die Aktien lauten auf den Inhaber und sind jeweils mit einem Stimmrecht ausgestattet. Vorzugsrechte
oder Beschrdnkungen in Bezug auf die Ausschiittung von Dividenden liegen nicht vor.

Der Vorstand wurde von der Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 nach § 71 Abs. 1 Nr. 7 AktG erméch-
tigt, bis zum 18. Mai 2015 zum Zwecke des Wertpapierhandels eigene Aktien zu Preisen zu erwerben
und zu verkaufen, die den durchschnittlichen Schlusskurs der Aktie im Xetra®-Handel (oder einem ver-
gleichbaren Nachfolgesystem) der Frankfurter Wertpapierbérse an den letzten drei Handelstagen vor dem
jeweiligen Erwerb um jeweils maximal 10 % unter- oder tbersteigen dtrfen. Dabei darf der Bestand der
zu diesem Zweck erworbenen Aktien am Ende keines Tages 5% des Grundkapitals der Aareal Bank AG
tbersteigen.

Die Hauptversammlung vom 19. Mai 2010 hat den Vorstand gemaf? § 71 Abs. | Nr. 8 AktG ermichtigt,
bis zum 18. Mai 2015 eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung
bestehenden Grundkapitals oder — falls dieser Wert geringer ist — des zum Zeitpunkt der Austibung dieser
Ermidchtigung bestehenden Grundkapitals zu anderen Zwecken als dem Handel in eigenen Aktien zu
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erwerben. Der Erwerb darf Giber die Borse oder mittels eines an alle Aktiondre gerichteten 6ffentlichen
Kaufangebots erfolgen. Erfolgt der Erwerb durch den Einsatz von Derivaten in Form von Put- und Call-
Optionen oder einer Kombination aus beiden, muss durch die Optionsbedingungen sichergestellt sein,
dass die Optionen nur mit Aktien bedient werden, die unter Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes
Gber die Borse zu dem im Zeitpunkt des borslichen Erwerbs aktuellen Borsenkurs der Aktie der Gesell-
schaft im Xetra®-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) erworben wurden.

Auf der Grundlage der Ermichtigung erworbene eigene Aktien kann der Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrats unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére in anderer Weise als tiber die Borse oder
durch Angebot an alle Aktionédre an Dritte verduRern, wenn der Kaufpreis den Borsenpreis der Aktien
zum Zeitpunkt der Verdufierung nicht wesentlich unterschreitet. Dabei darf die Zahl der aufgrund dieser
Ermidchtigung verduRerten Aktien zusammen mit Aktien, die unter Bezugsrechtsausschluss gemaRR § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG wihrend der Laufzeit dieser Erméchtigung bis zu ihrer Ausnutzung ausgegeben
wurden, 10% des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder der Austibung der Ermichtigung vorhandenen
Grundkapitals nicht tibersteigen. Das Bezugsrecht auf die verduf3erten Aktien kann mit Zustimmung des
Aufsichtsrats auch dann ausgeschlossen werden, wenn die Verduf3erung gegen Sachleistung erfolgt, oder
wenn die verdufRerten Aktien anstelle neuer Aktien aus einer bedingten Kapitalerhohung zur Bedienung
von Rechten aus Wandelschuldverschreibungen oder Optionsschuldverschreibungen eingesetzt werden
sollen. Ferner kann der Vorstand das Bezugsrecht auch ausschlief3en, um den Inhabern von Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen ein Bezugsrecht auf die Aktien in dem Umfang zu gewdhren, wie es ihnen
nach Ausiibung des Wandlungs- bzw. Optionsrechts zusttinde. Der Vorstand ist ermachtigt, die aufgrund
dieser Erméchtigung erworbenen Aktien auch ohne Hauptversammlungsbeschluss einzuziehen.

Die Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien ist fir die Dauer von funf Jahren erteilt.

Von den vorstehend genannten Erméchtigungen wurde kein Gebrauch gemacht. Zum Ende des Berichts-
jahres befanden sich keine eigenen Aktien im Bestand der Gesellschaft.

Es besteht ein genehmigtes Kapital, das die Hauptversammlung am 23. Mai 2012 geschaffen hat.

Die Hauptversammlung hat den Vorstand ermichtigt, in der Zeit bis zum 22. Mai 2017 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender
Stuickaktien gegen Bar- oder Sacheinlage, einmalig oder mehrmals, jedoch insgesamt um einen Nenn-
betrag von hochstens bis zu 89.785.830 € zu erhohen (genehmigtes Kapital 2012). Im Falle einer Bar-
kapitalerh6hung ist den Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdumen, sofern der Vorstand nicht von seiner
Ermidchtigung zum Bezugsrechtsauschluss Gebrauch macht. Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats in folgenden Fillen Gber den Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre zu ent-
scheiden:

a) bei einer Kapitalerh6hung gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsen-
preis der bereits borsennotierten Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der endgultigen Festlegung
des Ausgabebetrags nicht wesentlich unterschreitet. Diese Erméchtigung gilt jedoch nur mit der MaR3-
gabe, dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemidRR § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen
Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermidch-
tigung noch — wenn dieser Betrag geringer ist — zum Zeitpunkt der Austibung dieser Ermachtigung
Gberschreiten dtrfen. Auf diese Begrenzung von 10 % des Grundkapitals sind Aktien anzurechnen,
die in direkter oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG widhrend der Laufzeit
dieser Erméchtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung ausgegeben oder verdufRert wurden. Eben-
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falls anzurechnen sind Aktien, die aufgrund von wihrend der Laufzeit dieser Erméchtigung entsprechend
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Schuldverschreibungen
mit Wandlungs- oder Optionsrechten auf Aktien ausgegeben wurden bzw. noch ausgegeben werden
konnen.

b) fur Spitzenbetrdge, soweit sie bei der Festlegung des jeweiligen Bezugsverhiltnisses entstehen.

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

d) fur einen Betrag von bis zu 4.000.000 €, um hierfiir Mitarbeitern der Gesellschaft oder mit ihr ver-
bundener Unternehmen Aktien zum Bezug anzubieten.

Im Fall einer Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen wird der Vorstand ermichtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlieRen.

Der Vorstand wird den Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre bei Ausnutzung dieser Ermédchtigung
auf insgesamt 20 % des Grundkapitals beschranken. Der zusammengerechnete Bezugsrechtsausschluss
bei Ausnutzung dieser Erméchtigung darf insoweit weder 20% des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens der
Ermidchtigung noch des im Zeitpunkt der Austibung der Erméchtigung bestehenden Grundkapitals tber-
steigen. Auf diese Limitierung werden auch Aktien angerechnet, die auf der Grundlage der Ermichtigung
der Hauptversammlung vom 23. Mai 2012 aufgrund von unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére
ausgegebenen Wandel- und oder Optionsschuldverschreibungen ausgegeben werden.

Das genehmigte Kapital ist noch nicht ausgenutzt worden.

Das Grundkapital ist um bis zu 89.785.830 € durch Ausgabe von bis zu 29.928.610 neuen, auf den
Inhaber lautenden Stiickaktien bedingt erhoht (bedingtes Kapital 2014). Die bedingte Kapitalerhohung
wird nur insoweit durchgeftihrt, wie (i) die Inhaber bzw. Gldubiger von Wandlungsrechten, die den von
der Gesellschaft oder einer unmittelbar oder mittelbar im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehenden
Gesellschaft aufgrund des Erméchtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 21. Mai 2014 bis zum
20. Mai 2019 ausgegebenen Wandelgenussrechten beigefuigt sind, von ihren Wandlungsrechten Ge-
brauch machen oder (ii) die zur Wandlung verpflichteten Inhaber bzw. Gliubiger von durch die Gesell-
schaft oder einer unmittelbar oder mittelbar im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehenden Gesellschaft
aufgrund des Erméchtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 21. Mai 2014 bis zum 20. Mai 2019
ausgegebenen Wandelgenussrechten ihre Pflicht zur Wandlung erftillen oder (iii) die Gesellschaft von
einer Ersetzungsbefugnis Gebrauch macht; soweit nicht eigene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden
oder, in den vorgenannten Fillen (i) und (ii), nicht ein Barausgleich gewahrt wird. Die neuen Aktien neh-
men vom Beginn des Geschiéftsjahres an, in dem sie durch die Austibung von Wandlungsrechten oder
durch die Erfullung von Wandlungspflichten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist erméchtigt, die
weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten Kapitalerh6hung festzusetzen.

Die von der Hauptversammlung am 21. Mai 2014 erteilte Ermdchtigung soll der Schaffung von regulato-
risch anerkennungsfihigem Kernkapital dienen und sieht die Moglichkeit vor, Genussrechte mit oder
ohne Wandlungsrecht auszugeben und daneben auch Wandelpflichten zu begriinden. Sie entspricht den
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durch die Capital Requirement Resolution” ersffneten unterschiedlichen Gestaltungsmaoglichkeiten ftr
Instrumente des zusidtzlichen Kernkapitals. Eine Wandlungspflicht kann z.B. fir den Fall vorgesehen werden,
wenn bestimmte in den Wandelgenussrechtsbedingungen zu definierende Kapitalquoten oder sonstige
Finanzkennzahlen unterschritten werden, die Wandlung nach Auffassung des Vorstands und des Auf-
sichtsrats der Gesellschaft zur Sicherung des Fortbestands der Gesellschaft erforderlich ist oder wenn eine
Aufsichtsbehorde im Rahmen ihrer Zustandigkeiten eine Wandlung anordnet. Die Erméchtigung erlaubt
auch Tochtergesellschaften der Aareal Bank AG Wandelschuldverschreibungen auszugeben und gibt

der Gesellschaft insoweit die Moglichkeit, mit Zustimmung des Aufsichtsrats hierftir die Garantie zu tber-
nehmen und Aktien zu gewihren, um die daraus resultierenden Wandlungsrechte zu erftillen.

Der Vorstand kann das Bezugsrecht der Aktiondre mit Zustimmung des Aufsichtsrats in bestimmten
Fillen ausschlieRen. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem gemi dem Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 21I. Mai 2014 jeweils festgelegten Wandlungspreis.

Das bedingte Kapital ist bislang noch nicht ausgenutzt worden.
Kapitalriicklage

In der Kapitalriicklage sind die bei der Ausgabe von Aktien erhaltenen Agienbetrige enthalten. Kosten,
die im Rahmen einer Kapitalerh6hung anfallen, vermindern die Kapitalriicklage.

Gewinnriicklage

Die Gewinnrticklage setzt sich in Ho6he von 5 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €) aus gesetzlichen Riicklagen
nach § 150 AktG und in Hohe von 1.352 Mio. € (Vorjahr: 1.107 Mio. €) aus sonstigen Gewinnriicklagen
zusammen.

Additional-Tier-1-Anleihe (AT1-Anleihe)

Der Vorstand hat am 13. November 2014 aufgrund der Ermichtigung der Hauptversammlung vom
21. Mai 2014 Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von 300 Mio. € mit einer Sttickelung von
200.000 € und einem anfinglichen Zins von 7,625% p.a. ausgegeben.

Die Schuldverschreibungen werden ab Verzinsungsbeginn bis zum 30. April 2020 mit einem Zinssatz
von 7,625 % per annum verzinst. Fir jede nachfolgende Zinsperiode entspricht der Zinssatz dem am
jeweiligen Zinsfestlegungstag bestimmten 1-Jahres-EUR-Swap-Satz zuziiglich einer Marge von 7,18 % per
annum.

Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin.

Bei Eintritt eines Ausloseereignisses sind der Riickzahlungsbetrag und der Nennbetrag jeder Schuldver-
schreibung um den Betrag der betreffenden Herabschreibung zu reduzieren. Die Herabschreibung ist pro
rata mit sdmtlichen anderen Instrumenten des zusatzlichen Kernkapitals im Sinne der CRR, die eine
Herabschreibung bei Eintritt des Ausldseereignisses vorsehen, vorzunehmen. Ein ,Ausldseereignis® tritt
ein, wenn die in Artikel 92 Absatz 1 Buchstabe a CRR bzw. einer Nachfolgeregelung genannte harte
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Kernkapitalquote bezogen auf die Institutsgruppe der Emittentin unter 7,0 % fillt. Nach der Vornahme
einer Herabschreibung konnen der Nennbetrag sowie der Riickzahlungsbetrag jeder Schuldverschreibung
in jedem der Reduzierung nachfolgenden Geschiftsjahr der Emittentin bis zur vollstindigen Hohe des
urspriinglichen Nennbetrags unter bestimmten Bedingungen wieder hochgeschrieben werden.

Die Schuldverschreibungen konnen insgesamt, jedoch nicht teilweise, nach Wahl der Emittentin und
vorbehaltlich der vorherigen Zustimmung der zustindigen Aufsichtsbehdrde mit einer Kiindigungsfrist von
nicht weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tagen gekiindigt und zu ihrem Riickzahlungsbetrag (unter
Berticksichtigung einer etwaigen Herabschreibung) zuzuglich bis zum Riickzahlungstag aufgelaufener
Zinsen (soweit die Zinszahlung nach den Anleihebedingungen nicht ausgefallen oder ausgeschlossen
ist) zuriickgezahlt werden, wenn die in den Anleihebedingungen genannten steuerlichen oder regulato-
rischen Griinde vorliegen. Dartiber hinaus kann die Emittentin die Schuldverschreibungen insgesamt,
jedoch nicht teilweise, vorbehaltlich der vorherigen Zustimmung der zustidndigen Aufsichtsbehorde unter
Einhaltung einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als 30 Tagen erstmals zum 30. April 2020 und da-
nach zu jedem Zinszahlungstag kiindigen und zu ihrem Rickzahlungsbetrag zuziiglich bis zum Riick-
zahlungstag aufgelaufener Zinsen zurtickzahlen.

Neubewertungsriicklage

In der Neubewertungsriicklage werden Effekte aus der Fair Value-Bewertung von Finanzinstrumenten der
Bewertungskategorie Available for Sale (afs) ausgewiesen.

Stille Einlage SoFFin

Am 31. Médrz 2009 hat der Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) der Aareal Bank die im Rah-
men des am 15. Februar 2009 abgeschlossenen MaRnahmenpakets vereinbarte Stille Einlage in Hohe
von 525 Mio. € zur Verfugung gestellt. Diese Einlage war unbefristet und wurde mit 9 % p.a. verzinst.
Sie wurde in der Bilanz innerhalb des Eigenkapitals als gesonderter Posten ausgewiesen. Die Kosten, die
im Zusammenhang mit dieser Stillen Einlage standen, wurden — gemindert um die damit verbundenen
Ertragsteuervorteile — direkt mit dem Eigenkapital verrechnet.

Am 16. Juli 2010 hat die Aareal Bank AG eine erste Teilrlickzahlung in Hohe von 150 Mio. € auf die
durch den Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) zur Verfiigung gestellte Stille Einlage in Hohe
von urspriinglich 525 Mio. € vorgenommen.

Am 28. April 2011 wurde eine zweite Teilrtickzahlung in Hohe von 75 Mio. € auf die durch den SoFFin
zur Verftgung gestellte Stille Einlage vorgenommen. Durch die Riickfihrung reduzierte sich die Stille
Einlage auf 300 Mio. €.

Die Aareal Bank hat am 29. Oktober 2014 die Zustimmung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) fiir die vollstindige Riickfiihrung der Stillen Einlage des Finanzmarktstabilisierungsfonds
(SoFFin) erhalten und den verbliebenen Restbetrag von 300 Mio. € am 30. Oktober 2014 an den SoFFin
zurlickiberwiesen. GemaR der Ruckfiihrungsvereinbarung zahlt die Aareal Bank zudem die bis zum
Riickzahlungstag auf die Einlage noch anfallenden Zinsen zum nichsten reguldren Filligkeitszeitpunkt
(31. Mérz 2015) an den SoFFin. Die Vereinbarung sieht ferner entsprechend den bisherigen vertraglichen
Regelungen die Beteiligung des Fonds pro rata temporis an einer moglichen Dividendenzahlung der
Aareal Bank durch eine dividendenabhdngige Zusatzvergtitung fir das Geschéftsjahr 2014 vor. Mit der
vollstdndigen Riickfuhrung der Stillen Einlage ist das Engagement des SoFFin bei der Aareal Bank beendet.
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Nicht beherrschende Anteile

Zum Geschiftsjahresende befanden sich u.a. von der Aareal Capital Funding Trust, Sitz Wilmington,
Delaware, U.S.A. begebene Vorzugsanteile mit einem Nominalwert von 250 Mio. € (Vorjahr: 250 Mio. €)
im Umlauf. Der Kapitalanteil der Aareal Bank Gruppe an dieser Gesellschaft betrdgt 0,01 %, die tbrigen
99,99 % befinden sich in Fremdbesitz. Die Aareal Bank Gruppe verfugt tGber 100% der Stimmrechte an
der Gesellschaft. Die Kiindigung der Vorzugsaktien ist nur seitens der Emittentin moglich, die Riickzahlung
erfolgt zum Nominalwert.

Auf die Vorzugsanteile erfolgte im Berichtsjahr eine Ausschittung in Hohe von I8 Mio. € (Vorjahr:
18 Mio. €). Die aus der Ausschiittung resultierende Steuerentlastung mindert die in der Gesamtergebnis-
rechnung ausgewiesenen Ertragsteuern.

Ausschiittung

Der Vorstand der Aareal Bank AG schldgt der Hauptversammlung vor, den sich nach handelsrechtlichen
Vorschriften (HGB) ftr das Geschiftsjahr 2014 ergebenden Bilanzgewinn der Aareal Bank AG in Hohe
von 76.828.665,20 € in Hohe eines Teilbetrages von 71.828.665,20 € zur Ausschiittung einer Dividende
von 1,20 € je Stuckaktie zu verwenden. Des Weiteren wird vorgeschlagen, den danach verbleibenden
Betrag in Hohe von 5.000.000,00 € in die anderen Gewinnriicklagen einzustellen.

Dariiber hinaus wird der Vorstand in Ubereinstimmung mit den Anleihebedingungen am 30. April 2015
Gber eine Ausschittung auf die AT I-Instrumente entscheiden.
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Erlauterungen zu Finanzinstrumenten

Hinsichtlich des in der Aareal Bank AG etablierten Systems zur konzernweiten Messung, Limitierung und
Steuerung von Risiken verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen im Risikobericht als Teil des Lageberichts.
Die Angaben gemdf IFRS 7 zur Beschreibung und zum Umfang der aus Finanzinstrumenten resultierenden
Risiken erfolgen teilweise ebenfalls im Risikobericht.

(62) Nettoergebnisse der Finanzinstrumente nach Kategorien
Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Nettogewinne bzw. Nettoverluste aus Finanzinstrumenten ent-

sprechend der Zuordnung der finanziellen Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten, aus denen
die Ergebnisse resultieren, zu den Bewertungskategorien nach IAS 39:

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Ergebnis aus Loans and Receivables -140 -130
Ergebnis aus Held to Maturity Investments 0 0
Ergebnis aus Finanzinstrumenten Held for Trading 13 16

Ergebnis aus Vermdgenswerten Designated as at

Fair Value through Profit or Loss 0 0
Ergebnis aus Vermdgenswerten Available for Sale 82 49
davon: direkt im Eigenkapital gebucht 81 49

Ergebnis aus Liabilities Measured at Amortised Cost = -

Ergebnis aus Finanzgarantien -3 4

Im aktuellen Berichtszeitraum wurde ein Bewertungsbetrag in Hohe von | Mio. € aus Available for Sale-
Vermogenswerten wihrend des Berichtszeitraums dem Eigenkapital entnommen und in der Gewinn-
und Verlustrechnung ausgewiesen (Vorjahr: — Mio. €). Das Ergebnis aus Sicherungszusammenhingen
betrug im aktuellen Geschiftsjahr 5 Mio. € (Vorjahr: -6 Mio. €). Das Fremdwihrungsergebnis betrug im
aktuellen Geschiftsjahr -11 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €).

In die Nettoergebnisse werden Bewertungsgewinne und -verluste, realisierte Abgangserfolge und
nachtrégliche Eingidnge auf abgeschriebene Forderungen aus allen Finanzinstrumenten der jeweiligen
Kategorie einbezogen. Das Ergebnis aus Held for Trading enthilt auch Zinsen und Dividenden, sowie
Provisionen aus Handelsbestdnden.

Die Ermittlung des Nettoergebnisses aus Finanzinstrumenten wurde im aktuellen Geschiftsjahr ange-
passt, um eine aussagekriftigere Darstellung der Nettoergebnisse zu erreichen. Das Hedge-Ergebnis aus
gesicherten Grundgeschiften wird in diesem Jahr mit dem Hedge-Ergebnis aus den Sicherungsderivaten
zu einer Position zusammengefasst. Ebenso entféllt eine Aufteilung des Fremdwihrungsergebnisses auf
einzelne Kategorien. Die Vorjahreszahlen in der Tabelle wurden entsprechend angepasst.
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(63) Aufwand fiir Wertminderungen bei finanziellen Vermégenswerten

Die folgende Ubersicht zeigt den im Berichtsjahr erfassten Aufwand fiir Wertminderungen pro Klasse von
finanziellen Vermogenswerten:

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Forderungen an Kreditinstitute (lar) 1 -
Forderungen an Kunden (lar) 196 157
Sonstige Aktiva (lar) 0 3
Gesamt 197 160

(64) Fair Value-Hierarchie gemas IFRS 13

Fur alle Finanzinstrumente, deren Fair Value veroffentlicht wird, ist gemafd IFRS 13 die Level-Einstufung

in die Fair Value-Hierarchie vorzunehmen. Die Einstufung in die einzelnen Level der Hierarchie wird in
Abhingigkeit der zur Fair Value-Bewertung verwendeten Eingangsparameter vorgenommen. Eine Be-
schreibung der Fair Value-Hierarchie befindet sich im Kapitel (5) ,Ermittlung des Fair Value“ innerhalb der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.

Ermittlung des Fair Value bei Finanzinstrumenten, die zum Fair Value in der Bilanz
ausgewiesen sind

Festverzinsliche Wertpapiere und Eigenkapitaltitel, fir die Borsenumsitze am oder kurz vor dem Bilanz-
stichtag in qualifiziertem Volumen stattfinden, werden dem Level | der Fair Value-Hierarchie zugeordnet.

Bei festverzinslichen Wertpapieren oder Aktien, ftr die kein aktueller Marktpreis verfligbar ist, wird der
Fair Value soweit moglich anhand vergleichbarer Marktpreise bestimmt. Dazu werden an aktiven Markten
notierte Preise fir 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 Informationsdnderungen bereinigt wird. Sind fur Wertpapiere keine vergleichbaren
Marktpreise verftigbar, so werden diese Papiere tiber eine Analyse der zukiinftigen Zahlungen nach einem
Ertragswertverfahren bewertet, dessen Eingangsparameter auf beobachtbaren Marktdaten beruhen. Dazu
gehort die Discounted-Cashflow-Methode, mit deren Hilfe der Barwert der vertraglichen Cashflows bis
zum erwarteten Laufzeitende ermittelt wird. Die Barwertermittlung basiert auf der fir den jeweils rele-
vanten Markt giiltigen Benchmark-Kurve unter Berticksichtigung von Bonitits- und Liquidititsaufschligen.
Bei optionalen Geschiftsbestandteilen werden das jeweilige marktiibliche Black/Scholes-Modell oder
angemessene numerische Verfahren angewendet. Diese Bewertungsmodelle enthalten ausschlieRlich am
Markt beobachtbare Eingangsparameter, sodass die betroffenen Wertpapiere entsprechend dem Level 2
der Bewertungshierarchie zugeordnet werden. Soweit der Fair Value von nicht borsennotierten Eigenkapital-
titeln nicht zuverldssig ermittelt werden kann, erfolgt die Bilanzierung zu Anschaffungskosten.
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Derzeit hilt die Aareal Bank keine Finanzanlagen dfvtpl im Bestand.

Borsengehandelte Derivate werden mit ihrem notierten Marktpreis bewertet und werden dem Level |
der Fair Value-Hierarchie zugeordnet. Derzeit hilt die Aareal Bank keine borsennotierten Derivate im Be-
stand.

Der Fair Value von OTC-Derivaten des Handelsbestands sowie von OTC-Sicherungsinstrumenten wird
auf Basis von branchentblichen Standardbewertungsmodellen wie der Barwertmethode oder Options-
preismodellen bestimmt. Dabei werden an aktiven Markten notierte Eingangsparameter wie Zinssitze,
Zinskurven und Credit Spreads verwendet. Der beizulegende Zeitwert von Devisentermingeschéften wird
grundsatzlich auf Basis aktueller Terminkurse bestimmt, die an aktiven Mirkten quotiert sind. Diese
Derivate werden dem Level 2 der Fair Value-Hierarchie zugeordnet.

Die Buchwerte der von der Aareal Bank Gruppe gehaltenen Finanzinstrumente, die mit dem Fair Value
in der Bilanz ausgewiesen werden, werden in der folgenden Tabelle entsprechend der dreistufigen Fair
Value-Hierarchie gemif IFRS 13.72 ff. dargestellt. Die Darstellung erfolgt je Klasse von Finanzinstrument:

31.12.2014
Fair Value Fair Value Fair Value Fair Value
Gesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Mio. €
Positive Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten 2.565 - 2.565 -
Handelsaktiva Held for Trading 467 - 467 -
Derivate des Handelsbestands 467 - 467 -
Finanzanlagen Available for Sale 6.854 6.802 52 -
Festverzinsliche Wertpapiere 6.846 6.798 48 -
Aktien/Fonds 8 4 4 -
Negative Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten 2.928 - 2.928 -
Handelspassiva Held for Trading 659 - 659 -

Derivate des Handelsbestands 659 - 659 -
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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 -

Im Geschiftsjahr 2014 wurden keine festverzinslichen Wertpapiere der Kategorie afs von der Stufe 1 in
die Stufe 2 umgegliedert (Vorjahr: — Mio. €). Ebenso erfolgte keine Umgliederung von festverzinslichen
Wertpapieren der gleichen Kategorie von der Stufe 2 in die Stufe | (Vorjahr: — Mio. €).

Ermittlung des Fair Value bei Finanzinstrumenten, die mit fortgefiihrten Anschaffungskosten
in der Bilanz ausgewiesen sind

Fur die Barreserve wird der IFRS-Buchwert als angemessener Fair Value angesetzt.

Das in den Forderungen an Kunden enthaltene Immobilienfinanzierungsportfolio der Kategorie Loans
and Receivables wird ftir Zwecke der Fair Value-Ermittlung unter Anwendung der Discounted-Cashflow-
Methode bewertet. Die Abzinsung der zuktinftigen Cashflows eines Geschifts erfolgt mit geschiftsspezi-
fischen risikoadjustierten Zinssédtzen. Diese werden ausgehend von einem quasi-risikolosen laufzeitab-
hdngigen Marktzinssatz je Wéahrung unter Berticksichtigung von Aufschldgen fur kontrahentenspezifische
Risiken sowie Kosten eines Kredits ermittelt. Bei festverzinslichen Darlehen werden die vertraglich ver-
einbarten Zahlungsstrome als zukinftige Cashflows angesetzt. Die zukunftigen Cashflows fir variabel
verzinsliche Darlehen werden mit Verwendung der zukiinftigen Forward-Zinssatze unter Berticksichtigung
des jeweiligen Kundenkonditions-Spreads erzeugt.

Fur die in diesen Klassen enthaltenen kurzfristigen Geldgeschéfte sowie Sichteinlagen und andere kurz-
fristige Forderungen und Verbindlichkeiten stellen die fortgeftihrten Anschaffungskosten eine angemessene
Schiétzung des Fair Value dar. Fur aktivische Schuldscheindarlehen der Kategorie Loans and Receivables
liegen regelmidfig keine notierten Marktpreise vor. Daher werden sie mittels Diskontierung der zukiinftigen
Zahlungsstrome mit der wahrungsspezifischen Benchmark-Kurve bewertet. Die Liquiditdts- und Bonitits-
komponente wird tiber emittentenspezifische Spreads berticksichtigt.
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Passive Namenspapiere der Kategorie Liabilities Measured at Amortised Cost, die Giber Forderungen
abgesichert sind (gedeckte Emissionen), werden ebenfalls tiber die Discounted-Cashflow-Methode auf
Basis der Benchmark-Kurve bewertet. Zuséatzlich werden Pfandbriefspreads laut Verband der deutschen
Pfandbriefbanken beriicksichtigt. Bei ungedeckten Emissionen werden die zuktinftigen vertraglichen
Cashflows mit einem ftr die Aareal Bank adidquaten Zinssatz abgezinst.

Fur die in den Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und Kunden enthaltenen
Produkte liegen in der Regel keine notierten Marktpreise vor. Sie werden in Abhingigkeit der im Be-
wertungsmodell enthaltenen Eingangsparameter dem Level 2 oder Level 3 der Fair Value-Hierarchie zu-
geordnet.

In diesen Klassen sind festverzinsliche Anleihen und Schuldverschreibungen enthalten, deren Fair Value
entsprechend dem Vorgehen bei Finanzanlagen Available for Sale mittels Preisen an aktiven Markten
bzw. Bewertungsmethoden wie der Discounted-Cashflow-Methode ermittelt wird und die entsprechend
in die Fair Value-Hierarchie eingruppiert werden. Sie werden in Abhingigkeit davon, ob ausreichende
Borsenumsatze zum Bilanzstichtag vorliegen, dem Level | oder Level 2 der Fair Value-Hierarchie zuge-
ordnet.

Die im Bestand befindlichen Asset-Backed Securities (im Wesentlichen CMBS und RMBS) werden fur
Zwecke der Fair Value-Ermittlung mit Kursen bewertet, die anhand marktgestiitzter Eingangsparameter
von einem unabhidngigen Pricing-Service-Anbieter ermittelt werden und damit dem Level 2 der Fair Value-
Hierarchie zugeordnet werden.

Die Ermittlung des Fair Value erfolgt bei den Inhaberpapieren, soweit nicht aktive Marktpreise vorliegen,
entsprechend der Vorgehensweise bei den Namenspapieren mit Unterscheidung in gedeckte und un-
gedeckte Emissionen. Soweit fr von der Aareal Bank emittierte Papiere notierte Marktpreise vorliegen,
werden diese dem Level | der Fair Value-Hierarchie zugeordnet. Papiere fur die keine aktiven Marktpreise
vorliegen, werden im Level 2 eingruppiert, da in den Bewertungsmethoden keine Eingangsparameter
verwendet werden, die nicht am Markt beobachtbar sind.

Fur nachrangige Schuldscheindarlehen, nachrangige Inhaberschuldverschreibungen und sonstige hybride
Instrumente der Kategorie Liabilities Measured at Amortised Cost erfolgt die Bewertung ebenfalls anhand
der Barwertmethode unter Verwendung marktkonformer Bonitédtsaufschldge auf die jeweiligen Benchmark-
kurven. Liegen fir diese Produkte notierte Preise an aktiven Markten vor, so werden diese als Fair Value
angesetzt. Nicht aktiv am Markt gehandelte nachrangige Papiere werden in Abhingigkeit der im Bewertungs-
modell enthaltenen Eingangsparameter dem Level 2 oder Level 3 der Fair Value-Hierarchie zugeordnet.
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Die Marktwerte der von der Aareal Bank Gruppe gehaltenen Finanzinstrumente, die mit fortgeftihrten
Anschaffungskosten in der Bilanz ausgewiesen werden, sind in der folgenden Tabelle entsprechend der
dreistufigen Fair Value-Hierarchie gemaf IFRS 13.72 ff. dargestellt. Die Darstellung erfolgt je Klasse von
Finanzinstrument:

31.12.2014
Fair Value Fair Value Fair Value Fair Value
Gesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Mio. €
Kassenbestand und Guthaben
bei Zentralnotenbanken 184 - 184 -
Forderungen an Kreditinstitute
Loans and Receivables 3.177 - 3.161 16
Geldmarktforderungen an Kreditinstitute 1.738 - 1.738 -
Schuldscheindarlehen an Kreditinstitute 121 - 121 -
Sonstige Forderungen an Kreditinstitute 1.318 - 1.302 16
Forderungen an Kunden Loans and Receivables 32.309 - 1.611 30.698
Immobiliendarlehen an Kunden 29.5682 - 0 29.582
Geldmarktforderungen an Kunden 874 - 0 874
Schuldscheindarlehen an Kunden 1.611 - 1.608 3
Sonstige Forderungen an Kunden 242 - 3 239
Finanzanlagen Loans and Receivables 4.125 2.901 1.224 -
Festverzinsliche Wertpapiere 4125 2.901 1.224 -
Finanzanlagen Held to Maturity 836 528 308 -
Festverzinsliche Wertpapiere 836 528 308 -
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Measured at Amortised Cost 1.824 - 1.689 135
Geldmarktverbindlichkeiten gg. Kreditinstituten 905 - 902 3
Hypotheken-Namenspfandbriefe gg. Kreditinstituten 368 - 368 -
Offentliche Namenspfandbriefe gg. Kreditinstituten 41 - 41 -
Schuldscheindarlehen gg. Kreditinstituten 385 - 345 40
Sonstige Verbindlichkeiten gg. Kreditinstituten 125 - 33 92
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
Measured at Amortised Cost 27.563 - 19.481 8.082
Geldmarktverbindlichkeiten gg. Kunden 13.077 - 4.995 8.082
Hypotheken-Namenspfandbriefe gg. Kunden 3.531 - 3.531 -
Offentliche Namenspfandbriefe gg. Kunden 2.988 - 2.988 -
Schuldscheindarlehen gg. Kunden 7.967 - 7.967 -
Verbriefte Verbindlichkeiten
Measured at Amortised Cost 11.595 1.059 10.536 -
Hypotheken-Inhaberpfandbriefe 8.776 1.059 7.717 -
Offentliche Inhaberpfandbriefe 45 - 45 -
Sonstige Schuldverschreibungen 2.774 - 2.774 -
Nachrangkapital Measured at Amortised Cost 1.517 329 921 267
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31.12.2013
Fair Value Fair Value Fair Value Fair Value
Gesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Mio. €
Kassenbestand und Guthaben
bei Zentralnotenbanken 1.222 - 1.222 -
Forderungen an Kreditinstitute
Loans and Receivables 2.530 - 2.518 12
Geldmarktforderungen an Kreditinstitute 2.372 - 2.372 -
Schuldscheindarlehen an Kreditinstitute 122 - 122 -
Sonstige Forderungen an Kreditinstitute 36 - 24 12
Forderungen an Kunden Loans and Receivables 27.298 - 1.419 25.879
Immobiliendarlehen an Kunden 25.191 - 10 25.181
Geldmarktforderungen an Kunden 458 - 1 457
Schuldscheindarlehen an Kunden 1.463 - 1.404 59
Sonstige Forderungen an Kunden 186 - 4 182
Finanzanlagen Loans and Receivables 4.018 2.966 1.052 -
Festverzinsliche Wertpapiere 4.018 2.966 1.052 -
Finanzanlagen Held to Maturity - - - -
Festverzinsliche Wertpapiere - - - -
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Measured at Amortised Cost 1.601 - 1.535 66
Geldmarktverbindlichkeiten gg. Kreditinstituten 838 - 837 1
Hypotheken-Namenspfandbriefe gg. Kreditinstituten 257 - 257 -
Offentliche Namenspfandbriefe gg. Kreditinstituten 46 - 46 -
Schuldscheindarlehen gg. Kreditinstituten 393 - 328 65
Sonstige Verbindlichkeiten gg. Kreditinstituten 67 - 67 -
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
Measured at Amortised Cost 25.412 - 18.538 6.874
Geldmarktverbindlichkeiten gg. Kunden 11.783 - 4.909 6.874
Hypotheken-Namenspfandbriefe gg. Kunden 3.201 - 3.201 -
Offentliche Namenspfandbriefe gg. Kunden 2.700 - 2.700 -
Schuldscheindarlehen gg. Kunden 7.728 - 7.728 -
Verbriefte Verbindlichkeiten
Measured at Amortised Cost 10.192 1.387 8.805 -
Hypotheken-Inhaberpfandbriefe 7.227 798 6.429 -
Offentliche Inhaberpfandbriefe 35 - 35 -
Sonstige Schuldverschreibungen 2.930 589 2.341 -
Nachrangkapital Measured at Amortised Cost 914 - 527 387
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(65) Vergleich von Buchwerten und Fair Values der Finanzinstrumente

Die Fair Values der Finanzinstrumente werden in der nachstehenden Tabelle ihren Buchwerten
gegenubergestellt. Die Darstellung erfolgt je Klasse von Finanzinstrument:
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31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013
Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value

Mio. €
Kassenbestand und Guthaben bei
Zentralnotenbanken 184 184 1.222 1.222
Forderungen an Kreditinstitute (lar) 3.178 3177 2.531 2.530
Forderungen an Kunden (lar) 30.069 32.309 25.563 27.298
Finanzanlagen (lar) 4.313 4125 4.259 4.018
Sonstige Aktiva (lar) 86 91 62 67
Summe Loans and Receivables 37.646 39.702 32.415 33.913
Finanzanlagen Held to Maturity 833 836 - -
Finanzanlagen Available for Sale 6.854 6.854 6.408 6.408
Positive Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten 2.565 2.565 1.838 1.838
Handelsaktiva Held for Trading 467 467 307 307
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten (lac) 1.807 1.824 1.589 1.601
Verbindlichkeiten gegentber Kunden (lac) 27.483 27.563 25.476 25.412
Verbriefte Verbindlichkeiten (lac) 11.483 11.595 10.124 10.192
Sonstige Passiva (lac) 98 101 163 156
Nachrangkapital (lac) 1.489 1.517 916 914
Summe Liabilities Measured at
Amortised Cost 42.360 42.600 38.268 38.275
Negative Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten 2.928 2.928 1.603 1.603
Handelspassiva Held for Trading 659 659 286 286
Finanzielle Garantien 140 140 120 120
Kreditzusagen 1.466 1.466 1.852 1.852
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(66) Kreditqualitat von finanziellen Vermégenswerten

In der folgenden Ubersicht wird die Kreditqualitit der finanziellen Vermogenswerte der Aareal Bank Gruppe
anhand der Aufteilung in Vermogenswerte, die weder tberféllig noch wertgemindert, Vermogenswerte,
die Gberfillig und Vermogenswerte, die wertgemindert sind, dargestellt. Die Darstellung erfolgt auf der
Basis von Buchwerten:

Mio. €

Finanzielle Vermdgenswerte,
die weder liberféllig noch wertgemindert sind

Forderungen an Kreditinstitute 3.178 2.531
Forderungen an Kunden 29.185 24.885
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.565 1.838
Handelsaktiva 467 307
Finanzanlagen (lar) 4.313 4.259
Finanzanlagen (afs) 6.856 6.409
Finanzanlagen (htm) 833 -
Sonstige Aktiva 78 60
Gesamt 47.475 40.289

Finanzielle Vermdgenswerte,
die liberfillig, aber nicht wertgemindert sind

Forderungen an Kunden 378 158
Sonstige Aktiva 0 0
Gesamt 378 158

Finanzielle Verm6genswerte, die einzeln wertgemindert sind

Forderungen an Kunden 986 881
Sonstige Aktiva 21 20
Gesamt 1.007 901

Informationen Uber die Werthaltigkeit der finanziellen Vermogenswerte, die weder tiberfillig noch wert-
gemindert sind, werden im Abschnitt zu Kreditrisiken im Risikobericht vorgehalten. Eine Analyse der tber-
falligen und der wertgeminderten finanziellen Vermodgenswerte erfolgt in den weiteren Anhangsangaben.

Bezuiglich des maximalen Ausfallrisikos der bilanzwirksamen finanziellen Vermodgenswerte verweisen wir
auf die Darstellung der Bilanzposten im Teil ,Erlduterungen zur Bilanz“ dieses Anhangs, da der Buchwert
das maximale Ausfallrisiko, dem die Aareal Bank zum Abschlussstichtag ausgesetzt ist, widerspiegelt.
Eine Beschreibung der erhaltenen Sicherheiten erfolgt im Risikobericht.

In der Aareal Bank wurden bei Immobilienfinanzierungen in der Intensiv- und Problemkreditbearbeitung
gemifld MaRisk, die nicht einzeln wertgemindert sind, Vertragsanpassungen aufgrund finanzieller Schwie-
rigkeiten des Kreditnehmers vorgenommen, um die Rickftihrung der Forderung zu sichern. Der Bestand
der innerhalb des Geschiftsjahres und der Vorjahre angepassten Finanzierungen belief sich per 31. De-
zember 2014 auf 156 Mio. €. Im Jahr 2013 belief sich der Bestand von Krediten, die aufgrund finanzieller
Schwierigkeiten des Kreditnehmers angepasst worden waren, auf 308 Mio. €. Im Geschiftsjahr 2014
sind Finanzierungen mit einem Buchwert von 144 Mio. € aufgrund einer Verbesserung der Situation
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(Gesundung nach Auslaufen einer zweijihrigen Wohlverhaltensphase) aus dem Intensiv- und Problem-
kreditprozess ausgeschieden (Vorjahr: 9 Mio. €) und Finanzierungen mit einem Buchwert von 88 Mio. €
wurden einzelwertberichtigt (Vorjahr: 113 Mio. €). Diese Finanzierungen sind nicht mehr in dem fiir das
Geschiftsjahr 2014 angegebenen Volumen mit Vertragsanpassungen aufgrund finanzieller Schwierigkeiten

des Kreditnehmers enthalten. Weiterhin gingen im aktuellen Berichtsjahr 71 Mio. € zum Volumen der

Finanzierungen, die aufgrund finanzieller Schwierigkeiten des Kreditnehmers angepasst wurden, zu (Vor-
jahr: 19 Mio. €). Zusitzlich ergaben sich Buchwerterh6hungen an Bestandsfillen von insgesamt 9 Mio. €.

(67) Uberfillige, nicht wertgeminderte finanzielle Vermégenswerte

Die folgenden Ubersichten zeigen die Hohe der tiberfilligen, nicht wertgeminderten Immobilienfinan-

zierungen innerhalb der Klasse Forderungen an Kunden lar.”

Aufteilung nach Regionen

31.12.2014
Uberfilligkeit [l Uberfalligkeit Uberfilligkeit Uberfilligkeit

uber 9 Tage iiber 1 Monat liber 3 Monate uber 6 Monate Uberfilligkeit Gesamt

bis 1 Monat bis 3 Monate bis 6 Monate bis 1 Jahr iiber 1 Jahr 31.12.2014
Mio. €
Regionen
Deutschland 0 0 0 2 44 46
Westeuropa - - - - - -
Nordeuropa - 7 - - - 7
Sideuropa - 3 24 180 61 268
Osteuropa - - - 57 - 57
Gesamt 0 10 24 239 105 378
31.12.2013

Uberfilligkeit | Uberfalligkeit Uberfilligkeit Uberfilligkeit

uber 9 Tage uber 1 Monat tiber 3 Monate uber 6 Monate Uberfilligkeit Gesamt

bis 1 Monat bis 3 Monate bis 6 Monate bis 1 Jahr tiber 1 Jahr 31.12.2013
Mio. €
Regionen
Deutschland 0 0 0 13 26 39
Westeuropa - - - 0 0
Nordeuropa - - - - - -
Sutideuropa 0 0 0 0 64 64
Osteuropa - 55 - - - 55
Gesamt 0 55 0 13 90 158

" Dargestellt werden Uberfallige, nicht wertgeminderte Vermdgenswerte, die mindestens zehn Tage riickstandig sind und einen Ruickstandsbetrag
von mindestens 100 € oder 2,5 % der Zusage haben.
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Aufteilung nach Schuldnergruppen

31.12.2014

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

Uberfilligkeit [l Uberfilligkeit Uberfilligkeit Uberfilligkeit
uber 9 Tage uber 1 Monat liber 3 Monate uber 6 Monate Uberfilligkeit Gesamt
bis 1 Monat bis 3 Monate bis 6 Monate bis 1 Jahr uber 1 Jahr 31.12.2014
Mio. €
Schuldnergruppen
Unternehmen 10 24 239 95 368
Privatpersonen 0 0 0 0 10 10
Sonstige - - - - 0 0
Gesamt 0 10 24 239 105 378
31.12.2013
Uberfilligkeit | Uberfalligkeit Uberfalligkeit Uberfilligkeit
uber 9 Tage tiber 1 Monat liber 3 Monate tiber 6 Monate Uberfilligkeit Gesamt
bis 1 Monat bis 3 Monate bis 6 Monate bis 1 Jahr tiber 1 Jahr 31.12.2013
Mio. €
Schuldnergruppen
Unternehmen 0 55 13 79 147
Privatpersonen 0 11 11
Sonstige - - - - 0 0
Gesamt 0 55 0 13 90 158

Eine Wertminderung war bei den tberfélligen finanziellen Vermogenswerten aufgrund der gestellten
Sicherheiten nicht gegeben.

Innerhalb der Klasse Sonstige Aktiva bestanden zum Bilanzstichtag tberféllige, nicht wertgeminderte
Forderungen in Hohe von 0 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €). Am Bilanzstichtag bestanden keine weiteren
Uberfilligen, nicht wertgeminderten finanziellen Vermogenswerte.
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(68) Wertgeminderte finanzielle Vermdgenswerte
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Die folgenden Ubersichten zeigen die Hohe der im Wert geminderten Immobilienfinanzierungen und
den Bestand der darauf gebildeten Risikovorsorge.

Aufteilung nach Regionen

31.12.2014
Inanspruchnahme aus wert- Bestand Bestand
geminderten Immobilienfinanzie- Einzelwert- Kredit-
rungen vor Risikovorsorge berichtigungen riickstellungen
Mio. €
Regionen
Deutschland 106 22 10
Westeuropa 111 24 -
Nordeuropa 123 73 -
Suideuropa 599 198 -
Osteuropa 35 9 -
Nordamerika 12 7 -
Gesamt 986 333 10
31.12.2013
Inanspruchnahme aus wert- Bestand Bestand
geminderten Immobilienfinanzie- Einzelwert- Kredit-
rungen vor Risikovorsorge berichtigungen riickstellungen
Mio. €
Regionen
Deutschland 77 24 7
Westeuropa 172 37 -
Nordeuropa 89 59 0
Sideuropa 514 166 -
Osteuropa 29 10 -
Gesamt 881 296 7
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Aufteilung nach Schuldnergruppen
31.12.2014
erfolgswirksame
Inanspruchnahme aus Veranderung
wertgeminderten Immobilien- Bestand Bestand von EWB und
finanzierungen vor Einzelwert- Kredit- individ. Kredit- Direktab-
Risikovorsorge berichtigungen riickstellungen riickstellungen schreibungen
Mio. €
Schuldnergruppen
Unternehmen 979 330 79 2
Privatpersonen 4 1 0
Sonstige 3 2 2 5
Gesamt 986 333 10 81 7
31.12.2013
erfolgswirksame
Inanspruchnahme aus Veranderung
wertgeminderten Immobilien- Bestand Bestand von EWB und
finanzierungen vor Einzelwert- Kredit- individ. Kredit- Direktab-
Risikovorsorge berichtigungen riickstellungen riickstellungen schreibungen
Mio. €
Schuldnergruppen
Unternehmen 870 290 3 126 6
Privatpersonen 11 6 4 1 0
Sonstige 0 0 0 0 0
Gesamt 881 296 7 127 6

Zum Bilanzstichtag waren Portfoliowertberichtigungen auf Forderungen an Kunden in Héhe von 147 Mio. €
(Vorjahr: 65 Mio. €) sowie auf Finanzgarantien und Kreditzusagen in Héhe von 8 Mio. € (Vorjahr:

3 Mio. €) gebildet. Die erfolgswirksame Netto-Zufiihrung zur Portfoliowertberichtigung tiber die GuV
betrug im abgelaufenen Geschiftsjahr 68 Mio. € (Vorjahr: Netto-Auflésung von 24 Mio. €). Die Ein-
ginge auf abgeschriebene Forderungen betrugen ftr das abgelaufene Geschiftsjahr 23 Mio. € (Vorjahr:

11 Mio. €).

In den Sonstigen Aktiva waren zum Bilanzstichtag im Wert geminderte Forderungen in Hohe von 21 Mio. €
(Vorjahr: 20 Mio. €) enthalten, die in Hohe von 20 Mio. € (Vorjahr: 18 Mio. €) wertberichtigt waren.
Diese Forderungen bestanden im Wesentlichen gegentiber Unternehmen in Osteuropa, Stideuropa und

Deutschland.

Im Geschiftsjahr 2014 wurden keine Vermogenswerte im Rahmen der Verwertung von Sicherheiten

erworben (Vorjahr: 0 Mio. €).
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(69) Anleihen- und Immobilienfinanzierungsportfolio in ausgewahlten europaischen Landern

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

Anleihenportfolio per 31.12.2014

Buchwert Neubewertungsriicklage” Stille Reserven/
afs Gesamt afs Gesamt Lasten"

Mio. €
Griechenland - - = - - - -
Irland - - = - - - -
Italien 1.265 740 2.005 -45 10 -35 -120
Portugal 67 185 252 0 1 1 -7
Spanien 681 210 891 -3 6 3 -28
Gesamt 2.013 1.135 3.148 -48 17 -31 -155
Gesamt 31.12.2013 1.834 952 2.786 -51 -22 -73 -177

" Werte nach Steuern

Die Neubewertungsriicklage fur Anleihen der Kategorie Loans and Receivables (lar) entfdllt auf in den
Jahren 2008 und 2009 aus der Bewertungskategorie Available for Sale (afs) in die Bewertungskategorie
Loans and Receivables (lar) bilanziell umgewidmete Papiere. Die stillen Reserven und stillen Lasten be-
treffen die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (lar + htm) bilanzierten Wertpapiere. Bei der Ermittlung
der stillen Reserven/Lasten wurde der Effekt aus der zinsinduzierten Bewertung bei abgesicherten Wert-
papieren mit einbezogen.

Die Filligkeiten der aufgeftihrten Anleihen liegen tiberwiegend im langfristigen Bereich.

Die dargestellten afs-Wertpapiere wurden mit einem Buchwert von 1.135 Mio. € (Vorjahr: 939 Mio. €)
der Stufe I der Fair Value-Hierarchie zugeordnet und wurden mit notierten Preisen von aktiven Markten
bewertet. Zum Stichtag wurden keine Papiere der Stufe 2 der Fair Value-Hierarchie zugeordnet (Vorjahr:
13 Mio. €). Fiir diese Papiere lagen zum Vorjahres-Bilanzstichtag keine notierten Marktpreise gemif

den Anforderungen des Hierarchielevels | vor. Die Bewertung beruht jedoch ebenfalls direkt oder indirekt
auf beobachtbaren Marktpreisen. Wertpapiere, deren Bewertung der Stufe 3 der Fair Value-Hierarchie zu-
geordnet sind, hilt die Aareal Bank Gruppe nicht im Bestand.

Die folgende Ubersicht (S. 176) zeigt eine Aufgliederung der in den Forderungen an Kunden enthaltenen
Immobilienfinanzierungen in ausgewdhlten europdischen Lindern.
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Immobilienfinanzierungsportfolio per 31.12.2014

Durchschnitt- davon Non-

Buchwert" licher LTV Performimg Loans

Mio. € % Mio. €

Griechenland - - -
Irland - - -
Italien 3.107 721 520
Portugal - - -
Spanien 1.033 87,0 79
Gesamt 4.140 599
Gesamt 31.12.2013 4174 515

" Ohne Berticksichtigung von Wertberichtigungen

(70) Umwidmung finanzieller Vermdgenswerte

Der Aareal Bank Konzern hat in den Jahren 2008 und 2009 von der Moglichkeit Gebrauch gemacht,
finanzielle Vermogenswerte nach IAS 39.50A ff. in eine andere Bewertungskategorie umzuwidmen.

Die folgende Tabelle stellt die Buchwerte und Fair Values der umgewidmeten Wertpapiere gegentiber
und zeigt die Bewertungseffekte auf, die sich ohne Umwidmung im aktuellen Geschiftsjahr sowie im
Vorjahr ergeben hitten:

Ergebnis Fair Value-Bewertung
bei Verzicht auf Umwidmung

Insgesamt umgewidmete Vermégenswerte

Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value GuV-Effekt = NBRL-Effekt GuV-Effekt  NBRL-Effekt
zum Stichtag zum Stichtag Vorjahr Vorjahr 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013

Mio. €
Kategorie afs nach lar 3.938 3.727 3.849 3.600 - 23 - 145
Asset-Backed Securities 27 28 27 27 = 1 - 1
Senior-unsecured Banken 277 282 372 380 - -8 - -12
Covered Bonds-Banken 428 447 495 509 = 2 - 18
Offentliche Schuldner 3.206 2.970 2.955 2.684 — 28 - 138
Kategorie hft nach lar 101 109 121 115 14 - 28 -
Asset-Backed Securities 101 109 121 115 14 - 28 -
Gesamt 4.039 3.836 3.970 3.715 14 23 28 145

Fur die umgewidmeten finanziellen Vermogenswerte ergab sich im Geschiftsjahr 2014 kein Wert-
berichtigungsbedarf (Vorjahr: — Mio. €). Aus dem Abgang von umgewidmeten Wertpapieren wurde ein
VerduRerungsverlust in Hohe von 0 Mio. € (Vorjahr: -8 Mio. €) realisiert. Die Zinsertrige aus den um-
gewidmeten Vermodgenswerten betrugen im abgelaufenen Geschiftsjahr 109 Mio. € (Vorjahr: 115 Mio. €).
Der Zinsertrag inklusive der laufenden Zinsen aus Derivaten, die der wirtschaftlichen Absicherung von
Marktpreisrisiken dienen, betrug 34 Mio. € (Vorjahr: 36 Mio. €).
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(71) Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden saldiert und in der Bilanz mit der
Nettoposition ausgewiesen, wenn zum gegenwadrtigen Zeitpunkt ein einklagbarer Rechtsanspruch darauf
besteht, die erfassten Betrdge miteinander zu verrechnen und wenn die Bank beabsichtigt, entweder den

Ausgleich auf Nettobasis herbeizuftihren oder gleichzeitig mit der Verwertung des betreffenden finanziellen
Vermogenswerts die dazugehorige finanzielle Verbindlichkeit abzuldsen.

Die folgenden Ubersichten zeigen, ob und in welcher Hohe tatsichlich Saldierungen zum aktuellen

Stichtag stattgefunden haben. Weiterhin sind Angaben zu Finanzinstrumenten enthalten, die Bestandteil
eines einklagbaren Globalverrechnungsvertrags oder einer dhnlichen Vereinbarung sind, die nicht den

bilanziellen Saldierungskriterien gentigen.

Finanzielle Vermégenswerte zum 31.12.2014

Finanzielle

Bruttobuchwerte Verbindlichkeiten,

der bilanzierten Bruttobuchwerte In der Bilanz die zu keiner
finanziellen der bilanziell ausgewiesener Saldierung Erhaltene Verbleibender
Vermogenswerte saldierten Betrage Nettobuchwert gefiihrt haben Sicherheiten Nettobetrag

Mio. €

Derivate 2.703 - 2.703 1.825 851 27
Reverse Repos 1.284 - 1.284 - 1.284 -
Gesamt 3.987 - 3.987 1.825 2.135 27

Finanzielle Verbindlichkeiten zum 31.12.2014

Finanzielle

Bruttobuchwerte Vermoégenswerte,

der bilanzierten Bruttobuchwerte In der Bilanz die zu keiner
finanziellen der bilanziell ausgewiesener Saldierung Gestellte Verbleibender
Verbindlichkeiten saldierten Betrage Nettobuchwert gefiihrt haben Sicherheiten Nettobetrag

Mio. €

Derivate 3.598 - 3.598 1.825 1.576 197
Repos - - = - - =
Gesamt 3.598 - 3.598 1.825 1.576 197

Transparenz
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Finanzielle Vermégenswerte zum 31.12.2013

Finanzielle

Bruttobuchwerte Verbindlichkeiten,

der bilanzierten Bruttobuchwerte In der Bilanz die zu keiner
finanziellen der bilanziell ausgewiesener Saldierung Erhaltene Verbleibender
Vermdégenswerte saldierten Betrage Nettobuchwert gefiihrt haben Sicherheiten Nettobetrag

Mio. €
Derivate 1.921 - 1.921 1.170 727 24
Reverse Repos - - - - - -
Gesamt 1.921 - 1.921 1.170 727 24
Finanzielle Verbindlichkeiten zum 31.12.2013

Finanzielle

Bruttobuchwerte Vermégenswerte,

der bilanzierten Bruttobuchwerte In der Bilanz die zu keiner
finanziellen der bilanziell ausgewiesener Saldierung Gestellte Verbleibender
Verbindlichkeiten saldierten Betrage Nettobuchwert gefiihrt haben Sicherheiten Nettobetrag

Mio. €

Derivate 1.844 - 1.844 1.170 652 22
Repos - - = - - =
Gesamt 1.844 - 1.844 1.170 652 22

Zur Reduzierung des Adressenausfallrisikos werden von der Aareal Bank Gruppe standardisierte Rahmen-
vertrige fur Finanztermingeschifte und Wertpapierpensionsgeschifte wie das ISDA Master Agreement,
der Deutsche Rahmenvertrag fiir Finanztermingeschifte oder der Rahmenvertrag fiir Wertpapierpensions-
geschifte vereinbart. Dartiber hinaus schlie8t die Aareal Bank Sicherheitenvereinbarungen (Credit Sup-
port Annex zum ISDA Master Agreement und Besicherungsanhang zum Deutschen Rahmenvertrag ftr
Finanztermingeschifte) ab, die eine wechselseitige Besicherung aller Anspriiche zwischen den Vertrags-
parteien untereinander vereinbaren und Saldierungsvereinbarungen enthalten.

Die von der Aareal Bank verwendeten Rahmenvertrdge fir Finanztermingeschifte beinhalten Aufrech-
nungsvereinbarungen auf Einzelgeschiftsebene (sogenanntes ,Zahlungs-Netting), die eine Saldierung
von Zahlungen vorsehen, wenn beide Parteien an demselben Tag aufgrund des Vertrags Zahlungen in
der gleichen Wihrung zu leisten haben. Die Aareal Bank saldiert keine Finanztermingeschifte aufgrund
der Regelungen zum Zahlungs-Netting, da die Abwicklung der Geschéfte nicht auf Nettobasis erfolgt.
Aufrechnungsvereinbarungen tiber mehrere Transaktionen hinweg hat die Aareal Bank Gruppe im Deri-
vatebereich nicht abgeschlossen.

Bei Wertpapierpensionsgeschiften wird in Abhédngigkeit vom Kontrahenten ,Zahlungs- bzw. Lieferungs-
Netting” vorgenommen. Aufgrund der Regelungen im Rahmenvertrag fur Wertpapierpensionsgeschifte
konnen Zahlungen oder Lieferungen von Wertpapieren saldiert werden, wenn die beiden Vertragsparteien
an demselben Tag vertragliche Zahlungen in der gleichen Wéhrung zu leisten oder Wertpapiere der
gleichen Art zu liefern haben. Geschifte auf Basis des Rahmenvertrags fir Wertpapierpensionsgeschifte
erfullen grundsitzlich die Anforderungen des IAS 32 zur Saldierung. Die Aareal Bank fuhrt einen Aus-
gleich auf Nettobasis bei Geschéften im Rahmen des GC-Pooling durch, sodass diese Geschifte in der
Bilanz saldiert werden.




Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

(72) Als Sicherheit libertragene und erhaltene Vermégenswerte
Ubertragene Vermdgenswerte
Der Aareal Bank Konzern hat finanzielle Vermogenswerte als Sicherheit fiir eigene Verbindlichkeiten oder

Eventualverbindlichkeiten gestellt. Die folgende Ubersicht zeigt den Buchwert der gestellten Sicherheiten
und die Bilanzposten, in der sie ausgewiesen sind.
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Mio. €

Forderungen an Kreditinstitute 1.576 677
Forderungen an Kunden 0 -
Finanzanlagen 224 1.412
Gesamt 1.800 2.089

Der Sicherungsnehmer ist bei keinem der als Sicherheit verpfindeten finanziellen Vermégenswerte
berechtigt, die Vermogenswerte zu verkaufen oder weiterzuverpfinden (Vorjahr: - Mio. €).

Erhaltene Vermégenswerte

Die Aareal Bank Gruppe nimmt finanzielle Vermogenswerte als Sicherheiten an, fir die eine Erlaubnis
besteht, diese ohne Ausfall des Sicherungsgebers zu verduRern oder zu verpfinden. Zum Bilanzstichtag
wurden festverzinsliche Wertpapiere mit einem Fair Value in Hohe von 1.313 Mio. € als Sicherheiten

fir Wertpapierpensionsgeschifte angenommen. Im Vorjahr wurden keine derartige Sicherheiten ange-
nommen.

Die Stellung und Annahme von Sicherheiten basiert im Wesentlichen auf standardisierten Vertragen zu
Wertpapierpensionsgeschiften und zur Besicherung von Finanztermingeschéften.

(73) Ubertragung von finanziellen Vermégenswerten ohne Ausbuchung

Die Aareal Bank Gruppe verkauft im Rahmen von echten Pensionsgeschiften Wertpapiere mit einer
Ricknahmeverpflichtung als Pensionsgeber. Dabei werden die Wertpapiere an die Pensionsnehmer tber-
tragen, ohne dass diese Ubertragung zur Ausbuchung der Papiere fiihrt, da die wesentlichen Chancen
und Risiken aus den Wertpapieren bei der Aareal Bank Gruppe verblieben sind. Die bei der Aareal Bank
Gruppe verbliebenen Risiken umfassen das Ausfallrisiko, das Zinsdnderungsrisiko und sonstige Preisrisiken.
Die als Sicherheit erhaltenen Gegenwerte aus der Ubertragung der Wertpapiere werden als Verbindlich-
keiten gegentiber Kreditinstituten bzw. gegentiber Kunden bilanziert. Bei Wertpapierpensionsgeschiften
geht mit der Lieferung der Pensionspapiere das unbeschrankte Eigentum und die uneingeschrankte
Verfigungsbefugnis auf den Pensionsnehmer tber. Dieser hat das Recht, die Papiere weiter zu verkaufen
oder zu verpfanden. Er ist jedoch verpflichtet, Wertpapiere gleicher Art und gleicher Menge zum Riick-
kaufdatum zurtickzutibertragen.

Zum Bilanzstichtag wurden keine Wertpapiere in Pension gegeben (Vorjahr: — Mio. €).
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(74) Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente werden von der Aareal Bank Gruppe tberwiegend zur Absicherung von
Marktrisiken und zu Refinanzierungszwecken abgeschlossen. Derivate, die zu Sicherungszwecken be-
stimmt sind und die Anforderungen des Hedge Accountings erfiillen, werden in der Bilanz als derivative
Sicherungsinstrumente abgebildet.

Derivate, die der Kategorie Held for Trading zugeordnet werden, sind in dem Posten Handelsaktiva bzw.
Handelspassiva ausgewiesen. Sie dienen ebenfalls tiberwiegend der wirtschaftlichen Absicherung von
Marktrisiken. Devisenkassa- und Devisentermingeschifte werden nahezu ausschlieBlich im Rahmen der
Refinanzierung eingesetzt. Kreditderivate dienen zur Ubernahme von Kreditrisiken zur Portfoliodiversifi-
kation.

Adressenausfallrisiken im Derivategeschift werden durch Kontrahentenlimit, Einholung von Sicherheiten
und eine einheitliche Kreditvergabepolitik Gberwacht. Die Limitvergabe richtet sich nach der Einstufung
des Kontrahenten in intern definierte Bonitdtsklassen sowie den Ratings von Fitch IBCA, Moody’s und
Standard & Poor’s. Sicherheiten werden auf Basis entsprechender Vereinbarungen in Form von Barsicher-
heiten (Cash Collaterals) geleistet, die bei Wegfall des Besicherungsanspruchs an den Sicherungsgeber
rickgewdhrt werden.

Derivative Geschifte werden grundsitzlich nur auf der Grundlage des Deutschen Rahmenvertrags fur
Finanztermingeschifte oder des ISDA Master Agreements abgeschlossen. Netting-fahige Rahmenvertrige
ermoglichen zur weiteren Reduzierung des Kontrahentenrisikos eine auch im Fall der Insolvenz oder bei
Ausfall des Kontrahenten durchsetzbare Verrechnung von Anspriichen und Verbindlichkeiten.

Fair Value Hedges

Fair Value Hedges werden von der Aareal Bank Gruppe zur Sicherung von Zins- und Wéhrungsrisiken
aus Wertpapieren, Hypothekendarlehen, Schuldscheindarlehen, Geldmarktpapieren, Namenspfandbriefen,
verbrieften Verbindlichkeiten und Nachrangkapital eingesetzt. Die Absicherung erfolgt mittels Zins-

Swaps und Zins-/Wihrungs-Swaps.

Aus Fair Value Hedges ergaben sich im Berichtszeitraum folgende Gewinne bzw. Verluste:

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €

Ergebnis aus Sicherungsgeschéften -90 -151
Ergebnis aus Grundgeschaften 91 148
Gesamt 1 -3
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Cashflow Hedges

In der Aareal Bank Gruppe dienen Cashflow Hedges zur Absicherung zukiinftiger Zahlungsstrome aus
variabel verzinslichen finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten.

Der abgesicherte Teil der Zahlungsstrome aus Grundgeschiften, die mittels Cashflow Hedges abgesichert
sind, werden sich zuktinftig wie folgt auf die Gewinne und Verluste der Aareal Bank Gruppe auswirken:

Zahlungsstrome aus Grundgeschéaften Cashflow Hedges per 31.12.2014

bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Summe
Mio. €
Cashflows aus gesicherten
Vermdbgenswerten -2 -8 4 26 20

Zahlungsstrome aus Grundgeschéften Cashflow Hedges per 31.12.2013

bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Summe
Mio. €
Cashflows aus gesicherten
Vermodgenswerten -1 -1 73 33 104

Im Jahr 2014 wurden Gewinne und Verluste, die als effektiver Teil der Absicherung aus Derivaten in
Cashflow-Hedge-Beziehungen ermittelt wurden, in Hohe von 18 Mio. € direkt im Eigenkapital erfasst
(Vorjahr: -4 Mio. €).

Der Betrag aus Cashflow Hedges, der aus der Hedge-Riicklage entnommen wurde und wahrend der Berichts-
periode in die Gewinn- und Verlustrechnung gebucht wurde, verteilt sich auf folgende Ergebnisposten:

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Mio. €
Zinsergebnis -4 -3
Gesamt -4 -3

Im Berichtsjahr wurde ein Betrag von 4 Mio. € (Vorjahr: -3 Mio. €) aus Ineffektivititen der Cashflow
Hedges direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Weiterhin wurden in der Aareal Bank Gruppe Derivate zur Absicherung von Nettoinvestitionen in einen
auslindischen Geschiftsbetrieb abgeschlossen. Diese Derivate sichern das Fremdwihrungsrisiko, das

aus einer Umrechnung des Nettovermogens auslidndischer Konzerngesellschaften in die Konzernberichts-
wahrung Euro entsteht.

Transparenz
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Aus der Absicherung von Nettoinvestitionen in ausldndische Geschiftsbetriebe wurde ein Betrag von
0 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) als unwirksamer Teil der Absicherung direkt in der Gewinn- und Verlust-

rechnung erfasst.

Ubersicht Marktwerte der Derivate

In der nachstehenden Ubersicht werden die positiven und negativen Marktwerte (inkl. anteiliger Zinsen)

der derivativen Finanzinstrumente angegeben:

Fair Value 31.12.2014

Fair Value 31.12.2013

positiv negativ positiv negativ
Mio. €
Trading-Derivate
Zinsbezogene Geschifte
OTC-Produkte
Zins-Swaps 428 501 233 220
Swaptions - - 0 0
Caps, Floors 13 13 16 16
Summe zinsbezogene Geschifte 441 514 249 236
Wahrungsbezogene Geschifte
OTC-Produkte
Devisenkassa- und -termingeschafte 18 45 27 7
Zins-/ Wahrungs-Swaps 8 100 31 42
Summe wahrungsbezogene Geschifte 26 145 58 49
Sonstige Geschifte
OTC-Produkte
Credit Default Swaps” 0 - 0 1
Summe sonstige Geschéfte 0 - 0 1
Summe Trading-Derivate 467 659 307 286
Fair Value Hedge-Derivate
Zinsbezogene Geschifte
OTC-Produkte
Zins-Swaps 2.502 2.350 1.698 1.486
Summe zinsbezogene Geschifte 2.502 2.350 1.698 1.486
Wahrungsbezogene Geschéfte
OTC-Produkte
Devisenkassa- und -termingeschafte - 10 4 0
Zins-/ Wahrungs-Swaps 53 553 136 87
Summe wadhrungsbezogene Geschifte 53 563 140 87
Summe Fair Value Hedge-Derivate 2.555 2913 1.838 1.573
>

' Darin enthalten ist ein in eine dsterreichische Bankschuldverschreibung eingebettetes Derivat mit Landerrisiko Ungarn.
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Fair Value 31.12.2014

Fair Value 31.12.2013

positiv negativ positiv negativ

Mio. €
Cashflow Hedge-Derivate
Wahrungsbezogene Geschifte
OTC-Produkte

Zins-/ Wahrungs-Swaps 10 13 - 30
Summe wahrungsbezogene Geschafte 10 13 - 30
Summe Cashflow Hedge-Derivate 10 13 - 30
Derivate zur Absicherung Nettoinvestitionen
Wahrungsbezogene Geschifte
OTC-Produkte

Zins-/Wahrungs-Swaps - 2 - 0
Summe wahrungsbezogene Geschifte - -
Summe Derivate zur Absicherung
Nettoinvestitionen - 2 - 0
Gesamt 3.032 3.587 2.145 1.889

Der Anstieg der Marktwerte insbesondere bei passiven Sicherungsderivaten im Vergleich zum Vorjahr ist
neben der Verdnderung des Zinsumfelds auf die Entwicklung der Wahrungskurse zurtickzuftihren. Die
wihrungsbezogenen Sicherungsgeschifte dienen im Wesentlichen zur Absicherung von Wihrungsrisiken

im Kreditgeschiift.

Derivate wurden mit folgenden Kontrahenten abgeschlossen:

Fair Value 31.12.2014

Fair Value 31.12.2013

positiv negativ positiv negativ
Mio. €
OECD-Banken 2.641 8567 1.921 1.838
Unternehmen und Privatpersonen 391 30 224 51
Gesamt 3.032 3.587 2.145 1.889

Die folgende Ubersicht (S. 184) zeigt die Zahlungsstrome der derivativen Finanzinstrumente auf Basis der
vertraglichen Filligkeitstermine. Die Betrdge in der Tabelle stellen die vertraglich vereinbarten zukunftigen
undiskontierten Cashflows dar. Eine Beschreibung zur Messung und Uberwachung des Liquidititsrisikos

befindet sich im Risikobericht.
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31.12.2014
bis 3 Monate 1 Jahr mehr als Summe
3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre 31.12.2014
Mio. €
Zinsbezogene Geschifte
Zins-Swaps
Mittelzufllisse 223 605 2.182 820 3.830
Mittelabfllisse 217 439 1.831 659 3.146
Swaptions
Mittelzufllisse - - - - =
Mittelabfllisse - - - - =
Caps, Floors
Mittelzufllisse 13
Mittelabflisse 0 13
Wahrungsbezogene Geschifte
Devisenkassa- und -termingeschéafte
Mittelzufllisse 3.365 251 4 - 3.620
Mittelabfllisse 3.404 248 - - 3.652
Zins-/ Wéhrungs-Swaps
Mittelzufllisse 98 1.371 6.414 798 8.681
Mittelabfllisse 125 1.534 6.941 870 9.470
Sonstige Geschifte
Credit Default Swaps
Mittelzufllisse - 0 0 - 0
Mittelabfllisse - - - - =
Mittelzufliisse insgesamt 3.686 2.229 8.608 1.621 16.144
Mittelabfliisse insgesamt 3.746 2.223 8.780 1.532 16.281
31.12.2013
bis 3 Monate 1 Jahr mehr als Summe
3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre 31.12.2013
Mio. €
Zinsbezogene Geschifte
Zins-Swaps
Mittelzufllisse 229 638 2.473 939 4.279
Mittelabfllisse 222 420 2.170 981 3.793
Swaptions
Mittelzufllisse - 0 - - 0
Mittelabfllisse - - -
Caps, Floors
Mittelzufllisse 1 10 1 16
Mittelabflisse 1 10 1 16
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bis 3 Monate 1 Jahr mehr als Summe
3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre 31.12.2013
Mio. €
Wahrungsbezogene Geschifte
Devisenkassa- und -termingeschéafte
Mittelzufllisse 2.871 17 - - 2.888
Mitelabflisse 2.848 17 - - 2.865
Zins-/ Wéhrungs-Swaps
Mittelzufllisse 541 2.020 4.955 106 7.622
Mittelabfllisse 549 2.034 4.976 108 7.667
Sonstige Geschifte
Credit Default Swaps
Mittelzufllisse 0 0 1 - 1
Mittelabfllisse - - - - =
Mittelzufliisse insgesamt 3.642 2.679 7.439 1.046 14.806
Mittelabfliisse insgesamt 3.620 2.475 7.156 1.090 14.341

(75) Day-One Profit or Loss

Die Aareal Bank Gruppe hat Transaktionen getdtigt, die nicht auf dem Hauptmarkt bzw. auf dem vorteil-
haftesten Markt fir den betroffenen Vermogenswert oder die Schuld stattfanden. In diesen Fillen ent-
spricht der Transaktionspreis nicht dem Fair Value des Vermodgenswerts oder der Schuld, da sich bei der
Ermittlung des Fair Value tber eine Bewertungsmethode, die eine Transaktion auf dem Hauptmarkt zu-
grunde legt, ein vom Transaktionspreis abweichender Fair Value ergibt. Bei der Ersterfassung werden die
Finanzinstrumente zum Transaktionspreis angesetzt. Die Differenz zwischen dem Transaktionspreis und
dem anhand des Bewertungsmodells errechneten Fair Value, der sogenannte ,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 Ein-
gangsparameter nicht vollstindig auf beobachtbaren Marktfaktoren basieren, ermittelt wird.

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

Mio. €

Bestand zum 01.01. 27 10
Zuflhrung aus neuen Transaktionen 15 21
Erfolgwirksame Auflésung in der Periode 9 4
Verénderung Konsolidierungskreis 9 -
Bestand zum 31.12. 42 27

Transparenz
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(76) Restlaufzeiten von finanziellen Verbindlichkeiten

Die folgenden beiden Ubersichten zeigen die zukiinftigen undiskontierten Zahlungsstrome der nicht
derivativen finanziellen Verbindlichkeiten und der Kreditzusagen:

Restlaufzeiten zum 31.12.2014

bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
taglich fallig 3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre
Mio. €
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 925 80 104 381 384 1.874
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 6.072 3.911 4.299 5.963 10.176 30.421
Verbriefte Verbindlichkeiten 1 874 1.178 8.386 1.460 11.899
Nachrangkapital - 61 49 380 1.383 1.873
Finanzielle Garantien 140 - - - - 140
Kreditzusagen 1.466 - - - - 1.466
Restlaufzeiten zum 31.12.2013
bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
taglich fallig 3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Summe
Mio. €
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten 742 147 88 382 296 1.655
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 4.891 4.260 3.994 5.536 10.937 29.618
Verbriefte Verbindlichkeiten - 768 1.191 7.316 1.540 10.815
Nachrangkapital - 18 137 218 790 1.163
Finanzielle Garantien 120 - - - - 120
Kreditzusagen 1.852 - - - - 1.852

Eine Beschreibung des mit den finanziellen Verbindlichkeiten verbundenen Liquiditétsrisikos wird im
Risikobericht angegeben.
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Segmentberichterstattung

(77) Geschaftssegmente der Aareal Bank

Die Aareal Bank erstellt ihre Segmentberichterstattung fur das Geschéftsjahr 2014 nach den Regelungen
des IFRS 8 ,Geschiftssegmente®.

Dem Management Approach des IFRS 8 folgend legt die Segmentberichterstattung die steuerungsrelevanten
Finanzinformationen segmentbezogen offen, die auch vom Unternehmensmanagement regelmafig zur
Entscheidung tber die Allokation von Ressourcen sowie zur Bewertung der Ertragskraft der Segmente
herangezogen werden.

In der Aareal Bank werden auf Grundlage der nach den unterschiedlichen Produkten und Dienstleistungen
ausgerichteten Organisationsstruktur in Ubereinstimmung mit der internen Management-Berichterstattung
zwei Geschiftssegmente bestimmt.

Das Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen umfasst die Immobilienfinanzierungs- und
Refinanzierungsaktivititen. In diesem Segment begleitet die Aareal Bank nationale und internationale
Kunden bei ihren Immobilienprojekten und ist in diesem Rahmen in Europa, Nordamerika und Asien aktiv.
Sie bietet Finanzierungen von gewerblichen Immobilien, insbesondere von Biirogebiuden, Hotels, Einzel-
handels-, Logistik- und Wohnimmobilien. Ihre besondere Stérke ist dabei die Kombination aus lokaler
Marktexpertise und branchenspezifischem Know-how. Neben Fachleuten vor Ort verfiigt die Bank tber
Expertenteams ftr Logistik-, Shoppingcenter- und Hotelfinanzierungen. Dies ermoglicht es der Aareal Bank,
mafigeschneiderte Finanzierungskonzepte anzubieten, die den speziellen Anforderungen unserer natio-
nalen und internationalen Kunden entsprechen. Die Aareal Bank zeichnet dabei insbesondere aus, dass
sie tber direkte und langjahrige Beziehungen zu ihren Kunden verfugt.

Die Aareal Bank besitzt eine breite und solide Refinanzierungsbasis. Sie ist ein aktiver Emittent von Pfand-
briefen, die einen bedeutenden Anteil an ihren langfristigen Refinanzierungsmitteln ausmachen. Die
Qualitdt der Deckungsmassen wird zusatzlich durch das ,AAA“-Rating der Pfandbriefe bestatigt. Um einen
breiten Investorenkreis anzusprechen, bedient sich die Aareal Bank einer umfangreichen Palette von wei-
teren Refinanzierungsinstrumenten, u.a. von Schuldscheinen und Schuldverschreibungen. Den Schwerpunkt
unserer Kapitalmarktaktivititen bilden Privatplatzierungen. GroRere 6ffentliche Transaktionen werden je
nach Markigegebenheiten ergéinzend begeben. Zudem generiert die Bank Einlagen aus der Wohnungswirt-
schaft, die eine strategisch wichtige zusitzliche Refinanzierungsquelle darstellen. Dartber hinaus verfugt
sie Uber Einlagen institutioneller Geldmarktinvestoren.

Die erfolgreichen Kapital- und Geldmarktaktivititen und das Geschift mit der Wohnungswirtschaft sind
die Folge einer Kombination aus nachhaltigem Geschiftsmodell, fundiertem Kapitalmarktverstindnis und
der Qualitdt der Deckungsmasse.

Das Segment Consulting/Dienstleistungen bietet der Wohnungs- und gewerblichen Immobilien-
wirtschaft Dienstleistungen und Produkte fiir die Verwaltung von Immobilien sowie fiir die Abwicklung
des Zahlungsverkehrs. Dabei arbeiten die Tochtergesellschaft Aareon AG und der Bankbereich Woh-
nungswirtschaft eng zusammen.

Das IT-System- und -Beratungsgeschift fur die Wohnungs- und gewerbliche Immobilienwirtschaft be-
treiben wir Giber unsere Konzerntochtergesellschaft Aareon AG. Hier blicken wir auf fast 60 Jahre Erfahrung
zurtick. Mit ihrem Angebotsportfolio aus Software, Services und Beratung unterstiitzt die Aareon Immo-
bilienunternehmen bei der Optimierung und Automatisierung ihrer internen und externen Geschiftspro-
zesse — z.B. mit Mietern und Geschiftspartnern. Die Qualitdt dieser Prozesse kann dadurch insgesamt
weiter gesteigert werden. Die Aareon ist in mehreren europdischen Landern mit Deutschland als Kernmarkt
aktiv. Das Enterprise-Resource-Planning (ERP)-Produktportfolio fiir effiziente Prozessgestaltung umfasst
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Wodis Sigma, SAP®-Losungen und Blue Eagle sowie das System GES. Die internationalen Tochtergesell-
schaften der Aareon bieten ebenfalls auf die jeweiligen Marktbedtrfnisse zugeschnittene ERP-Systeme
an. Dies sind in Frankreich Prem’Habitat und Portallmmo Habitat, in GroRbritannien QL und in den Nie-
derlanden SGltobias sowie die Produktgeneration SGltobias™. Die schwedische Incit AB, die auch in
den Niederlanden und Norwegen vertreten ist, bietet das ERP-System Incit Xpand an. Die ERP-Losungen
der Aareon konnen von den Kunden je nach Produkt in verschiedenen Betriebsarten genutzt werden: Soft-
ware als Service aus der exklusiven Aareon Cloud, ASP (Application Service Providing), Hosting und
Inhouse. Durch die Kombination der ERP-Losungen mit den Integrierten Dienstleistungen und Zusatz-
produkten wird die prozesseffiziente Zusammenarbeit von Immobilienunternehmen und deren Geschifts-
partnern unterstatzt. Die Integrierten Services sind dabei direkt in die ERP-Losungen eingebunden und
greifen auf dieselbe Datenbasis zu. Dazu zdhlen z.B. das Service-Portal Mareon, Aareon Rechnungsservice,
Aareon Archiv kompakt, Versicherungsmanagement mit BauSecura, Customer-Relationship-Manage-
ment (CRM)-Losungen und Mobile Services. Branchenspezifische Beratungsleistungen zu allen Produkten
und Services erginzen dieses Angebot.

Im Bankbereich Wohnungswirtschaft vertreibt die Aareal Bank das automatisierte Massenzahlungsver-
kehrssystem BK Ol. Hierbei tibernimmt die Aareal Bank den Zahlungsverkehr und die Kontoftihrung fur
ihre Kunden in Deutschland und integriert beides in deren IT-Systeme. Die Kunden des Bankbereichs
Wohnungswirtschaft stammen aus der Wohnungs- und gewerblichen Immobilienwirtschaft sowie aus der
Energie- und Entsorgungswirtschaft. Durch die Abwicklung des Zahlungsverkehrs tiber die Aareal Bank
werden Einlagen generiert, die wesentlich zur Refinanzierung der Aareal Gruppe beitragen.

Die Management-Berichterstattung der Aareal Bank basiert auf den Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden gemdR IFRS. Auf Grundlage dieser Berichte werden die in der Segmentberichterstattung aus-
zuweisenden Segmentinformationen bestimmt.

Die Ertrags- und Aufwandspositionen in der Aareal Bank resultieren vornehmlich aus Transaktionen mit
konzernfremden Dritten. Diese werden direkt dem verantwortlichen Geschiftssegment zugeordnet. Die
Transaktionen zwischen den Geschiftssegmenten werden stets zu marktgerechten Konditionen durch-
geftihrt und den Segmenten verursachungsgerecht zugeordnet und konsolidiert. Signifikante Umsatzerlose
aufgrund von Geschiftsvorféllen zwischen den Segmenten sind in der Aareal Bank nicht vorhanden.
Daher wird im Folgenden auf eine Differenzierung der Umsétze in intern und extern verzichtet. Die nicht
direkt den Geschiftssegmenten zuordenbaren Verwaltungsaufwendungen werden dem Verursachungs-
prinzip folgend gemiR der internen Leistungsverrechnung segmentiert.

Die ausgewiesenen Segmentinformationen werden vollstdndig auf die Zahlen des Konzernabschlusses
Gibergeleitet. Neben der Umgliederung der Ertrige aus dem wohnungswirtschaftlichen Einlagengeschift
sind in der Spalte ,Konsolidierung / Uberleitung” ausschlieRlich Konsolidierungssachverhalte enthalten.
Der Erfolg der Geschiftssegmente wird anhand des Betriebsergebnisses sowie der Kennzahlen Return on
Equity (ROE) und Cost Income Ratio (CIR) gemessen. Der ROE gibt Auskunft tiber die Segmentrentabilitiit
und wird aus der Relation von Betriebsergebnis im Segment (exklusive des nicht beherrschenden An-
teilen zugeordneten Ergebnisses und der AT I-Verzinsung) zum durchschnittlichen allokierten Eigenkapital
bestimmt. Die Cost Income Ratio ist ein MaRstab fr die Kosteneffizienz der Geschiftssegmente und
errechnet sich als Quotient aus dem Ressourcen-Input und dem Ressourcen-Output.

Die Berechnung des allokierten Eigenkapitals erfolgt in der Segmentberichterstattung auf Basis des fort-
geschrittenen IRB-Ansatzes (AIRBA).

Die Aareal Bank erwirtschaftet ihre Umsatzerl6se iberwiegend durch Zinsertrige. Da die Management-
Berichterstattung auf der Grof3e Zinstiberschuss basiert, erfolgt in der Segmentberichterstattung kein
separater Ausweis der Zinsertrage und Zinsaufwendungen.
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Die Aareal Bank veroffentlicht tber die Angabepflichten des IFRS 8 hinaus eine vollstindige Gewinn- und
Verlustrechnung nach geografischen Markten. Die Segmentierung erfolgt in die Markte Deutschland und
International. Das Kriterium fur die Zuordnung ist der Sitz des Konzernunternehmens bzw. der Filiale. Bei
zentralisierten Organisationseinheiten erfolgt die Zuordnung auf Grundlage der regionalen Zusténdigkeit.

(78) Segmentergebnisse

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

2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Mio. €
ZinsUberschuss 687 519 0 0 1 8 688 527
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 146 113 146 113
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 541 406 0 0 1 8 542 414
Provisionsliberschuss 4 10 163 165 -3 -10 164 165
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen B -6 5 -6
Handelsergebnis 2 18 2 18
Ergebnis aus Finanzanlagen 2 -8 2 -8
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0 0 0 0
Verwaltungsaufwand 255 201 187 177 -3 -3 439 375
Sonstiges betriebliches Ergebnis 3 -10 4 1 -1 -1 6 -10
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus
Erwerb Corealcredit 154 154
Betriebsergebnis 456 209 -20 -11 0 0 436 198
Ertragsteuern 109 65 -8 -3 101 62
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 347 144 -12 -8 0 0 335 136
Ergebniszuordnung
Nicht beherrschenden Anteilen zugerechneter
JahresUberschuss/-fehlbetrag 16 16 3 3 19 19
Eigentlmern der Aareal Bank AG
zugerechneter Jahrestberschuss/-fehlbetrag 331 128 -15 -1 0 0 316 117
Allokiertes Eigenkapital 1.327 1.151 117 101 632 690 2.076 1.942
Cost Income Ratio in % 36,2 38,5 111,9 106,7 50,6 54,7
RoE vor Steuernin %" 30,6 13,8 -19,4 -14,0 18,5 7,5
Beschéftigte (Durchschnitt) 873 743 1.644 1.576 2.517 2.319
Segmentvermdgen 40.221 34.782 9.336 8.199 49,557 42.981
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 1 1 0 0 1 1
Segmentinvestitionen 5 6 9 29 14 35
Segmentabschreibungen 8 7 13 13 21 20

" Bei der Ergebnisberechnung fur Zwecke des RoE wurde i.S. einer 6konomischen Betrachtung erstmals die Nettoverzinsung der Stillen Einlage des SoFFin in Abzug gebracht.
Ebenso wurde beim Eigenkapital des RoE die Stille Einlage des SoFFin in Abzug gebracht. Die Vergleichszahl wurde entsprechend angepasst.
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(79) Ergebnisse nach geografischen Markten

Konsolidierung/ Aareal Bank

Deutschland International Uberleitung Konzern

2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Mio. €
ZinsUberschuss 225 154 463 373 688 527
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 11 6 135 107 146 113
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 214 148 328 266 542 414
ProvisionsUberschuss 108 109 61 56 164 165
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 2 0 3 -6 5) -6
Handelsergebnis 1 8 1 10 2 18
Ergebnis aus Finanzanlagen 0 0 2 -8 2 -8
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 0 0 0 0
Verwaltungsaufwand 264 216 175 159 439 375
Sonstiges betriebliches Ergebnis -9 -2 15 -8 6 -10
Negativer Goodwill (Zugangsgewinn) aus
Erwerb Corealcredit 154 154
Betriebsergebnis 201 47 235 151 436 198
Allokiertes Eigenkapital 450 287 994 965 632 690 2.076 1.942
Cost Income Ratio in % 81,6 80,4 32,1 38,1 50,6 54,7
RoE vor Steuern in %" 41,8 12,6 19,7 11,3 18,5 7,5
Beschiftigte (Durchschnitt) 1.586 1.437 931 882 2.517 2.319

" Bei der Ergebnisberechnung flr Zwecke des RoE wurde i.S. einer 6konomischen Betrachtung erstmals die Nettoverzinsung der Stillen Einlage des SoFFin in Abzug gebracht.
Ebenso wurde beim Eigenkapital des RoE die Stille Einlage des SoFFin in Abzug gebracht. Die Vergleichszahl wurde entsprechend angepasst.
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(80) Segment Consulting/Dienstleistungen - Uberleitung der GuV
Uberleitung des Segmentergebnisses von der fiir Industrieunternehmen gebrauchlichen

Darstellung einer Erfolgsrechnung (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 | waltungs- betrieb- |[bungen auf | ergebnis steuern | ergebnis
schuss Finanz- at equity aufwand liches | Geschafts-
anlagen | bewerteten Ergebnis oder
Unter- Firmen-
nehmen werte
Mio. €
2014 0 163 0 187 4 -20 -8 -12
2013 0 165 0 177 1 -11 -3 -8
Industrie-GuV
2014 185 185
Umsatzerldse
2013 187 187
Aktivierte 2014 5
Eigenleistungen 2013 4
2014 0 0
Bestandsveranderungen
2013 0 0
Sonstige betriebliche 2014 8 8
Ertrage 2013 6 6
2014 22 22
Materialaufwand
2013 22 22
2014 131 131
Personalaufwand
2013 122 122
2014 14 14
Abschreibungen
2013 14 14
Ergebnis aus at equity 2014 0
bewerteten Unternehmen 2013 0 0
Sonstige betriebliche 2014 51 47
Aufwendungen 2013 50 45
Zinsen und ahnliche 2014 0 0
Ertrage / Aufwendungen 2013 0 0
2014 -20 0 163 0 187 4
Betriebsergebnis
2013 -11 0 165 0 177
2014 -8 -8 N
Ertragsteuern 5
2013 -3 -3 =
Q
2014 -12 @
Segmentergebnis IS
2013 -8 =
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Vergutungsbericht

Im Vergtitungsbericht fiir das Geschiftsjahr 2014 sind detaillierte Informationen zur Verglitung des Vor-
stands, der Mitarbeiter sowie der leitenden Angestellten der Aareal Bank AG enthalten. Wihrend sich die
bisherigen regulatorischen Anforderungen an die Offenlegung aus den §§ 7 und 8 der Instituts-Verglitungs-
verordnung (,InstitutsVergV“) vom 13. Oktober 2010 ergaben und tber die Homepage der Aareal Bank AG
in einem separaten Bericht publiziert wurden, veroffentlicht die Aareal Bank als bedeutendes Institut die
Beschreibung der Vergttungssysteme (qualitative Offenlegung) einheitlich im Konzerngeschéftsbericht
fur das Geschiftsjahr 2014 erstmals gemafd § 16 Abs. | der Novelle der InstitutsVergV vom 16. Dezember
2013 und nach der Verordnung Capital Requirements Regulation (CRR). Die nach CRR geforderten
quantitativen Angaben zur Vergiitung der Vorstandsmitglieder, der leitenden Angestellten und der Mit-
arbeiter werden erst nach Abschluss des Geschiftsjahres ermittelt und bis spétestens Ende Juni des auf
das Geschiftsjahr folgenden Jahres separat auf der Homepage der Aareal Bank AG offengelegt werden.

Die Vergtitungssysteme des Vorstands, der Mitarbeiter und der leitenden Angestellten in der Aareal Bank
wurden an die regulatorischen Anforderungen aufgrund Novellierung der InstitutsVergV vom 16. Dezem-
ber 2013 sowie der Fassung vom 13. Mai 2013 des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK)
angepasst. Unter Einbeziehung externer Berater hat die Bank ihre Vergtitungssysteme den regulatorischen
Anforderungen entsprechend ausgerichtet. Die unterschiedlichen Vergutungssysteme von Vorstand, lei-
tenden Angestellten und Mitarbeitern unterliegen dabei den gleichen Rahmenbedingungen, beriicksichtigen
dabei jedoch den Proportionalititsgedanken insofern, als dass sie der heterogenen Unternehmensstruktur
sowie den unterschiedlichen Titigkeiten einzelner Mitarbeitergruppen ausreichend Rechnung tragen.

(81) Vorstandsvergiitung

Nach Art. 450 (1) CRR sind Institute verpflichtet, in Bezug auf die Vergiitungspolitik und -praxis fur
Mitarbeiterkategorien, deren Titigkeiten sich wesentlich auf das Risikoprofil auswirken (sog. Risk Taker),
die in der Vorschrift aufgefiihrten Informationen zu vero6ffentlichen. In der Folge wird zunéchst auf das
System der Vorstandsvergiitung der Aareal Bank AG, welches ab dem 1. Januar 2014 Anwendung findet,
niher eingegangen.

Zusténdigkeiten und Verfahren der Aareal Bank AG im Zusammenhang
mit der Vergiitungspolitik

Fur die Festlegung der Struktur und der Hohe der Vergtitung der Mitglieder des Vorstands ist der Auf-
sichtsrat zustandig.

Der Aufsichtsrat der Aareal Bank AG hat in seiner Sitzung am 12. Dezember 2013 die Geschiftsordnung
des Aufsichtsrats mit Wirkung vom I. Januar 2014 angepasst und einen Vergtitungskontrollausschuss
gebildet. Der Verguitungskontrollausschuss (VKA) erfiillt die Aufgaben gem. § 25d Abs. 12 KWG und § 15
der InstitutsVergV und tagte hierzu neunmal im Geschiftsjahr 2014. So wurde mit Wirkung zum

1. Januar 2014 im Hinblick auf die Neufassung der InstitutsVergV vom 16. Dezember 2013 das Vergiitungs-
system unter Hinzuziehung externer Berater erneut angepasst.

Der Aufsichtsrat definiert vor Beginn, spétestens aber unverziglich nach Beginn jedes Geschiftsjahres
die Ziele fur die Vorstandsmitglieder im Zusammenhang mit den erfolgsabhingigen Vergtitungskom-
ponenten. Den Erfolg und die Leistung der Vorstandsmitglieder beurteilt der Aufsichtsrat nach dem Ende
des Geschiftsjahres.
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Erfolgskriterien und Parameter

Mit den Mitgliedern des Vorstands bestehen befristete Dienstvertrdge. Neben dem festen Jahresgehalt
wird den Vorstandsmitgliedern eine erfolgsabhdngige Vergiitung mit mehrjahriger Bemessungsgrundlage
gewidhrt.

Verglitungsparameter

Die Hohe der erfolgsabhingigen Vergtitung bemisst sich nach der Leistung des Vorstandsmitglieds, die
auf der Grundlage vertraglich vereinbarter Ausgangswerte ftir eine Zielerreichung von 100% anhand der
Erreichung von vorab durch den Aufsichtsrat festgesetzten Zielen gemessen wird. Die fiir die erfolgs-
abhingige Vergiitung mafgeblichen Ziele setzen sich aus Jahreszielen und Zielen mit einer mehrjahrigen
Bemessungsgrundlage (Mehrjahresziel) zusammen. Die Messung des Mehrjahresziels erfolgt retrospektiv
Uber einen Zeitraum von drei Jahren. Die Jahres- und die Mehrjahresziele werden fur jedes Geschiftsjahr
zueinander gewichtet. Der Richtwert wurde mit einer Gewichtung von 45 % (Jahresziel) zu 55 % (Mehr-
jahresziel) festgelegt. In der bisherigen Zielsystematik war eine Gewichtung des Jahresziels mit 60 % und
des vormaligen Dreijahresziels mit 40 % vorgesehen.

Fur jedes Geschiftsjahr werden durch den Aufsichtsrat ein Zielwert fiir die Common-Equity-Tier-1-Ratio
als Bemessungshtirde zur Sicherstellung der regulatorischen Kapitaladdquanz und (beginnend mit dem
Geschiftsjahr 2015) ein Zielwert fiir die Liquiditit festgelegt, bei deren Verfehlung ftr das betreffende
Geschiftsjahr keine variable Verguitung festgesetzt wird. Die Ressort- und Individualziele fiir die einzelnen
Vorstandsmitglieder werden ebenfalls jedes Geschiftsjahr vom Aufsichtsrat definiert.

Inhaltlich sind die Jahres- und Mehrjahresziele in die Gesamtbankstrategie eingebettet und auf die Er-
reichung der in den Geschifts- und Risikostrategien niedergelegten Ziele ausgerichtet. Die Ziele setzen
sich zusammen aus quantitativen Komponenten und qualitativen Komponenten, die auch an nichtfinan-
zielle Parameter anknupfen. Berticksichtigung finden dabei sowohl der Gesamterfolg des Aareal Bank
Konzerns als auch der Erfolg des verantworteten Ressorts und die individuellen Erfolgsbeitrédge des
einzelnen Vorstandsmitglieds. Die Komponenten Gesamterfolg, Ressortziele sowie Individualziele gehen
grundsatzlich mit einer Gewichtung von je einem Drittel in das Jahresziel ein. Der Gesamterfolg des
Aareal Bank Konzerns wird in den Kategorien Konzernbetriebsergebnis vor Steuern und risikogewichtete
Aktiva (Risk Weighted Assets) gemessen.

Der Ausgangswert der erfolgsabhdngigen Vergtitung kann abhéngig vom Grad der Zielerreichung des
Vorstandsmitglieds bis zu einem Maximalbetrag von 150 % (bislang: 200 %) des Zielwerts ansteigen. Bei
einem Gesamtzielerreichungsgrad von mehr als 150 % findet kein weiterer Anstieg des Ausgangswerts
der erfolgsabhingigen Vergiitung statt (Cap). Entspricht der Gesamtzielerreichungsgrad 0%, wird keine
variable Vergilitung fiir das Geschiftsjahr gewahrt. Sittenwidriges oder pflichtwidriges Verhalten kann
nicht durch positive Erfolgsbeitrdge auf anderer Ebene ausgeglichen werden und fuhrt zwingend zu einer
Reduzierung der variablen Vergtitung in angemessenem Umfang. Die variable Vergiitung steht insgesamt
unter dem Vorbehalt, dass der Aufsichtsrat fiir das betreffende Geschiftsjahr gem. §§ 45 Abs. 2 Satz |
Nr. 5a KWG, 7 InstitutsVergV einen Gesamtbetrag der variablen Vergiitungen in ausreichender Hohe be-
schlief3t, um die sich rechnerisch ergebende variable Vergiitung zu gewéhren.

Konzernabschluss | Anhang | Vergiitungsbericht
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Zurlickbehaltung variabler Verglitungsbestandteile und Malus-Kriterien
Zur Sicherstellung der nachhaltigen Anreizwirkung des Verglitungssystems wird die variable Vergiitung
nach Ablauf des Geschiftsjahres gemidR folgenden Grundsétzen geleistet:

20% der variablen Vergtitung werden nach der Feststellung des Gesamtzielerreichungsgrads durch
den Aufsichtsrat in bar ausgezahlt (Cash-Bonus).

e Weitere 20% der variablen Vergtitung werden nach der Feststellung des Gesamtzielerreichungs-
grads durch den Aufsichtsrat in Form von virtuellen Aktien gewihrt (Aktien-Bonus mit Haltefrist) und
sind Gegenstand des Aktien-Bonus-Plans.

e 30% der variablen Vergtitung werden zurlickbehalten, verzinst und sukzessive tiber einen Zeitraum
von drei Jahren zu je einem Drittel ausgezahlt (Cash-Deferral).

e Die verbleibenden 30% der variablen Verglitung werden zunichst als Barbetrag einem virtuellen
Konto des Vorstandsmitglieds gutgeschrieben und sind Gegenstand des Aktien-Deferral-Plans
(Aktien-Deferral).

Hinsichtlich des Anteils der variablen Vergitung, der zundchst als Cash-Deferral oder als Aktien-Deferral
zurlickbehalten wurde, entscheidet der Aufsichtsrat in den drei auf die Festsetzung der erfolgsabhingigen
Vergiitung folgenden Jahren (Zurtickbehaltungszeitraum) tiber die Gewahrung von jeweils einem Drittel
des Betrags sowie der dazugehdorigen Zinsen. Bis zum Ende des Zurtickbehaltungszeitraums besteht auf
die betreffenden Vergtitungsbestandteile kein Anspruch. Werden die zurtickbehaltenen Vergiitungsbe-
standteile fiur die Vorstandsmitglieder zu einem Anspruch, wird der Cash-Deferral in bar gezahlt und der
Aktien-Deferral wird in virtuelle Aktien mit einer zweijahrigen Haltefrist umgewandelt.

Bei seiner Entscheidung tber die Gewidhrung berticksichtigt der Aufsichtsrat insbesondere etwaige
negative Erfolgsbeitrdge des Vorstandsmitglieds, seines Ressorts sowie einen etwaigen negativen Erfolg
des Aareal Bank Konzerns (Backtesting). Vom Vorliegen eines negativen Erfolgsbeitrags des Vorstands
ist insbesondere dann auszugehen, wenn schwerwiegende Pflichtverletzungen und/oder Leistungsmingel
festgestellt werden, welche dazu fiihren, dass sich die zunédchst angenommenen positiven Erfolgsbeitrage
im Nachhinein als nicht nachhaltig erweisen. Vom Vorliegen eines negativen Erfolgsbeitrags auf der Ebene
des verantworteten Ressorts bzw. des Aareal Bank Konzerns ist auszugehen, wenn wesentliche Annah-
men, die der Bemessung der variablen Vergiitung zugrunde lagen, sich nachtréglich als unrichtig oder
nicht nachhaltig erweisen. Der Aufsichtsrat kann die zurtickbehaltenen variablen Vergtitungsbestandteile
in voller Hohe, teilweise oder gar nicht gewéhren. Erfolgt die Gewdhrung nicht in voller Hohe, so verfillt
der Gbrige Betrag; er wird nicht in kiinftige Jahre vorgetragen. Die Gewidhrung der zuriickbehaltenen
variablen Vergutungsbestandteile unterbleibt, soweit und solange die BaFin diese gem. § 45b Abs. 2
Satz 1 Nr. 5a, 6 KWG untersagt. Der Anspruch entfillt, wenn die BaFin dies durch bestandskraftigen Be-
scheid gem. § 45 Abs. 5 Sidtze 5 bis 8 KWG anordnet.

Die zur Zuteilung (Aktien-Deferral) bzw. Auszahlung (Cash-Deferral) anstehenden variablen Vergiitungs-
bestandteile entfallen, wenn die Leistung des Vorstandsmitglieds nach der Beurteilung des Aufsichtsrats
insgesamt derart negativ war, dass die Gewéhrung erfolgsabhingiger Verglitungselemente unangemessen
wire. Hiervon ist insbesondere auszugehen, wenn erhebliche Verletzungen der Sorgfaltspflichten fest-
gestellt werden, die zu einer aufRerordentlichen Kiindigung des Vorstandsanstellungsvertrags berechtigen
wirden. Ferner ist hiervon auszugehen, wenn das Vorstandsmitglied ursédchlich und schuldhaft an einem
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Verhalten aktiv beteiligt war, das zu erheblichen Verlusten gefiihrt hat oder das Vorstandsmitglied ftr solche
Verluste ursédchlich und schuldhaft verantwortlich war.

Den Vorstandsmitgliedern ist es verboten, MalRnahmen zu ergreifen, die die Risikoorientierung der
Vergtitung durch Absicherungs- oder sonstige GegenmaRRnahmen einschranken oder aufheben (Hedging-
Verbot).

Beim Aktien-Bonus-Plan wird ein Teil der variablen Vergiitung in eine dquivalente Anzahl von virtuellen
Aktien umgerechnet und dem Begtinstigten gutgeschrieben. Fur die Berechnung der Anzahl der virtuellen
Aktien gilt der gewichtete Durchschnittskurs auf Basis der fuinf Borsentage (Xetra®) nach Veroffentlichung
der vorldufigen Geschiftszahlen fur das jeweilige Geschiftsjahr (Bezugskurs). Als Bezugszeitpunkt gilt
der Tag der Veroffentlichung der vorldufigen Geschiftszahlen. Die so ermittelten virtuellen Aktien werden
in ein virtuelles Konto gebucht und unverziiglich nach der Aufsichtsratssitzung, die tiber den Jahres-
abschluss fur das dritte Geschiftsjahr beschlieRt, das auf das Geschiftsjahr folgt, fur das die virtuellen
Aktien gewdhrt wurden (,Haltefrist“), automatisch in einen Barbetrag umgerechnet und ausgezahit. Die
Umrechnung erfolgt zum gewichteten Durchschnittskurs auf Basis der fiinf Borsentage (Xetra®) nach der
Veroffentlichung der vorldufigen Geschiftszahlen fur das Jahr, das der Auszahlung vorausgeht. Fur das
Geschiftsjahr 2013 und nachfolgende Geschiftsjahre kann der Auszahlungsbetrag des Aktien-Bonus eines
Geschiftsjahres je nach Kursentwicklung der Aktie variieren und wird auf maximal 300% des festge-
legten Ausgangswerts (Obergrenze) begrenzt.

Fur virtuelle Aktien, die fur Geschiftsjahre vor dem Geschéftsjahr 2014 gewdhrt worden sind, gilt als
Bezugskurs weiterhin der gewichtete Durchschnittskurs auf Basis der fiinf Borsenhandelstage (Xetra®)
nach Veroffentlichung des Jahresabschlusses fur das jeweilige Geschiftsjahr. Die Obergrenze gilt fur diese
virtuellen Aktien, mit Ausnahme der fiir das Geschiftsjahr 2013 gewihrten virtuellen Aktien, nicht.

Soweit wihrend des Zeitraums zwischen Bezugszeitpunkt und Umrechnung auf die Aktien der Gesell-
schaft Dividenden gezahlt werden, erfolgt eine den Dividenden und dem Anteil der Phantomaktien ent-
sprechende Auszahlung als Gehaltsbestandteil.

Beim Aktien-Deferral-Plan wird ein Teil der variablen Vergtitung dem Begtinstigten gutgeschrieben,

ohne dass bereits durch die Gutschrift eine Anwartschaft oder ein Anspruch auf spitere Auszahlung oder
Gewdhrung von virtuellen Aktien entsttinde. Der als Aktien-Deferral gutgeschriebene Betrag unterliegt
einer Verzinsung. MaRgeblich ist der Zinssatz der Europdischen Zentralbank fiir Einlagen von Privathaus-
halten mit einer Laufzeit von bis zu einem Jahr. Auch die Gutschrift von Zinsen begriindet weder eine
Anwartschaft noch einen Anspruch des Begiinstigten auf den Zinsbetrag. In den drei auf die Gutschrift
folgenden Jahren (Zuriickbehaltungszeitraum) entscheidet der Aufsichtsrat tiber die Umwandlung von je-
weils einem Drittel des Aktien-Deferrals einschlieRlich der dazugehorigen Zinsen.

Fur die Frage, ob und in welcher Hohe eine Umwandlung des jeweiligen Drittels in virtuelle Aktien
erfolgt, gelten die o.g. Grundsitze (siehe Kapitel Malus-Kriterien). Insbesondere priift der Aufsichtsrat die
Anwendung der dargestellten Malus-Regelungen. Fur die Berechnung der Anzahl der virtuellen Aktien
gelten die Regelungen entsprechend dem Aktien-Bonus-Plan. Abweichend hiervon tritt an die Stelle der
Haltefrist von drei Jahren eine Haltefrist von zwei Jahren. Die Obergrenze findet ftr die Umrechnung

von virtuellen Aktien, die fur das Geschéftsjahr 2013 und nachfolgende Geschiftsjahre gewéhrt werden,
mit der MaRgabe Anwendung, dass der Auszahlungsbetrag nach Umrechnung der virtuellen Aktien einer
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Tranche (zzgl. der Zinsen) in eine Barzahlung nicht mehr als 300 % des jeweils fir das Geschiftsjahr
festgelegten (ggf. infolge des Eingreifens eines Malus-Tatbestands oder einer Anordnung der BaFin redu-
zierten) Aktien-Deferral (30 % der gewihrten variablen Vergiitung), betragen kann. Der Auszahlungs-
betrag fur virtuelle Aktien, die fur friihere Geschiftsjahre gewdhrt worden sind bzw. noch gewéhrt werden,
unterliegt keiner Obergrenze.

Vergiitung

Das feste Jahresgehalt der Vorstandsmitglieder wurde mit Hinblick auf die Neufassung der InstitutsVergV
vom 16. Dezember 2013 jeweils angehoben. Zugleich wurde der (bei einem Gesamtzielerreichungsgrad
von 100 % vorgesehene) Ausgangswert der variablen Vergiitung der Vorstandsmitglieder abgesenkt. Die
Zielvergutung der Vorstandsmitglieder (festes Jahresgehalt und variable Vergtitung bei einer 100 %igen
Zielerreichung) ist unverandert geblieben. Die maximal erreichbare Jahresgesamtvergtitung (festes Jahres-
gehalt und variable Vergiitung bei einer 150 %igen Zielerreichung) wurde durch die Begrenzung des
Gesamtzielerreichungsgrads von 200 % auf 150 % fur die Vorstandsmitglieder um 22 % verringert. Damit
wird gewdhrleistet, dass die Anforderungen gemift § 25a Abs. 5 KWG in Bezug auf ein Verhiltnis

der variablen Verglitung zur fixen Vergutung von I:1 auch bei einer maximalen Zielerreichung eingehalten
werden.

Die folgende Tabelle zeigt die fiir das Berichtsjahr gewdhrten Vergiitungen. Die Bestandteile der variablen
Vergilitung werden mit dem jeweiligen Wert der Zielerreichung angegeben.

Angaben gem. Artikel 4.2.4. und 4.2.5. DCGK, §314 Abs. 1 Nr. 6a) HGB

Gewadhrte Vergiitungen Dr. Wolf Schumacher - Vorstand Hermann J. Merkens - Vorstand
2013 2014 2014 (Min)? 2014 (Max)? 2013 2014 2014 (Min)" 2014 (Max)?
€
Festvergltung 1.100.000,00 1.350.000,00 1.350.000,00 1.350.000,00 700.000,00 880.000,00 880.000,00 880.000,00
Nebenleistung 27.751,91 28.223,89 28.223,89 28.223,89 55.758,86 58.128,36 58.128,36 58.128,36
Summe 1.127.751,91 1.378.223,89 | 1.378.223,89 | 1.378.223,89 755.758,86 938.128,36 938.128,36 938.128,36
Einjahrige variable Vergiitung 363.000,00 364.280,00 = 420.000,00 215.160,00 208.640,00 = 240.000,00
Mehrjéhrige variable Vergitung
Cash-Deferral 2014 (Méarz 2018) - 546.420,00 = 630.000,00 - 312.960,00 = 360.000,00
Aktien-Bonus 2014 (Mérz 2018) = 364.280,00 = 420.000,00 = 208.640,00 = 240.000,00
Aktien-Deferral 2014 (Marz 2020) - 546.420,00 = 630.000,00 - 312.960,00 = 360.000,00
Cash-Deferral 2013 (Méarz 2017) 544.500,00 = = = 322.740,00 = = =
Aktien-Bonus 2013 (Marz 2017) 363.000,00 = = = 215.160,00 = = =
Aktien-Deferral 2013 (Marz 2019) 544.500,00 - - - 322.740,00 - - -
Summe 1.815.000,00 | 1.821.400,00 - | 2.100.000,00 1.075.800,00 | 1.043.200,00 - | 1.200.000,00
Versorgungsaufwand 775.493,00 770.232,00 770.232,00 770.232,00 342.021,00 334.369,00 334.369,00 334.369,00
Gesamtvergiitung 3.718.244,91 | 3.969.855,89 | 2.148.455,89 | 4.248.455,89 2.173.579,86 | 2.315.697,36 | 1.272.497,36 | 2.472.497,36

 Minimalwert des gewahrten Vergitungsbestandteils im Betrachtungsjahr 2 Maximalwert des gewahrten Vergltungsbestandteils im Betrachtungsjahr
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Gewadbhrte Vergiitungen Dagmar Knopek - Vorstand - 01.06.2013" Thomas Ortmanns - Vorstand
2013 2014 2014 (Min)? 2014 (Max)® 2013 2014 2014 (Min)? 2014 (Max)®
€
Festvergltung 408.333,33 880.000,00 880.000,00 880.000,00 700.000,00 880.000,00 880.000,00 880.000,00
Nebenleistung 17.291,18 34.477,93 34.477,93 34.477,93 28.418,29 29.284,82 29.284,82 29.284,82
Summe 425.624,51 914.477,93 914.477,93 914.477,93 728.418,29 909.284,82 909.284,82 909.284,82
Einjahrige variable Vergitung 125.510,00 208.160,00 = 240.000,00 215.160,00 207.040,00 = 240.000,00
Mehrjéhrige variable Vergitung
Cash-Deferral 2014 (Mé&rz 2018) - 312.240,00 = 360.000,00 - 310.560,00 = 360.000,00
Aktien-Bonus 2014 (Mérz 2018) - 208.160,00 = 240.000,00 - 207.040,00 = 240.000,00
Aktien-Deferral 2014 (Marz 2020) - 312.240,00 — 360.000,00 - 310.560,00 — 360.000,00
Cash-Deferral 2013 (Méarz 2017) 188.265,00 = = = 322.740,00 = = =
Aktien-Bonus 2013 (Mérz 2017) 125.510,00 = = = 215.160,00 = = =
Aktien-Deferral 2013 (Marz 2019) 188.265,00 = = = 322.740,00 = = =
Summe 627.550,00 | 1.040.800,00 - | 1.200.000,00 1.075.800,00 | 1.035.200,00 - | 1.200.000,00
Versorgungsaufwand 253.884,00 217.560,00 217.560,00 217.560,00 450.560,00 442.635,00 442.635,00 442.635,00
Gesamtvergiitung 1.307.058,51 | 2.172.837,93 | 1.132.037,93 | 2.332.037,93 2.254.778,29 | 2.387.119,82 | 1.351.919,82 | 2.551.919,82

" Frau Knopek wurde zum 1. Juni 2013 in den Vorstand berufen. 2 Minimalwert des gewahrten Vergltungsbestandteils im Betrachtungsjahr
9 Maximalwert des gewahrten Vergttungsbestandteils im Betrachtungsjahr

In den Dienstvertragen der Vorstinde wurden folgende Ausgangswerte fur die variable Vergiitung bei
einem Gesamtzielerreichungsgrad von 100 % festgelegt:

Richtwerte fiir Richtwerte fiir
variable Vergiitung variable Vergiitung
2014 2013

€
Dr. Wolf Schumacher 1.400.000,00 1.650.000,00
Hermann J. Merkens 800.000,00 978.000,00
Dagmar Knopek 800.000,00 978.000,00
Thomas Ortmanns 800.000,00 978.000,00
Gesamt 3.800.000,00 4.584.000,00

Von Dritten wurden dem einzelnen Vorstandsmitglied im Hinblick auf seine Titigkeit als Vorstandsmitglied
im Geschiftsjahr keine Leistungen gewdhrt.
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Die folgende Ubersicht zeigt den Anteil der variablen Vergiitung, der in den Jahren 2014/2013 auf die
anteilsbasierte Vergiitungsvereinbarungen entfillt, und die entsprechende Anzahl (Stiick) an gewihrten
virtuellen Aktien:

Anteilsbasierte Vergiitung

Jahr Wert (€) Anzahl (Stiick)?
Dr. Wolf Schumacher 2014 910.700,00 27.356,56
2013 907.500,00 31.521,36
Hermann J. Merkens 2014 521.600,00 15.668,37
2013 537.900,00 18.683,57
Dagmar Knopek? 2014 520.400,00 15.632,32
2013 313.775,00 10.898,75
Thomas Ortmanns 2014 517.600,00 15.548,21
2013 537.900,00 18.683,57

" Die angegebene Anzahl an gewahrten virtuellen Aktien fir das Jahr 2014 ist vorlaufig auf Basis des Aktienkurses der Aareal Bank AG
vom 31. Dezember 2014 von 33,29 €. Der endguiltige Umrechnungskurs kann erst nach Veréffentlichung der vorlaufigen Geschéftszahlen 2014
ermittelt werden.

2 Frau Knopek wurde zum 1. Juni 2013 in den Vorstand berufen.

Im Zusammenhang mit der Anpassung der Verglitungssysteme wurde die Austibung von virtuellen Aktien
des Vorstands angepasst. Der gewiinschte Zeitpunkt der Auszahlung konnte gemiR der bis zum 31. De-
zember 2013 geltenden Dienstvertrdge im Rahmen der bis dahin vereinbarten Optionsregelung fiir die
Auszahlung der erdienten und freien virtuellen Aktien durch die Vorstandsmitglieder dem Aufsichtsrats-
vorsitzenden angezeigt werden. Im Zuge der Anpassung der Vorstandsvertrdge zum 1. Januar 2014 entfiel
diese Optionsregelung und es wurde durch den Aufsichtsrat entschieden, auf der Grundlage einer ver-
traglichen Zusatzvereinbarung alle aus den Altvertragen resultierenden virtuellen Aktien, tiber die die
Vorstandsmitglieder bereits verfugen konnten, im Jahr 2014 insgesamt auszuzahlen. Dies betraf somit die

1 virtuellen Aktien, die am 26. Midrz 2014 keiner Halte- bzw. Sperrfrist mehr unterlagen und den Vorstinden —
z.T. bereits schon seit der Gewdhrung im Jahr 2007 - zur freien Disposition standen. Mit dieser Einmal-
zahlung haben die Vorstandsmitglieder freiwillig auf samtliche Rechte, Anspriiche und Anwartschaften aus
und im Zusammenhang mit diesen virtuellen Aktien verzichtet.

Die fur friihere Geschéftsjahre gewdhrten virtuellen Aktien, die am 26. Midrz 2014 lediglich in Aussicht
gestellt wurden oder noch einer Halte- oder Sperrfrist unterlagen, werden nach dem Ablauf der jeweils
anwendbaren Halte- bzw. Sperrfrist in Einklang mit den neuen, ab dem 1. Januar 2014 geltenden Vor-
standsvertrigen auf Basis des gewichteten Durchschnittskurses (Xetra®) der fiinf Bérsenhandelstage nach
dem Ende der Frist automatisch abgerechnet und ausgezahilt.

Die Aareal Bank AG stellt den einzelnen Vorstandsmitgliedern fiir dienstliche Zwecke einen Dienstwagen
zur Verfugung, den das jeweilige Vorstandsmitglied auch fiir private Zwecke nutzen darf.

Die einzelnen Vorstandsmitglieder werden im Rahmen der bestehenden Gruppenunfallversicherung gegen
Tod und Invaliditat versichert.
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Fur die Mitglieder des Vorstands gelten die in den Dienstvertrdgen vereinbarten Versorgungsregelungen.
Danach haben diese Anspruch auf Pensionszahlungen ab der Vollendung des 60. Lebensjahres. Im Falle
der dauernden Dienstunfihigkeit entsteht der Anspruch auch vor Vollendung des 60. Lebensjahres. Frau
Knopek wurde eine derzeit noch verfallbare Pensionszusage erteilt, ein Anspruch auf Pensionszahlungen
ab der Vollendung des 62. Lebensjahres besteht erst ab Beginn der zweiten Bestellungsperiode.
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2014 2013

Bestand der Erh6hung der Bestand der Erh6hung der
Pensions- Pensionsver- Pensionsver- Pensions- Pensionsver- Pensionsver-
anspriiche pflichtung (DBO) pflichtung (DBO) anspriiche pflichtung (DBO) pflichtung (DBO)
p.a." zum 31.12.2014 in 2014 p.a.) zum 31.12.2013 in 2013

Tsd. €
Dr. Wolf Schumacher 394 7.645 2.802 379 4.843 775
Hermann J. Merkens 230 4.335 1.936 220 2.399 342
Dagmar Knopek? = 738 484 - 254 254
Thomas Ortmanns 230 4.101 1.662 220 2.439 450
Gesamt 854 16.819 6.884 819 9.935 1.821

" Die Pensionsanspriiche wurden flir eine Pension zum frihestmdglichen Zeitpunkt berechnet.
2 Frau Knopek erflllt die Voraussetzungen fir die Unverfallbarkeit der Pensionsanspriiche bisher noch nicht.

Auf die Pensionsanspriiche wird ab Beginn der Ruhegehaltszahlungen, sofern sie auf leistungsorientierten
Zusagen beruhen, die Tarifentwicklung des privaten Bankgewerbes angewendet. Sofern sie auf beitrags-
orientierten Zusagen beruhen, findet eine Garantieanpassung von 1% p.a. statt. Die Witwenpension
betrigt jeweils 60% der Pension des Mitglieds des Vorstands, die Halbwaisenpension 10 % und die Voll-
waisenpension max. 25%. Der im Geschiftsjahr 2014 in Bezug auf die Pensionsanspriiche der Vorstinde
angefallene Dienstzeitaufwand belduft sich auf insgesamt 1,8 Mio. € (Vorjahr: 1,8 Mio. €). Die Pensions-
verpflichtungen fir die Mitglieder des Vorstands, ehemalige Vorstandsmitglieder bzw. deren Hinterbliebene
erhohen sich im aktuellen Geschiftsjahr insgesamt um 11,3 Mio. € (Vorjahr: 1,3 Mio. €). Die gesamten
Pensionsverpflichtungen betragen 39,1 Mio. € (Vorjahr: 27,8 Mio. €). Davon entfallen auf ehemalige
Mitglieder des Vorstands bzw. deren Hinterbliebene 22,3 Mio. € (Vorjahr: 18,0 Mio. €). An ehemalige
Mitglieder des Vorstands bzw. deren Hinterbliebene wurden in der Berichtsperiode insgesamt 0,8 Mio. €
(Vorjahr: 0,8 Mio. €) gezahlt.

Die Vorstandsvertrage enthalten keine Abfindungszusage fiir den Fall einer vorzeitigen Beendigung des
Dienstverhiltnisses. Eine Abfindung kann sich aber aus einer individuell getroffenen Aufhebungsverein-
barung ergeben. Bei vorzeitiger Beendigung der Vorstandstitigkeit ohne wichtigen Grund i.S.v. Ziff. 4.2.3.
DCGK durfen Zahlungen einschlie3lich Nebenleistungen den Wert von zwei Jahresvergiitungen nicht
tberschreiten (Abfindungs-Cap) und nicht mehr als die Restlaufzeit des Anstellungsvertrages vergtiten.

Fur den Fall der Beendigung des Vorstandsamts infolge eines Change of Control gelten folgende Rege-
lungen: Bei unfreiwilligem Verlust des Vorstandsamts erhalten die Vorstinde die feste Vergltung, die
erfolgsabhingige Vergilitung sowie die vertraglichen Nebenleistungen fir die Restlaufzeit des Vertrags. Die
erfolgsabhingige Verglitung unterliegt den o.g. allgemeinen Bedingungen, d.h. es gelten insbesondere
die Zurlickbehaltungszeitrdaume, Haltefristen und die Malus-Regelungen. Dartiber hinaus wird als Ziel-
erreichungsgrad fur die Individual- und Ressortziele der durchschnittliche Zielerreichungsgrad der Indivi-
dual- und Ressortziele wihrend der letzten drei Geschiftsjahre vor Ende des Vorstandsamts fur die
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Restlaufzeit des Vertrags zugrunde gelegt. Bei einer freiwilligen Beendigung des Vorstandsamts nach
einem Change of Control erhalten die Mitglieder des Vorstands lediglich die feste Verglitung und die
vertraglichen Nebenleistungen. Ein Anspruch auf variable Verglitung besteht in diesem Fall nicht.

Die Gesamtsumme der Zahlungen bei Ausscheiden aufgrund eines Change of Control ist nach
Ziff. 4.2.3 DCGK auf 150 % des Abfindungs-Caps des Anstellungsvertrags begrenzt.

Wihrend der Laufzeit einer StabilisierungsmaRnahme des SoFFin bestanden keine Anspriiche auf Ab-
findungen im Fall der vorzeitigen Beendigung oder im Fall des Change of Control. Die Erftllung der
vertragsméfigen Vergtitungsanspriiche der Vorstandsmitglieder aus den Anstellungsvertragen wird durch
den mit dem SoFFin geschlossenen Rahmenvertrag nicht eingeschrankt.

(82) Risk Taker (Mitarbeiter sowie leitende Angestellte, deren Tatigkeiten
gemaB InstitutsVergV einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil haben
§ 18 Abs. 1 und 2 InstitutsVergV)

Die Verantwortung fir die Ausgestaltung der Vergiitungssysteme ftr die Risk Taker liegt beim Vorstand
der Aareal Bank AG. Das bisherige Vergtitungssystem der Risk Taker wurde mit Wirkung ab 2014 tber-
arbeitet und fiihrt erstmals 2015 zur Auszahlung von variabler Verglitung nach den neuen Regelungen.

Die Vergutungssysteme fur die Risk Taker unterliegen in der Ausgestaltung den gleichen Rahmenbe-
dingungen wie die Vorstandsverglitung und sind ebenso an der Geschifts- und Risikostrategie der Aareal
Bank AG bzw. des Aareal Bank Konzerns ausgerichtet. Im Rahmen der von der Aareal Bank AG ange-
strebten leistungs- und marktgerechten Vergilitung dienen sie dazu, die vergitungspolitischen Intentionen
des Unternehmens sowie die regulatorischen Anforderungen in Einklang zu bringen. Dabei verfolgt die
Aareal Bank das Ziel, den Interessen der Mitarbeiter, des Managements und der Aktionére gleichermalen
gerecht zu werden und die nachhaltige, positive Entwicklung der Aareal Bank zu sichern. Die Ausge-
staltung der variablen Vergiitung setzt keine Anreize zum Eingehen unangemessen hoher Risiken und
fordert die Leistungs-, Ziel- und Ergebnisorientierung von Mitarbeitern und leitenden Angestellten.

Die Vergutungen aller Mitarbeitergruppen setzen sich jeweils aus einer festen und einer variablen Ver-
gutung sowie gegebenenfalls sonstigen Nebenleistungen zusammen. Bei der Gruppe der Risk Taker
ist die variable Verglitung besonders ausgestaltet, um den speziellen Anforderungen der InstitutsVergV
zu entsprechen.

Der Gesamtbetrag der variablen Vergitung fir die Mitarbeiter wird vom Vorstand zum Ende des Ge-
schiftsjahres in einem formalisierten, transparenten und nachvollziehbaren Prozess bestimmt. In diesem
Gesamtbetrag sind auch die Anteile der variablen Vergtitung fiir die Risk Taker enthalten. Der Pool fur die
variable Verglitung besteht aus einer Leistungskomponente und einer Erfolgskomponente. Die Leistungs-
komponente berticksichtigt die zielvariablen Vergtitungen aller Mitarbeiter und die Erfolgskomponente
berticksichtigt tiber den Erfolgsfaktor den Konzernerfolg. Der Konzernerfolg bemisst sich am nachhaltigen
Geschiftserfolg des Aareal Bank Konzerns anhand der Beriicksichtigung des Betriebsergebnisses vor
Steuern und des zugrunde liegenden Risikos (gemessen als Risk Weighted Assets). Durch die Multipli-
kation der Zielerreichung fur Betriebsergebnis vor Steuern und ftr Risk Weighted Assets ergibt sich ein
sogenannter Erfolgsfaktor, der auf die Erfolgskomponente wirkt. Die Zielwerte fur die Parameter Betriebs-
ergebnis vor Steuern und Risk Weighted Assets werden auf Grundlage der mittelfristigen Planung der
Aareal Bank spitestens zu Beginn eines Geschiftsjahres gemeinsam von Aufsichtsrat und Vorstand fest-
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gelegt. Die Zielerreichung ftir das Betriebsergebnis vor Steuern ist auf 150 % begrenzt; die maximale
Zielerreichung fiir die Risk Weighted Assets liegt bei 125 %. Bei entsprechend negativer Zielerreichung fiir
Betriebsergebnis vor Steuern und Risk Weighted Assets kann nicht nur die Erfolgskomponente entfallen,
sondern auch die Leistungskomponente kann vollstandig abgeschmolzen werden. In diesem Fall entfillt
die Bereitstellung eines Pools fiir variable Verglitungen.

Die Erfolgsmessung auf Konzernebene sieht zusitzlich die Common-Equity-Tier-1-Ratio als Bemessungs-
htirde zur Sicherstellung der regulatorischen Kapitaladdquanz vor. Bei negativem Gesamtbankerfolg im
aktuellen Geschiftsjahr oder unzureichender Eigenmittelausstattung oder Liquiditatssituation kann der
Vorstand den Pool fiir variable Vergiitungen auf Null setzen. Die Eigenkapital- und Liquiditdtsindikatoren,
nach denen der Vorstand den Pool schrittweise reduzieren kann, werden zukiinftig gemafs der Vorgaben
eines Recovery-Plans angewandt.

Der Vorstand hat die Moglichkeit, weitere quantitative und /oder qualitative Erfolgsaspekte zu beriick-
sichtigen, um bei auRergewohnlichen unerwarteten Marktentwicklungen und bei wesentlichen, unterjihrig
auftretenden Sonderprojekten das Volumen des Gesamtpools zu adjustieren.

Eckpunkte der durchgefiihrten Risikoanalyse

Die InstitutsVergV fordert fur die Aareal Bank AG als bedeutendes Institut, dass das Vergutungssystem fur
,Mitarbeiter, deren Titigkeiten einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil“ haben, sog. Risk
Taker, besondere Anforderungen erftllt. Um diesen Mitarbeiterkreis zu identifizieren, fuihrt die Aareal Bank
eine eigenverantwortliche Risikoanalyse durch, wobei die Selektion nach einem einheitlich definierten
Kriterienrahmen erfolgt. Dartiber hinaus hat die Aareal Bank AG als tGbergeordnetes Institut auch Risk
Taker im Gruppenzusammenhang zu identifizieren.

Im Geschiftsjahr 2014 hat die Aareal Bank eine Risikoanalyse zur Identifikation von Risk Takern durch-
gefuhrt, die alle Mitarbeitergruppen unterhalb der Vorstandsebene, d.h. leitende Angestellte, auRertariflich
angestellte Mitarbeiter sowie Tarifmitarbeiter der Aareal Bank AG einschlief3lich ihrer Filialen, Représen-
tanzen und Tochtergesellschaften im In- und Ausland, umfasst.

Die Identifikation der betroffenen Gesellschaften und Risk Taker wird jahrlich wiederholt, damit die Ein-
haltung der Regelungen der InstitutsVergV jederzeit sichergestellt ist. Die Uberpriifung erfolgt auRerdem
bei Neueinstellungen und internen Funktionswechseln.

Vergiitungsmodell der Risk Taker

Die Ermittlung der variablen Vergutung (Total Incentive) fiir Risk Taker berticksichtigt neben dem Konzern-
erfolg und dem individuellen Erfolgsbeitrag des Mitarbeiters zusitzlich den Erfolgsbeitrag der Organi-
sationseinheit. Risk Taker, die in Bereichen titig sind, die eindeutig einem Geschiftssegment zugeordnet
werden konnen, erhalten als Ziel das anteilige Betriebsergebnis vor Steuern des jeweiligen Segments
(Strukturierte Immobilienfinanzierungen bzw. Consulting/ Dienstleistungen). Risk Taker, die in Bereichen
tatig sind, die den Stabs- und Betriebsbereichen oder den Marktfolgebereichen zugeordnet sind, erhalten
das Kostenziel des jeweiligen Bereichs.

Konzernabschluss | Anhang | Vergiitungsbericht
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Die variable Verglitung der Risk Taker setzt sich aus vier Komponenten zusammen:

e (Cash-Anteil,

e Aktien-Anteil,

e Restricted Cash Award sowie
e Restricted Virtual Share Award.

Die individuelle, vertraglich vereinbarte Hohe der variablen Vergiitung (Target Total Incentives) der Risk
Taker darf maximal 50% bzw. bei ausgewihlten Vertriebsfunktionen aufgrund eines Beschlusses der
Hauptversammlung nach § 25a Abs. 5 KWG maximal 100% der individuellen Fixverglitung ausmachen.
Somit ist gewéhrleistet, dass bei einer moglichen Zielerreichung von 200 % die variable Vergiitung eines
einzelnen Mitarbeiters 100 % der fixen Vergtitung bzw. far Mitarbeiter in ausgewihlten internationalen
Vertriebsfunktionen die Obergrenze von 1:2 nicht tibersteigt.

Risk Taker der nachgelagerten Fihrungsebene haben am Ende des Bemessungszeitraums einen sofortigen
Anspruch in Hohe von 40 %, sonstige Risk Taker in Hohe von 60 % des individuellen Total Incentives.
Der unmittelbare Anspruch bezieht sich in Hohe von 50 % auf den Cash-Anteil, dessen Auszahlung im
Jahr nach dem Ende des Bemessungszeitraums erfolgt und in Hohe von 50 % auf den Aktien-Anteil, der
aus dividendenberechtigten virtuellen Aktien besteht, woraus sich ein Anspruch auf eine Auszahlung in
bar ableitet. Diese erfolgt frithestens nach Ablauf einer zweijihrigen Haltefrist. Die Hohe der Auszahlung
bestimmt sich aus dem gewichteten Xetra®-Durchschnittskurs gemaft Bloomberg fur die funf auf den Tag
der Veroffentlichung der vorldufigen Geschiftszahlen fiir das der Auszahlung vorangegangene Geschifts-
jahr folgenden Handelstage. Die Obergrenze findet fir die Umrechnung von virtuellen Aktien, die far

das Geschiftsjahr 2014 und nachfolgende Geschiftsjahre gewdhrt werden, mit der MalRgabe Anwendung,
dass der Auszahlungsbetrag nach Umrechnung der virtuellen Aktien einer Tranche (zzgl. der Dividenden)
in eine Barzahlung nicht mehr als 300 % der jeweils fir das Geschiftsjahr festgelegten Aktien-Kom-
ponente betragen kann.

Fur den tatsdchlichen Auszahlungstermin ist dem Risk Taker ein Optionsrecht eingerdumt; nach Ablauf
der Haltefrist kann der Risk Taker tber den Auszahlungstermin zu festen Terminen tiber einen Zeitraum
von drei Jahren nach dem reguldren Auszahlungstermin selbst entscheiden.

Bei Risk Takern der nachgelagerten Fithrungsebene werden 60 %, bei sonstigen Risk Takern 40 % des
individuellen Total Incentives zunédchst nur in Aussicht gestellt. Hiervon beziehen sich 50 % auf den
Restricted Cash Award, der verzinst wird und sukzessive in Hohe von jeweils einem Drittel Gber einen
Zeitraum von drei Jahren ausgezahlt wird (Cash-Deferral). Die tibrigen 50 % werden in Form einer Aktien-
Komponente auf den Restricted Virtual Share Award (Aktien-Deferral), bei dem es sich um dividenden-
berechtigte virtuelle Aktien handelt, angerechnet. Nach Ablauf von ein, zwei bzw. drei Jahren erwichst
dem Risk Taker ein Anspruch im Wert von je einem Drittel; die Auszahlung erfolgt jeweils frithestens
nach einer Haltefrist von einem Jahr ab dem Zeitpunkt der Entstehung des Anspruchs. Fir den tatsdch-
lichen Auszahlungstermin jeder einzelnen Tranche ist dem Risk Taker ein Optionsrecht eingerdumt; nach
Ablauf der Haltefrist kann der Risk Taker tiber den Auszahlungstermin jeder Tranche zu festen Terminen
Gber einen Zeitraum von drei Jahren nach dem reguldren Auszahlungstermin selbst entscheiden. Der
Auszahlungsbetrag fir eine Tranche betrigt jeweils maximal 300 % des ftr das jeweilige Beurteilungsjahr
in Aussicht gestellten Aktien-Deferrals. Der Auszahlungsbetrag ergibt sich jeweils aus der Anzahl der
virtuellen Stiicke und dem Ausschiittungskurs (= gewichteter Xetra®-Durchschnittskurs gemaR Bloomberg
fur die funf auf den Tag der Veroffentlichung der vorldaufigen Geschiftszahlen folgenden Handelstage
des ersten/zweiten/dritten Auszahlungsjahres).
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Bei der Entstehung eines Anspruchs auf die zurtickbehaltenden Teile der variablen Vergiitung, also auf
die Tranchen des Cash-Deferrals inklusive Zinsen und die Tranchen des Aktien-Deferrals inklusive virtueller
Dividenden ist zu beriicksichtigen, dass kein Malus-Tatbestand vorliegt. Unter Malus-Tatbestédnden sind
negative Erfolgsbeitrdge von Risk Takern, der Organisationseinheit oder ein negativer Gesamterfolg des
Instituts oder der Aareal Bank Gruppe zu verstehen, wodurch die zurtickbehaltenen variablen Vergiitungs-
teile in ihrer Hohe reduziert werden oder vollstiandig verfallen konnen. Ein negativer Erfolgsbeitrag des
Risk Takers besteht z.B. dann, wenn schwerwiegende Pflichtverletzungen oder Leistungsméngel festgestellt
werden, durch die sich herausstellt, dass sich die Erfolgsbeitrige im Nachhinein (Backtesting) als nicht
nachhaltig erweisen. Schwerwiegende Pflichtverletzungen kdnnen z.B. Fehlverhalten sein, das eine aufer-
ordentliche Kiindigung des Risk Takers rechtfertigt, ein Verstol3 gegen das Verbot von Absicherungs-
geschiften oder gegen z.B. den Code of Conduct oder Compliance-Richtlinien.

(83) Vergiitungsgovernance
Vergiitungskontrollausschuss

Im Rahmen der Austibung seiner Kontrollaufgaben hat der Aufsichtsrat der Aareal Bank mit Wirkung
zum 1. Januar 2014 einen Vergtitungskontrollausschuss eingerichtet, der den Aufsichtsrat nach § 15
InstitutsVergV i.V.m. § 25d Abs. 12 KWG sowohl bei der angemessenen Ausgestaltung der Verglitungs-
systeme des Vorstands als auch bei der Uberwachung der Vergiitungssysteme der Mitarbeiter unterstiitzt.
Zu den Tatigkeiten des Vergtitungskontrollausschusses zahlt, die Auswirkungen der Vergiitungssysteme
auf die Risiko-, Kapital- und Liquiditdtssituation der Aareal Bank zu tiberwachen und eine Ausrichtung
an der Geschifts-, Risiko- und Vergtlitungsstrategie sicherzustellen. Der Vergtitungskontrollausschuss
Gberwacht die Angemessenheit der Vergtitungssysteme und erteilt dem Aufsichtsrat Auskunft und berichtet
mindestens einmal im Jahr im Rahmen des Vergiitungsberichts tber die angemessene Ausgestaltung
der Vergtitungssysteme. Der Verglitungskontrollausschuss wird einberufen, wenn dies erforderlich ist, je-
doch mindestens viermal im Jahr.

Dem Vergititungskontrollausschuss gehoren an:

e Marija G. Korsch als Vorsitzende

e York-Delef Bilow als stellvertretender Vorsitzender
e Erwin Flieger als stellvertretender Vorsitzender

e Dieter Kirsch

e Prof. Dr. Stephan Schiller

Risikoausschuss

Die Aufgaben des Risikoausschuss wurden erweitert, sodass dieser prift, ob die durch das Vergtitungs-
system gesetzten Anreize die Risiko-, Kapital- und Liquiditatsstruktur des Unternehmens sowie die
Wahrscheinlichkeit und Félligkeit von Einnahmen berticksichtigen. Die Aufgaben des Vergtitungskontroll-
ausschusses bleiben davon unberihrt.
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Vergiitungsbeauftragter

Dartber hinaus hat die Aareal Bank einen Verglitungsbeauftragten bestellt, der im Rahmen seiner
Aufgaben gemidld § 24 InstitutsVergV dafur zustdndig ist, den Aufsichtsrat und den Vergtitungskontroll-
ausschuss bei der Ausgestaltung und Uberwachung aller Vergiitungssysteme zu untersttitzen; er ist ge-
gentiber dem Vorsitzenden des Vergitungskontrollausschusses zur Erteilung von Auskinften verpflichtet.
Mindestens einmal jdhrlich berichtet der Vergiitungsbeauftragte im Rahmen des Vergitungskontroll-
berichts iber die angemessene Ausgestaltung der Vergiitungssysteme. Aufgrund der Verantwortung, die
Angemessenheit der Vergtitungssysteme stidndig zu tiberwachen, wird der Vergtitungsbeauftragte in die
konzeptionelle Neu- und Weiterentwicklung sowie die laufende Anwendung der Verglitungssysteme
eingebunden. Dabei wird der Verglitungsbeauftragte insbesondere einbezogen in den transparenten und
nachvollziehbaren Prozess zur Festsetzung des Gesamtbetrags der variablen Vergtitungen, in die jahrliche
Malus-Priifung, in die regelmafRRige, zumindest stichprobenartige Priifung, ob angemessene Compliance-
Strukturen vorhanden sind, und ob ein Hedging-Verbot vereinbart und eingehalten worden ist sowie in
die jahrliche Erstellung des Vergutungsberichts gemaf? den Anforderungen des § 16 InstitutsVergV i.V.m.
Art. 450 CRR und in die Uberprifung der Risk Taker-Analyse.

(84) Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Vergtitung des Aufsichtsrats ist in § 9 der Satzung der Aareal Bank AG geregelt. Die Hauptver-
sammlung am 18. Mai 2011 hat die letzte Anpassung der Vergltungssystematik des Aufsichtsrats vorge-
nommen.

Das Vergiitungssystem des Aufsichtsrats besteht ausschlieBlich aus einer fixen Gesamtverglitung, erginzt
um ein Sitzungsgeld. AufRerdem werden dem Aufsichtsrat seine Auslagen ersetzt. Soweit ein Mitglied
dem Aufsichtsrat nicht das ganze Geschiftsjahr angehort, wird die Vergtitung pro rata temporis gezahlt.
Zu den erstattungsfahigen Auslagen gehort auch die in Rechnung gestellte Umsatzsteuer.

Die feste Vergtitung betrdgt 30.000 € p.a. je Aufsichtsratsmitglied. Die Vorsitzende des Aufsichtsrats
erhilt das Zweieinhalbfache, stellvertretende Vorsitzende erhalten das Eineinhalbfache dieses Betrags.
Die feste Verglitung erhoht sich fir jede Mitgliedschaft in einem Ausschuss (mit Ausnahme des Eilaus-
schusses als Teil des Risikoausschusses) um 15.000 € p.a. Fiir den Vorsitz in einem Ausschuss (mit
Ausnahme des Eilausschusses) erhoht sich die feste Vergiitung um 30.000 € p.a. Das Sitzungsgeld be-
tragt 1.000,00 € je Sitzung (mit Ausnahme des Eilausschusses).

Die Vergttung fir ein Geschiftsjahr wird einen Monat nach Ablauf des jeweiligen Geschiftsjahres fillig.

Die individuelle Hohe der Vergtitung ftir den Aufsichtsrat ist in der nachfolgenden Tabelle angegeben.
Zusitzlich zu den Werten in der Tabelle wird die gesetzliche Umsatzsteuer in Ho6he von 19 % erstattet.
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Fixe Vergitung Sitzungsgeld Gesamtvergiitung

€
Marija G. Korsch, 2014 180.000,00 35.000,00 215.000,00
Vorsitzende (ab 22. Mai 2013) 2013 103.000,00 16.000,00 119.000,00
Erwin Flieger, 2014 90.000,00 29.000,00 119.000,00
Stellv. Vorsitzender 2013 75.000,00 16.000,00 91.000,00
York-Detlef Biilow, 2014 90.000,00 28.000,00 118.000,00
Stellv. Vorsitzender 2013 75.000,00 17.000,00 92.000,00
Christian Graf von Bassewitz 2014 60.000,00 15.000,00 75.000,00
2013 60.000,00 15.000,00 75.000,00
Manfred Behrens 2014 30.000,00 7.000,00 37.000,00
2013 30.000,00 4.000,00 34.000,00
Thomas Hawel 2014 30.000,00 7.000,00 37.000,00
2013 30.000,00 5.000,00 35.000,00
Dieter Kirsch 2014 60.000,00 20.000,00 80.000,00
2013 45.000,00 10.000,00 55.000,00
Dr. Herbert Lohneil3 2014 45.000,00 11.000,00 56.000,00
2013 45.000,00 10.000,00 55.000,00
Joachim Neupel 2014 75.000,00 17.000,00 92.000,00
2013 75.000,00 16.000,00 91.000,00
Richard Peters, 2014 30.000,00 7.000,00 37.000,00
Mitglied (ab 22. Mai 2013) 2013 18.250,00 3.000,00 21.250,00
Hans W. Reich, 2014 = = =
Vorsitzender (bis 22. Mai 2013) 2013 59.166,66 8.000,00 67.166,66
Prof. Dr. Stephan Schiller 2014 75.000,00 23.000,00 98.000,00
2013 60.000,00 17.000,00 77.000,00
Helmut Wagner 2014 30.000,00 7.000,00 37.000,00
2013 30.000,00 6.000,00 36.000,00
Gesamt 2014 795.000,00 206.000,00 1.001.000,00
2013 705.416,66 143.000,00 848.416,66

Durch Mitglieder des Aufsichtsrats wurden im Jahr 2014 keine Beratungs- und Vermittlungsleistungen sowie
andere personliche Leistungen erbracht. Daher wurden auch keine zusétzlichen Vergiitungen gewihrt.

(85) Zusatzliche Angaben gemaB IFRS 2 bzgl. anteilsbasierter Vergiitung

Bewertungsmodell und Bewertungsannahmen

Die sich aus simtlichen beschriebenen anteilsbasierten Vergiitungsvereinbarungen zum Bilanzstichtag
ergebenden Verpflichtungen entsprechen der gewidhrten Vergitung jeweils abgezinst auf den Bilanz-
stichtag. Der Abzinsungszeitraum entspricht dem Zeitraum vom Bilanzstichtag bis zum jeweils friihest-
moglichen Austibungs- bzw. Auszahlungszeitpunkt pro Plan und pro Tranche. Die Abzinsung erfolgt
mit dem zum Bilanzstichtag je nach Laufzeit gtltigen Euribor-Swap-Satz.
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Umfang der anteilsbasierten Vergiitungstransaktionen mit Barausgleich

Der Gesamtbestand an ausstehenden virtuellen Aktien aus den zuvor beschriebenen anteilsbasierten
Vergitungsvereinbarungen hat sich wie folgt entwickelt:

Anzahl (Sttick)

Bestand (ausstehend) per 01.01. 949.366 737.665
gewahrt 190.627 386.473
davon mit Anspruch 128.930 170.764
davon in Aussicht gestellt 61.697 215.709
verfallen = -
ausgelbt 496.169 174.772
Bestand (ausstehend) per 31.12. 643.824 949.366
davon: ausUlibbar - 130.227

Der beizulegende Zeitwert der in der Berichtsperiode gewihrten virtuellen Aktien belduft sich zum
Bilanzstichtag auf 6.345.981,42 € (Vorjahr: 11.126.553,70 €).

Die in der Berichtsperiode ausgetibten virtuellen Aktien wurden zu einem gewichteten durchschnittlichen
Kurs der Aktie der Aareal Bank AG in Hohe von 31,38 € (Vorjahr: 17,71 €) umgetauscht.

Die per 31. Dezember 2014 ausstehenden virtuellen Aktien haben eine begrenzte Laufzeit. Der gewichtete
Durchschnitt der restlichen Vertragslaufzeit dieser virtuellen Aktien betragt 429,26 Tage (Vorjahr:
717,08 Tage).

Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage

Im Geschiftsjahr 2014 ergab sich ein Gesamtaufwand aus anteilsbasierten Vergtitungstransaktionen in
Hohe von 13,3 Mio. € (Vorjahr: 17,7 Mio. €). Der auf die Mitglieder des Vorstands entfallende Anteil
am Gesamtaufwand belduft sich auf 3,7 Mio. € (Vorjahr: 4,4 Mio. €) und gliedert sich auf die einzelnen
Vorstandsmitglieder wie folgt auf:

€

Dr. Wolf Schumacher 1.305.912 1.431.503
Hermann J. Merkens 974.595 1.763.722
Dagmar Knopek" 517.672 321.192
Thomas Ortmannss 748.244 819.124
Dirk Gro3e Wérdemann? 179.102 44.707

" Frau Knopek wurde zum 1. Juni 2013 in den Vorstand berufen.
2 Herr GroBe Wordemann ist mit Wirkung zum 31. Mai 2013 ausgeschieden.
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Der innere Wert der am Bilanzstichtag austibbaren virtuellen Aktien belief sich auf 0 € (Vorjahr:

3,8 Mio. €), da zu diesem Zeitpunkt keine austibaren virtuellen Aktien bestanden. Die Verpflichtung aus
anteilsbasierten Vergttungstransaktionen belduft sich zum 31. Dezember 2014 auf 31,3 Mio. € (Vorjahr:
32,1 Mio. €). Sie wird in der Bilanz unter dem Posten Riickstellungen ausgewiesen.

Beziige der Mitglieder des Managements in Schliisselpositionen

Unter Mitgliedern des Managements in Schliisselpositionen werden im Aareal Bank Konzern neben
den Mitgliedern der Geschiftsfihrungs- und Aufsichtsorgane der Aareal Bank AG und ihrer Tochterge-
sellschaften die Mitglieder der ersten Fiihrungs- und Expertenebene der Aareal Bank AG (Sonstige

nahe stehende Personen gemifd IAS) verstanden.

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen stellen sich wie folgt dar:

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Tsd. €

Kurzfristig fallige Leistungen 18.588 18.077
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhéltnisses 9.310 4170
Andere langfristig fallige Leistungen 3.298 2.906
Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arzbeitsverhaltnisses - -
Anteilsbasierte Vergltung 5.607 5.037
Gesamt 36.803 30.190

207

Transparenz



Konzernabschluss | Anhang | Sonstige Erlauterungen

Sonstige Erlauterungen

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

(86) Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung

Fremdwahrungsaktiva

| 31122014 | 31.12.2013
Mio. €
USsbh 9.086 7.639
GBP 3.986 2.920
SEK 1.589 1.452
CHF 424 336
DKK 438 434
JPY 354 197
Sonstige 452 315
Gesamt 16.329 13.293
Fremdwahrungspassiva

| 31122014 | 31.12.2013
Mio. €
UsSD 9.060 7.651
GBP 3.935 2.936
SEK 1.606 1.494
CHF 419 333
DKK 445 414
JPY 298 197
Sonstige 444 305
Gesamt 16.207 13.330

(87) Nachrangige Vermdgenswerte

Nachrangige Vermogenswerte stehen im Fall der Insolvenz oder der Liquidation des Emittenten im Rang
den Forderungen aller anderen Gldubiger nach.

Im Geschiftsjahr 2014 bestanden keine nachrangige Vermogenswerte (Vorjahr: — Mio. €).

(88) Leasing-Verhéltnisse

Ein Leasing-Verhiltnis ist eine Vereinbarung, bei der der Leasing-Geber dem Leasing-Nehmer gegen eine
Zahlung oder eine Reihe von Zahlungen das Recht auf Nutzung eines Vermogenswerts fur einen ver-
einbarten Zeitraum tbertragt. Gemaf 1AS 17 werden Leasing-Verhiltnisse, bei denen ein wesentlicher
Teil der Chancen und Risiken, die mit dem Eigentum am Leasing-Objekt verbunden sind, beim Vermieter
(Leasing-Geber) verbleibt, als Operating Leasing klassifiziert. Liegt dieser wesentliche Anteil an Chancen
und Risiken beim Mieter (Leasing-Nehmer), so handelt es sich um Finanzierungs-Leasing. Hinsichtlich der
Frage der Anwendung des IAS 17 wurden die Regelungen des IFRIC 4 beachtet. Die Aareal Bank Gruppe
tritt sowohl als Leasing-Geber als auch als Leasing-Nehmer auf. Die wesentlichen Mietvertrdge sind als
Operating Leasing zu klassifizieren.
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Die durch den Konzern vermieteten Immobilien werden in den Bilanzposten Sonstige Aktiva ausgewiesen.

Die im Rahmen eines Operating Leasing-Verhéltnisses erhaltenen bzw. geleisteten Zahlungen werden
linear tiber die Dauer des Leasing-Verhiltnisses in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die Aareal Bank Gruppe tritt sowohl als Leasing-Geber als auch als Leasing-Nehmer auf. Die Mietver-
trige sind im Wesentlichen als Operating Leasing zu klassifizieren. Sie beziehen sich im Wesentlichen

auf gemietete bzw. vermietete Immobilien.

Falligkeit der Mindest-Leasing-Zahlungen aus Operating Leasing-Verhaltnissen

Mio. €
Aareal Bank Gruppe als Leasing-Nehmer
bis 1 Jahr 14 14
langer als 1 Jahr und bis 5 Jahre 37 34
l&nger als 5 Jahre 25 29
Gesamt Mindest-Leasing-Zahlungen 76 77
Aareal Bank Gruppe als Leasing-Geber
bis 1 Jahr 17 14
l&nger als 1 Jahr und bis 5 Jahre 70 42
langer als 5 Jahre 46 8
Gesamt Mindest-Leasing-Zahlungen 133 64

Im Geschiftsjahr wurden Leasing-Zahlungen in Hohe von 20 Mio. € (Vorjahr: 18 Mio. €) als Aufwand
erfasst.

(89) Treuhandgeschifte

Das Treuhandgeschift der Aareal Bank Gruppe stellt sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

Mio. €
Treuhandvermégen
Forderungen an Kunden 204 300
Finanzanlagen 2 1
Gesamt Treuhandvermégen 206 301

Treuhandverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 14 43
Verbindlichkeiten gegenlber Kunden 192 258
Gesamt Treuhandverbindlichkeiten 206 301
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(90) Eventualverbindlichkeiten und Kreditzusagen

Mio. €

Eventualverbindlichkeiten 140 120

Kreditzusagen 1.466 1.852
davon unwiderruflich 920 1.328

Unter den Eventualverbindlichkeiten sind u.a. die im Rahmen des Trennungsprozesses der ehemaligen
DEPFA Gruppe durch die Aareal Bank abgegebenen Kapitalgarantien in Hohe von 26 Mio. € (Vorjahr:
37 Mio. €) ausgewiesen. Diese dienen der Abdeckung von Ausfallrisiken im Immobilienkreditportfolio der
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG. In Bezug auf diese Kapitalgarantien wurden per 31. Dezember 2014
Riickstellungen in Hohe von 2 Mio. € (Vorjahr: 4 Mio. €) gebildet. Diese Kapitalgarantien und die unter
Kreditzusagen angegebenen Werte stellen das maximale Ausfallrisiko dar, dem die Aareal Bank Gruppe
zum Ende der Berichtsperiode ausgesetzt ist.

Dartiber hinaus bestehen Rechtsstreitigkeiten, die die Bank nach rechtlicher Prafung mit einer Gberwie-
genden Erfolgswahrscheinlichkeit bewertet. Dabei handelt es sich im Wesentlichen um Rechtsstreitigkeiten
mit Kreditnehmern oder ehemaligen Kreditnehmern, die Schadenersatz gegen die Bank geltend machen.
Sie sind in der obigen Tabelle wahrscheinlichkeitsgewichtet mit einem Betrag von 53 Mio. € enthalten,
aber werden nicht passiviert. Das maximale Ausfallrisiko schitzen wir auf einen niedrigen dreistelligen
Millionenbetrag. Die Verfahrensdauer ist abhéngig von der Komplexitdt und der moglichen Rechtsmittel
in jedem einzelnen Prozess. Ebenso kann die endgiiltige Hohe im Falle einer Niederlage in Abhdngigkeit
von der Verfahrensdauer und den Rechtsmitteln erheblich variieren. Erstattungen kénnen sich aus den
Prozesskosten ergeben.

(91) Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung der Aareal Bank Gruppe zeigt die Zahlungsstrome des Berichtszeitraums
differenziert nach den Bereichen der operativen Geschiftstitigkeit, der Investitions- und der Finanzie-
rungstdtigkeit. Den Ausgangspunkt der Kapitalflussrechnung bildet der Zahlungsmittelbestand, der sich
aus dem Kassenbestand und Guthaben bei Zentralnotenbanken (sog. ,,Zahlungsmittel“) sowie aus
Schuldtiteln offentlicher Stellen und Wechseln, die zur Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zuge-
lassen sind (sog. ,Zahlungsmitteldquivalente®), zusammensetzt.

Die Definition des Begriffs ,,operative Geschiftstitigkeit” folgt der Zusammensetzung des Betriebsergebnisses
in der Gesamtergebnisrechnung. Die Cashflows aus Investitionstatigkeit umfassen Ein- und Auszahlungen
aus Sach- und Finanzanlagen sowie aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien. In den Cashflows
aus Finanzierungstatigkeit sind Zahlungsstrome aus Transaktionen mit Eigenkapitalgebern enthalten.

In Bezug auf die im Rahmen des Kaufs der Corealcredit ibernommenen Vermégenswerte und Schulden
und den gezahlten Kaufpreis verweisen wir auf unsere Ausfihrungen im Abschnitt ,,Konsolidierungskreis“
im Anhang zum Konzernabschluss.
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(92) Eigenmittel und Kapitalmanagement

Die Aareal Bank Gruppe unterliegt in Bezug auf die Einhaltung von Mindestkapitalquoten den Eigenmittel-
vorschriften der Capital Requirements Regulation (CRR), der Capital Requirements Directive (CRD IV),
des Kreditwesengesetzes (KWG) und der Solvabilititsverordnung (SolvV) nach Basel lll. Danach hatte sie
ihre gewichteten Risikoaktiva im Berichtsjahr mit mindestens 8 % Eigenmitteln zu unterlegen (Eigen-
mittelquote). Dabei mussten die gewichteten Risikoaktiva mit mindestens 5,5 % Kernkapital unterlegt sein
(Kernkapitalquote). Uber die Einhaltung der Eigenmittelanforderungen ist den zustindigen Aufsichtsbe-
horden vierteljahrlich zu berichten. In der Berichtsperiode wurden die Eigenmittelanforderungen jederzeit
eingehalten.

Ziele des Kapitalmanagements in der Aareal Bank Gruppe sind die Einhaltung der gesetzlichen Mindest-
kapitalanforderungen, die Sicherstellung der Erreichung von intern angestrebten Kapitalquoten unter
Beachtung der vollstindigen Umsetzung der Anforderungen nach Basel Il sowie die Bereitstellung von
ausreichend Kapitalpuffern zur Sicherstellung der jederzeitigen Handlungsféhigkeit der Gruppe. Im Rah-
men des Kapitalmanagements erfolgt die Zuordnung von Kapital auf einzelne Geschiftsfelder mit dem
Ziel der Optimierung der Eigenkapitalrentabilitdt.

Die Aareal Bank Gruppe hilt nach vollstindiger Umsetzung der Anforderungen von Basel Ill eine harte
Kernkapitalquote (CET I-Quote) vor Puffern von mindestens 10,75 % und eine Gesamtkapitalquote
(TC-Quote) vor Puffern von 19-20 % fiir angemessen. Diese Quoten gehen weit tiber die gesetzlichen
Mindestanforderungen hinaus. Die Einhaltung der Kapitalquoten soll durch die Erwirtschaftung von Uber-
schissen, eine aktive Dividendenpolitik, die Optimierung der Kapitalstruktur und ein effizientes Manage-
ment von Risikoaktiva gewihrleistet werden.

Im Rahmen des Kapitalmanagements erfolgt regelmiRig eine Vorschaurechnung, aus der die Verdnderungen
der einzelnen Kapitalbestandteile und der gewichteten Risikoaktiva sowie der sich daraus ergebenden
Kapitalquoten hervorgeht. Hiertiber wird regelmiRig im Rahmen des Managementreportings an den
Vorstand berichtet. Die strategische Zuordnung von Kapital auf die einzelnen Geschiftsfelder ist in den
jahrlichen Gesamtplanungsprozess der Gruppe eingebunden.

Die Eigenmittel der Aareal Bank Gruppe setzen sich wie folgt zusammen:"

Mio. €
Kernkapital (T1)
Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage 899
Anrechenbare Gewinnriicklagen 1.250
Kumuliertes sonstiges Ergebnis -18
Abzugsposten vom harten Kernkapital -22
Summe Hartes Kernkapital (CET 1) 2.109
>

' 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.

2 Nach Feststellung des Jahresabschlusses 2014 der Aareal Bank AG. Bei der Berechnung der Eigenmittel wurde der Gewinnverwendungs-
vorschlag des Vorstands flr das Geschéftsjahr 2014 ber(cksichtigt. Die Gewinnverwendung steht unter dem Vorbehalt der Zustimmung der
Hauptversammlung.
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31.12.20142

Mio. €
AT1-Anleihe 300
Stille Einlage 144
Sonstiges 193
Abzugsposten vom zusétzlichen Kernkapital -1
Summe Zusétzliches Kernkapital (AT1) 626
Summe Kernkapital (T1) 2.735
Erganzungskapital (T2)
Stille Einlage 36
Nachrangige Verbindlichkeiten 988
Genussrechtskapital 22
Sonstiges 48
Abzugsposten vom Erganzungskapital -3
Summe Ergédnzungskapital (T2) 1.091
Eigenmittel (TC) 3.826

2 Nach Feststellung des Jahresabschlusses 2014 der Aareal Bank AG. Bei der Berechnung der Eigenmittel wurde der Gewinnverwendungs-
vorschlag des Vorstands fur das Geschéftsjahr 2014 bertcksichtigt. Die Gewinnverwendung steht unter dem Vorbehalt der Zustimmung der
Hauptversammlung.

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 RWA zum 31. Dezember 2014 teilen sich nach Risikoarten
wie folgt auf:

EAD Risikogewichtete Aktiva (RWA) Eigenmittel- EAD RWA Eigenmittel-
AIRBA KSA Gesamt anforderung anforderung
31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 IR PR OrE 31.12.2013 | 31.12.2013 31.12.2013

Mio. €
Kreditrisiken 50.659 11.146 2.542 13.688 1.095 44.074 11.786 943
Unternehmen 32.089 8.667 1.884 10.551 844 27.555 9.877 790
Institute 6.108 674 86 760 61 3.780 465 37
Offentliche Haushalte 11.218 0 14 14 1 11.571 19 2
Sonstige 1.249 1.805 558 2.363 189 1.168 1.425 114
Marktpreisrisiken 497 40 264 21
Operationelle Risiken 1.307 104 1.100 88
Gesamt 50.659 11.146 2.542 15.492 1.239 44.074 13.150 1.052

(93) Angaben zu Geschéften mit nahe stehenden Personen und Unternehmen gemas IAS 24

Die Bank hat im Geschiftsjahr 2014 die meldepflichtigen Erwerbs- und VerduRerungsgeschifte im Sinne
von Ziffer 6.6 des Deutschen Corporate Governance Kodex sowie § 15a WpHG unverziglich an die
BaFin gemeldet und auf ihrer Internetseite veroffentlicht. Die Aareal Bank AG hat sich gemaf3 ihrem Kodex
dartiber hinaus verpflichtet, jeden gemeldeten Kauf und Verkauf durch Vorstands- oder Aufsichtsrats-
mitglieder unverztglich auf ihrer Internetseite zu veréffentlichen.
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Zu dem Kreis der dem Aareal Bank Konzern nahe stehenden Personen zihlen die in Anhangsangabe 82
genannten Personen und die diesen Personen jeweils zuordenbaren nahen Familienangehdrigen. Der Kreis
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der dem Aareal Bank Konzern nahe stehenden Unternehmen setzt sich aus den in Anhangsangabe 102
LListe des Anteilsbesitzes* genannten Unternehmen sowie den den nahe stehenden Personen im Sinne

des IAS 24.9(b)(vi) zuzurechnenden Unternehmen zusammen.

Die folgende Ubersicht zeigt die bestehenden Geschifte an nahe stehende Personen und Unternehmen:

Mio. €

Vorstand - _
Aufsichtsrat 0,0 0,5
Sonstige nahe stehende Personen und Unternehmen 0,2 -
Gesamt 0,2 0,5

Die an die Aufsichtsrite begebenen Kredite haben in der Regel eine Laufzeit zwischen zehn und 18 Jahren
sowie Zinssitze (nominal) zwischen 3,5% und 5,12 %. Die Besicherung erfolgt im marktiiblichen Rahmen.

Im Berichtszeitraum ergaben sich Riickzahlungen in Hohe von 0,4 Mio. €. Die von sonstigen nahe

stehenden Personen bestehenden Einlagen haben Zinssitze von 0,05 % bis 1,45 %. Die in dem Zusam-
menhang im Berichtsjahr vereinnahmten und gezahlten Zinsen hatten keinen wesentlichen Einfluss auf

den Konzernabschluss.

Im Berichtszeitraum wurde eine Platzierungsprovision von 0,2 Mio € an ein nahe stehendes Unternehmen

gezahlt.

Dartber hinaus wurden im Berichtszeitraum keine wesentlichen Geschifte im Sinne des IAS 24 getitigt.

(94) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 22. Februar 2015 hat die Aareal Bank Gruppe mit der bisherigen Eigenttimerin Erste Abwicklungs-

anstalt AGR (EAA) eine Vereinbarung zum Erwerb simtlicher Anteile an der auf gewerbliche Immo-

bilienfinanzierungen spezialisierten Westdeutsche ImmobilienBank AG (Westimmo) abgeschlossen. Der

Kaufpreis betragt 350 Mio. €, vorbehaltlich vertraglich vereinbarter Anpassungen zum Zeitpunkt des

Closing. Zudem stellt die Aareal Bank der Westimmo eine Liquiditatslinie zur Verftigung. Die Transaktion,
die unter dem Vorbehalt behdordlicher Genehmigungen steht, soll nach derzeitiger Planung noch im ersten

Halbjahr 2015 vollzogen werden. Zum Closing-Zeitpunkt wird die Westimmo erstmals in den Konzern-

abschluss der Aareal Bank Gruppe einbezogen (Erstkonsolidierung).

Mit der Ubernahme der Westimmo investiert die Aareal Bank zielgerichtet in ihr Kerngeschiftsfeld

Strukturierte Immobilienfinanzierungen und baut ihre starke Position auf wichtigen Zielméarkten weiter
aus. Nach einer Pro-Forma-Hochrechnung zum 31. Mdrz 2015 betrdgt die Bilanzsumme der Westimmo

8,1 Mrd. €, das Volumen gewerblicher Immobilienfinanzierungen betrigt 4,3 Mrd. €. Davon entfillt

rund ein Drittel auf Deutschland, etwa 38 % auf Westeuropa, rund 9 % auf Nordamerika und der Rest

auf ausgewihlte weitere Markte.
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Nach der geschlossenen Vereinbarung erwirbt die Aareal Bank Gruppe die Westimmo zu einem Preis,
der einen Abschlag von ihrem bilanziellen Eigenkapital nach IFRS reflektiert. Es ergibt sich ein Zugangs-
gewinn, der sich auf vorldufiger Basis auf etwa 150 Mio. € belaufen wird. Dieser Zugangsgewinn kann
bereits zum Closing als Einmalertrag vereinnahmt werden. Auch tber diesen Einmaleffekt hinaus wird die
profitabel operierende Westimmo positiv zum Konzernbetriebsergebnis der Aareal Bank Gruppe beitragen.
Insgesamt wird ein kumulierter Anstieg des Ergebnisses je Aktie (EpS) von mehr als drei Euro tber die
nachsten drei Jahre erwartet. An ihrem Zielwert eines mittelfristigen Return on Equity (RoE) vor Steuern
von rund 12 % hilt die Aareal Bank auch unter Berticksichtigung der Transaktion fest. Nach Vollzug der
Transaktion wird sie zudem sowohl die verschiedenen regulatorischen Eigenkapital- und Liquiditats-
anforderungen als auch den eigenen mittelfristigen Zielwert ftr die harte Kernkapitalquote von 10,75 %
deutlich tbertreffen.

Nach dem Ende der Berichtsperiode ergaben sich keine weiteren wesentlichen Sachverhalte, tiber die an
dieser Stelle zu berichten wire.

(95) Verzeichnis der Mandate und Corporate Governance-Bericht

Das Verzeichnis der Mandate enthilt eine Aufstellung aller Mandate im In- und Ausland und ist beim
Handelsregister in Wiesbaden hinterlegt. Es kann, ebenso wie der Corporate Governance-Bericht, bei der
Aareal Bank AG, Wiesbaden kostenlos angefordert oder im Internet unter www.aareal-bank.com abge-
rufen werden.

(96) Haftungsverhaltnisse

Die Aareal Bank AG stellt durch Patronatserkldrungen fir die Deutsche Structured Finance GmbH,
Wiesbaden, die DSF Zwolfte Verwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt und die Aareal Bank Capital Funding
LLC, Wilmington sicher, dass diese ihre vertraglichen Verpflichtungen erftllen konnen.

Gegenuber der Monetary Authority of Singapore hat sich die Aareal Bank AG durch eine Patronatser-
klarung verpflichtet, daftr Sorge zu tragen, dass die Aareal Bank Asia Ltd. jederzeitig ihre Verpflichtungen
erfullen wird.

(97) Mitteilungen nach § 21 Abs. 1 WpHG

Nach dem Wertpapierhandelsgesetz muss jeder Anleger, der durch Erwerb, VerduRerung oder auf sonstige
Weise bestimmte Anteile an Stimmrechten erreicht, tiberschreitet oder unterschreitet, dies der Gesell-
schaft und der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht anzeigen. Der niedrigste Schwellenwert fur
diese Anzeigepflicht betrdgt 3 %. Die Aktien der Aareal Bank AG befinden sich zu 100% in Streubesitz.

Am 4. Februar 2015 hat uns die Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH, Dusseldorf, Deutschland,
gemdll § 21 Abs. | WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG, Wiesbaden,
Deutschland, am 3. Februar 2015 die Schwelle von 3%, 5%, 10%, 15%, 20% und 25 % unterschritten hat
und per diesem Datum 0,0 % der Gesamtmenge der Stimmrechte der genannten Gesellschaft (dies ent-
spricht O von insgesamt 59.857.221 Stimmrechten) betrégt.
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Am 4. Februar 2015 hat uns die DEPFA Holding Verwaltungsgesellschaft mit beschrinkter Haftung,
Dusseldorf, Deutschland, gemiRR § 21 Abs. | WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil an der Aareal
Bank AG, Wiesbaden, Deutschland, am 3. Februar 2015 die Schwelle von 3%, 5%, 10 %, 15%, 20 % und
25 % unterschritten hat und per diesem Datum 0,0 % der Gesamtmenge der Stimmrechte der genannten
Gesellschaft (dies entspricht O von insgesamt 59.857.221 Stimmrechten) betrigt.

Am 5. Februar 2015 hat uns die Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander, Karlsruhe, Deutschland,
gemil’ § 21 Abs. | WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG, Wiesbaden,
Deutschland, am 3. Februar 2015 die Schwelle von 3 % und 5% Uberschritten hat und per diesem Datum
6,50% der Gesamtmenge der Stimmrechte (dies entspricht 3.892.679 von insgesamt 59.857.221 Stimm-
rechten) betragt.

Am 5. Februar 2015 hat uns die Deka Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland, gemiRR § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG, Wiesbaden, Deutschland, am

3. Februar 2015 die Schwelle von 3% und 5% uberschritten hat und per diesem Datum 5,58 %

der Gesamtmenge der Stimmrechte (dies entspricht 3.341.623 von insgesamt 59.857221 Stimmrechten)
betragt.

Davon sind der Deka Investment GmbH 5,58 % (3.341.623 Stimmrechte) nach § 22 Absatz | Satz |
Nr. 6 WpHG zuzurechnen. Von folgenden Aktiondren, deren Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG
jeweils 3 % oder mehr betrdgt, werden ihr dabei Stimmrechte zugerechnet:

e VBL Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander

Die Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland, hat uns Anfang
2015 zwei Stimmrechtsmitteilungen tbermittelt. In deren letzter Mitteilung am 10. Februar 2015 hat uns
die Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland, gemaRR § 21 Abs. |
WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil an der Aareal Bank AG, Wiesbaden, Deutschland, am

6. Februar 2015 die Schwelle von 5% tberschritten hat und per diesem Datum 5,12 % der Gesamtmenge
der Stimmrechte (dies entspricht 3.062.157 von insgesamt 59.857221 Stimmrechten) betrigt. Hiervon
sind ihr 0,41 % der Gesamtmenge der Stimmrechte (dies entspricht 243.400 Stimmrechten) nach

§ 22 Abs. | Satz I Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Am 30. Oktober 2014 hat uns der Finanzmarktstabilisierungsfonds — FMS, vertreten durch die Bundes-
anstalt fur Finanzmarktstabilisierung — FMSA, mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Bundesrepublik
Deutschland am 30. Oktober 2014 die Schwellen von 3%, 5%, 10%, 15%, 20%, 25% unterschritten hat
und zu diesem Tag 0,00% (0 Stimmrechte) betrug.

Von der JPMorgan Asset Management (UK) Limited, London, GroRbritannien, sind uns im Verlaufe des
Jahres 2014 mehrere Stimmrechtsmitteilungen zugegangen, deren letzte per 14. Januar 2015 auf einen

Stimmrechtsanteil von 2,97 % (1.779.370 Stimmrechte) lautete. Hiervon sind ihr simtliche Stimmrechte
nach § 22 Abs. 1 Satz | Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Die Fidelity Gruppe, Boston, Massachusetts, USA hat uns zwei Stimmrechtsmitteilungen Gbermittelt,
deren letzte am 2. Mai 2014 teilte uns mit, dass die FMR LLC, Boston, Massachusetts, USA, per

30. April 2014 die 3 % Anteilsschwelle tberschritten hat und per diesem Datum 3,0088 % der Stimm-
rechte (1.800.994 Stimmrechte) hilt. Hiervon sind der FMR LLC samtliche Stimmrechte gem. §22 Abs. |
Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit Satz 2 WpHG zuzurechnen.
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Von der Allianz Global Investors Europe GmbH, Frankfurt wurden im Verlauf des Jahres 2014 mehrere
Stimmrechtsmitteilungen abgegeben, deren letzte per I. Juli 2014 auf einen Stimmrechtsanteil von 5,43 %
(3.251.220 Stimmrechte) lautete. Hiervon sind ihr 1,51 % der Gesamtmenge der Stimmrechte (dies entspricht
901.220 von insgesamt 59.857.221 Stimmrechten) nach § 22 Abs. | Satz 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Die Dimensional Gruppe, Austin, Texas, USA hat uns am 4. Juni 2012 mitgeteilt, dass per 29. Mai 2012
folgende Stimmrechtsanteile bestehen:

e Dimensional Fund Advisors LP, Austin, Texas, USA 3,04 % (1.820.026 Stimmrechte); Zurechnung
aller Stimmrechte nach § 22 Abs. | Satz 1 Nr. 6 WpHG.

e Dimensional Holdings Inc., Austin, Texas, USA 3,04 % (1.820.026 Stimmrechte); Zurechnung aller
Stimmrechte nach § 22 Abs. | Satz 1 Nr. 6 i.V.m. § 22 Abs. | Satz 2 WpHG.

Die Dimensional Gruppe hat uns gegentiber im Jahr 2014 keine weiteren Stimmrechtsmitteilungen abgegeben.

(98) Entsprechenserkldarung gemas § 161 AktG
Die Entsprechenserkldrung gemaRR § 161 AktG wurde seitens des Vorstands und des Aufsichtsrats der

Aareal Bank AG abgegeben und den Aktiondren zuginglich gemacht. Sie ist auf der Internetseite der Gesell-
schaft unter http://www.aareal-bank.com/investor-relations/corporate-governance/ offentlich zuginglich.

(99) Beschiftigte

Die Zahl der Beschiftigten” im Aareal Bank Konzern stellt sich zum 31. Dezember 2014 wie folgt dar:

Jahresendbestand

Angestellte 2.386 2.251

Leitende Angestellte 162 124

Gesamt 2.548 2.375
davon: Teilzeitbeschaftigte 441 423

Die Zahl der Beschiftigten im Aareal Bank Konzern stellt sich im Jahresdurchschnitt 20142 wie folgt dar:

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

Jahresdurchschnitt

Angestellte 2.374 2.196

Leitende Angestellte 143 123

Gesamt 2.517 2.319
davon: Teilzeitbeschaftigte 435 427

" Darin nicht enthalten sind 20 Beschéftigte des Hotelbetriebs La Sessola Service S.r.l.
2 Darin nicht enthalten sind 2 Beschaftigte des Hotelbetriebs La Sessola Service S.r.l.
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(100) Art und Umfang der Beziehungen mit nicht konsolidierten strukturierten Einheiten

Gemif IFRS 12.24 sind Art und Umfang der Beziehungen zu nicht konsolidierten strukturierten Einheiten
sowie die Art und Anderung der Risiken aus diesen Beziehungen im Geschiftsbericht anzugeben. Eine
Beziehung zu einer strukturierten Einheit ergibt sich aus einem vertraglichen und nicht-vertraglichen
Engagement, die den Konzern zum Empfang von variablen Rackflissen aus den maRRgeblichen Titigkeiten
der strukturierten Einheit berechtigen. Beispiele daftir sind der Besitz von Eigenkapital- oder Schuld-
instrumenten von strukturieren Einheiten oder die Bereitstellung von Finanzmitteln, Besicherungen und
Garantien an strukturierte Einheiten.

Strukturierte Einheiten sind Gesellschaften, bei denen Stimmrechte oder vergleichbare Rechte nicht der
dominierende Faktor bei der Beherrschung der Gesellschaft sind. Die maRRgeblichen Tatigkeiten der
strukturierten Einheiten werden durch vertragliche Vereinbarungen bestimmt und etwaige Stimmrechte
betreffen nur administrative Aufgaben. Strukturierte Einheiten sind dadurch gekennzeichnet, dass sie oft
tiber limitierte Aktivititen, ein eng gefasstes und genau definiertes Ziel und/oder unzureichendes Eigen-
kapital verfiigen. Weiterhin kann es sich um Finanzierungen in Form zahlreicher vertraglich verkntpfter
Instrumente fir Investoren handeln, um Kredit- oder andere Risiken (Tranchen) zu buindeln. Beispiele fur
strukturierte Einheiten sind Verbriefungsvehikel, forderungsbesicherte Finanzierungen und einige Invest-
mentfonds.

Die Aareal Bank Gruppe interagiert mit strukturierten Einheiten aus den Bereichen offene Immobilien-
fonds, Leasingobjektgesellschaften und Asset-Backed Security Gesellschaften. Die Geschiftsbeziehungen
des Konzerns beschrdnken sich auf die Bereitstellung von Finanzierungen an strukturierte Einheiten in
Form von Darlehen oder Garantien und auf den Besitz von Schuldinstrumenten, die durch strukturierte
Einheiten emittiert wurden. Die Leasingobjektgesellschaften wurden von Dritten fur die Finanzierung
bestimmter Transaktionen gegriindet und werden in der Rechtsform einer GmbH & Co KG gefihrt, an
denen die Aareal Bank Gruppe teilweise geringfligig beteiligt ist. Die Aareal Bank Gruppe stellte im
Berichtszeitraum und im Vorjahr keine nicht vertraglich begrtindete Unterstiitzung fir nicht konsolidierte
strukturierte Einheiten zur Verfugung.

In der folgenden Tabelle (S. 218) werden die Buchwerte der von der Aareal Bank Gruppe zum Bilanz-
stichtag angesetzten Vermogenswerte und Schulden sowie auf3erbilanziellen Risikopositionen, die sich auf
nicht konsolidierte strukturierte Einheiten beziehen, dargestellt. Die Buchwerte der Vermodgenswerte und
auBerbilanziellen Positionen entsprechen dem maximalen Verlustrisiko des Konzerns aus Beziehungen
zu nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen (ohne Berticksichtigung von Sicherheiten). Die Grofie
der strukturierten Einheiten wurde bei offenen Immobilienfonds anhand des Nettofondsvermoégens, bei
Leasing-Objektgesellschaften anhand der Bilanzsumme der Gesellschaft und bei Asset-Backed Securitiy
Gesellschaften anhand des Nennwerts der jeweiligen aufgelegten Gesamtemission ermittelt.
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31.12.2014
Asset-Backed
Offene Leasingobjekt- Security Gesell-
Immobilienfonds gesellschaften schaften
Mio. €
Vermdgenswerte 105 86 129 320
Forderungen an Kunden 105 86 - 191
Finanzanlagen - - 129 129

Verbindlichkeiten - - - -

AuBerbilanzielle Risikopositionen - - - -

Bandbreite der Gr6Be von 378 Mio. €- 7 Mio. €- 22 Mio. €-
strukturierten Einheiten 1.797 Mio. € 55 Mio. € 2.704 Mio. €

(101) Country-by-Country-Reporting

Bei den Offenlegungsanforderungen handelt es sich um Angaben zum Sitz, Umsatz, Steuern auf Gewinn
oder Verlust, erhaltene offentliche Beihilfen sowie Lohn- und Gehaltsempfingern der Aareal Bank AG
nebst Auslandsfilialen und in- und ausléndischen Tochtergesellschaften des bilanziellen Konsolidierungs-
kreises vor Konsolidierung. Dabei werden die Niederlassungen, zu denen wir neben den Tochterge-
sellschaften auch die Auslandsfilialen der Aareal Bank AG zidhlen, unseren beiden Geschiftssegmenten
LStrukturierte Immobilienfinanzierungen® und ,,Consulting/ Dienstleistungen zugeordnet.

Das als UmsatzgroRe herangezogene operative Ergebnis der jeweiligen Niederlassungen wird als Summe
aus folgenden Komponenten der Gewinn- und Verlustrechnung nach IFRS definiert:

e Zinslberschuss (ohne Risikovorsorge),

e Provisionstberschuss,

e FErgebnis aus Sicherungszusammenhingen,

e Handelsergebnis,

e Ergebnis aus Finanzanlagen,

e Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen,

e Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien,
e Sonstiges betriebliches Ergebnis und

e Negativer Goodwill.

Bei den offengelegten Steuern handelt es sich um den Steueraufwand nach IFRS.

Die Anzahl der Lohn- und Gehaltsempfanger bezieht sich auf die im Geschiftsjahr durchschnittlich
beschiftigten Vollzeitdquivalente.
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In der folgenden Ubersicht sind alle Linder ausgewiesen, in denen sich die Aareal Bank AG nebst Aus-
landsfilialen und Tochtergesellschaften niedergelassen hat. Hinsichtlich der Zuordnung der einzelnen

Tochtergesellschaften zu ihrem jeweiligen Sitzland verweisen wir auf die Anteilsbesitzliste. Die Auslands-
filialen der Aareal Bank AG befinden sich in Belgien, Frankreich, GroRbritannien, Irland, Italien, Polen und

Schweden.

2014

Umsatz

Gewinn
oder Verlust

vor Steuern

Steuern auf
Gewinn oder
Verlust

Anzahl der
Lohn- und Ge-
haltsempfénger

Mio. € Mio. € Mio. € \ollzeitaquivalente
Geschiaftssegment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen 858 459 109 1.128
Belgien 1 - - 6
Deutschland 699 431 93 996
Frankreich 11 8 2 6
GroBbritannien 11 -3 7
Irland 11 -6 10
[talien 51 -65 -4 57
Niederlande 1 - -
Polen 10 7 1 7
Schweden - - - 6
Schweiz 9 9 1 -
Singapur 2 - - 5
Spanien - - - -
USA 77 55 24 28
Konsolidierungen -25 - 1 -
Geschéftssegment
Consulting/Dienstleistungen 166 -22 -8 1.267
Deutschland 138 -33 -9 774
Frankreich 20 5 1 156
GroBbritannien 9 2 - 103
Niederlande 17 3 - 156
Norwegen - - - 5
Schweden 8 1 - 73
Konsolidierungen -26 - - -
Gesamt 1.024 437 101 2.395

Offentliche Beihilfen wurden im Geschiftsjahr 2014 nicht in Anspruch genommen.

Die Kapitalrendite der Aareal Bank Gruppe, berechnet als Quotient aus Nettogewinn und Bilanzsumme,
betrdgt zum betrachteten Stichtag 0,59 %.
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(102) Liste des Anteilsbesitzes gemaB § 313 Abs. 2 HGB

Die Liste des Anteilsbesitzes wird gemaR § 313 Abs. 2 HGB vorgenommen. Die Angaben zum Eigen-

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

kapital und zum Ergebnis der Gesellschaften werden den Abschltissen der jeweiligen nationalen Rechnungs-
legungsvorschriften entnommen.

31.12.2014

Ifd. Nr. Name der Gesellschaft Sitz Anteil am Kapital Eigenkapital Ergebnis
in % in Mio. € in Mio. €
1 Aareal Bank AG Wiesbaden
I. Vollkonsolidierte Unternehmen
2 1st Touch Ltd. Southampton 100,0 2,2 Mio. GBP 1,1 Mio. GBP 2
3  Aareal Bank Asia Ltd. Singapur 100,0 17,8 Mio. SGD 0,3 Mio. SGD "
4 Aareal Bank Capital Funding LLC Wilmington 100,0 250,0 0,0
5  Aareal Bank Capital Funding Trust Wilmington 100,0 0,0 0,0
6 Aareal Capital Corporation Wilmington 100,0 205,9 Mio. USD -0,7 Mio. USD "
7 Aareal Estate AG Wiesbaden 100,0 2,8 0,0 @
8 Aareal First Financial Solutions AG Mainz 100,0 3,2 0,0 @
9  Aareal Gesellschaft fur Beteiligungen und
Grundbesitz Erste mbH & Co. KG Wiesbaden 94,9 22 01"
10  Aareal Immobilien Beteiligungen GmbH Wiesbaden 100,0 2211 0,09
11 Aareal Finanz und IT Beteiligungen GmbH Wiesbaden 100,0 495,5 0,0 @
12 Aareal Property Services B.V. i.L. Amsterdam 100,0 30,4 09"
13  Aareal Valuation GmbH Wiesbaden 100,0 0,5 0,0 @
14 Aareon AG Mainz 100,0 84,6 9,2
15 Aareon Deutschland GmbH Mainz 100,0 32,2 0,0 9
16 Aareon France S.A.S. Meudon-la Forét 100,0 4.1 1,3 2
17 Aareon Immobilien Projekt GmbH Essen 51,0 0,7 -0,2
18  Aareon Nederland B.V. Emmen 100,0 16,7 3,2 2
19  Aareon UK Ltd. Coventry 100,0 3,3 Mio. GBP 1,1 Mio. GBP 2
20  AHBR-Grundsttcksverwaltungsgesellschaft
mit beschrénkter Haftung Frankfurt 100,0 0,2 0,0 ¥
21 AHBR Projektentwicklung GmbH Frankfurt 100,0 0,7 0,0 2
22 Aqgvatrium AB Stockholm 100,0 383,1 Mio. SEK 0,0 Mio. SEK "
23  arsago Alternative Investments SPC Grand Cayman 67,0 k.A. k.A.
24 Aufbaugesellschaft Prager StraBe mbH Wiesbaden 100,0 0,1 0,0 "
25  BauContact Immobilien GmbH Wiesbaden 100,0 28,9 1,0
26 BauGrund Immobilien-Management GmbH Bonn 100,0 0,5 0,0 9
27 BauGrund TVG GmbH Mulnchen 100,0 0,1 00"
28  BauSecura Versicherungsmakler GmbH Hamburg 51,0 3,0 2,9
29  berlinbiotechpark Management GmbH Berlin 100,0 0,1 -0,1 2
30  berlinbiotechpark Verwaltung GmbH Berlin 89,6 0,2 0,0 2

" Vorlaufige Angaben per 31. Dezember 2014 2 Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2013

3 Ergebnisabfuihrungsvertrag / Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag # Abweichendes Geschéftsjahr
k.A. keine Angaben
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Ifd. Nr. Name der Gesellschaft Sitz Anteil am Kapital Eigenkapital Ergebnis
in % in Mio. € in Mio. €
31  BGS-Beteiligungsgesellschaft mit beschrankter Haftung  Frankfurt 100,0 0,8 0,0 ?
32  BVG - Grundstlcks- und Verwertungsgesellschaft
mit beschréankter Haftung Frankfurt 100,0 216,6 0,0 ¥
33 COREALCREDIT BANK AG Frankfurt 100,0 662,3 0,09
34 DBBlnka Dusseldorf 100,0 100,9 0,4
35  Deutsche Bau- und Grundstlcks-Aktiengesellschaft Berlin 100,0 1,3 -0,3
36  Deutsche Structured Finance GmbH Wiesbaden 100,0 4,3 1,70
37  DSF berlinbiotechpark Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 0,1 0,0 2
38  DSF Elfte Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0 2
39  DSF Energia Naturale S.r.l. Rom 100,0 0,0 0,0 2
40  DSF Flugzeugportfolio GmbH Wiesbaden 100,0 0,0 0,0 ¥
41 DSF Funfzehnte Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 0,1 0,0 2
42 DSF German Office Fund GmbH & Co. KG Wiesbaden 94,0 0,4 -0,7 "
43  DSF Neunte Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0 2
44 DSF Solar Italien GmbH & Co. KG Wiesbaden 100,0 0,0 0,0 4
45  DSF Treuhand GmbH Frankfurt 100,0 0,1 0,0 2
46 DSF Vierte Verwaltungsgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 2,2 0,0 ¥
47 DSF Zwdlfte Verwaltungsgesellschaft mboH Frankfurt 94,0 0,3 0,0 2
48  Facilitor B.V. Enschede 51,0 1,0 0,6 2
49  GEV GmbH Wiesbaden 100,0 18,0 0,09
50  GFI Gesellschaft fiir Investitionsberatung in Immobilien
mit beschréankter Haftung Frankfurt 100,0 0,1 0,0 ¥
51 GPP-Grundstlicksgesellschaft Pariser Platz 6a
mit beschréankter Haftung Frankfurt 100,0 0,0 0,09
52 GVN-Grundstlicks- und Vermdgensverwaltungs-
gesellschaft mit beschrénkter Haftung Frankfurt 100,0 52,5 0,0 9
53  IMMO Consulting S.r.l. Rom 100,0 0,7 0,0 "
54 Incit AB MdlIndal 100,0 15,4 Mio. SEK 1,1 Mio. SEK 2
55 Incit AS Oslo 100,0 1,0 Mio. NOK 0,0 Mio. NOK 2
56  Incit Nederland B.V. Gorinchem 100,0 -0,6 0,1 2
57 IV Beteiligungsgesellschaft fiir Immobilien-
investitionen mboH Wiesbaden 100,0 2,1 0,1
58  Izalco Spain S.L. Madrid 100,0 11,1 0,0 @
59 Jomo S.p.r.l. Brissel 100,0 7,2 0,6 "
60 La Sessola Holding GmbH Wiesbaden 100,0 104,7 2,5 "
61 LaSessola Sl Rom 100,0 113,7 54
62 La Sessola Service Sir.l. Rom 100,0 2,3 -08 "
63 Main Triangel GmbH Wiesbaden 94,0 76,6 28"
64  Main Triangel Gastronomie GmbH Wiesbaden 100,0 0,3 -0,1 "
65 Mercadea Sur.l. Rom 100,0 6,9 0,1 "
66  Mirante S.r.l. Rom 100,0 13,9 0,2 "
67  PLP Holding GmbH i.L. Wiesbaden 100,0 0,3 0,0 "

" Vorlaufige Angaben per 31. Dezember 2014 2 Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2013

3 Ergebnisabfuihrungsvertrag / Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag # Abweichendes Geschéftsjahr
k.A. keine Angaben
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Ifd. Nr. Name der Gesellschaft Sitz Anteil am Kapital Eigenkapital Ergebnis
in % in Mio. € in Mio. €
68  Real Verwaltungsgesellschaft mbH Schonefeld 100,0 28,8 0,9
69  Rehabilitationsklinik Barby Besitzgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 -4,6 0,0
70  Rehabilitationsklinik Templin Besitzgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 -3,7 0,0
71 Sole Giano S.r.l. & Co. S.a.s. Rom 100,0 -0,2 -0,1 2
72 Solon 1. Immobilienbeteiligungs GmbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0
73  Solon 2. Immobilienbeteiligungs GmbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0
74 Solon 3. Immobilienbeteiligungs GmbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0
75  Solon 4. Immobilienbeteiligungs GmbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0
76  Solon 5. Immobilienbeteiligungs GmbH Frankfurt 100,0 0,0 0,0
77  Sustainable Solar Future —
Hellas Limited Liability Company i.L. Athen 99,0 0,0 0,0 2
78  Sustainable Solar Future Northern —
Hellas Limited Liability Company i.L. Athen 99,0 0,0 0,0 2
79  Sustainable Solar Thermal Future East —
Crete Limited Liability Company Heraklion 99,0 0,5 0,0 2
80  Terrain-Aktiengesellschaft Herzogpark Wiesbaden 99,9 4,7 0,0 @

1. At equity bewertete Gemeinschaftsunternehmen

81 BauGrund Immobilien-Management GmbH

TREUREAL Property Management GmbH GbR Bonn 50,0 k.A. k.A.
82  DSF Zehnte Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt 50,0 0,1 0,0 2
83 SG2ALLB.V. Huizen 50,0 0,4 0,2 ?

Ill. At equity bewertete assoziierte Unternehmen

84  CredaRate Solutions GmbH KadIn 25,9 2,0 04 2
85  DSF PP Justizzentrum Thiringen GmbH & Co. KG Frankfurt 48,4 0,4 0,0 2
86  Rathaus-Carrée Saarbriicken Verwaltungs GmbH i.L. KéIn 25,0 0,1 0,0 2
87  Rathaus-Carrée Saarbricken Verwaltungs GmbH

& Co. KG Kadln 25,0 0,1 0,0 2
88  Rehabilitationsklinik Uckermark GmibH i.L. Templin 49,0 k.A. K.A.
89  Westhafen Haus GmbH & Co. Projektentwicklungs KG Frankfurt 25,0 -0,2 0,0 2
90  Westhafen-Gelande Frankfurt am Main GbR Frankfurt 33,3 0,1 0,0 2

" Vorlaufige Angaben per 31. Dezember 2014 2 Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2013
9 Ergebnisabflihrungsvertrag / Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag 4 Abweichendes Geschéftsjahr
k.A. keine Angaben
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Dunya HeB

Aareal Property Services B.V. i.L.

Mitglied des Aufsichtsrats

Uli Gilbert

Terrain-Aktiengesellschaft Herzogpark

Mitglied des Aufsichtsrats

Hans-Ulrich Kron, Bankdirektor

Aareal Estate AG

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Terrain-Aktiengesellschaft Herzogpark

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Dr. Stefan Lange, Bankdirektor

Aareal Estate AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Aareal First Financial Solutions AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Aareal Property Services B.V. i.L.

Mitglied des Aufsichtsrats

seit 25. Juli 2014

Corealcredit Bank AG

Mitglied des Aufsichtsrats

seit 1. April 2014

Terrain-Aktiengesellschaft Herzogpark

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Thierry Nardon

Corealcredit Bank AG

Mitglied des Aufsichtsrats

seit 1. April 2014

Dirk Pasewald

Aareal Property Services B.V. i.L.

Mitglied des Aufsichtsrats

Markus Schmidt

Aareal Property Services B.V. i.L.

Mitglied des Aufsichtsrats

bis 25. Juli 2014

Besetzung der Ausschiisse des Aufsichtsrats

Prasidial- und Nominierungsausschuss

Vergiitungskontrollausschuss

Risikoausschuss

Marija G. Korsch Vorsitzende

Marija G. Korsch Vorsitzende

Marija G. Korsch

Vorsitzende

Erwin Flieger Stellv. Vorsitzender

Erwin Flieger Stellv. Vorsitzender

Dr. Herbert Lohnei

Stellv. Vorsitzender

York-Detlef Bulow Stellv. Vorsitzender

York-Detlef Bllow Stellv. Vorsitzender

Christian Graf von Bassewitz

Prof. Dr. Stephan Schiiller

Dieter Kirsch

Erwin Flieger

Prof. Dr. Stephan Schiiller

Dieter Kirsch

Joachim Neupel

Eilausschuss

Priifungsausschuss

Marija G. Korsch Vorsitzende

Joachim Neupel Vorsitzender

Christian Graf von Bassewitz

Prof. Dr. Stephan Schiller  Stellv. Vorsitzender

Erwin Flieger

Christian Graf von Bassewitz

Dr. Herbert Lohnei3

York-Detlef Bllow

Joachim Neupel

Marija G. Korsch
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(104) Organe der Aareal Bank AG - Mandate gem. § 285 Nr. 10 HGB i.V.m. § 125 Abs. 1 S.5 AktG

Aufsichtsrat

Marija G. Korsch, Vorsitzende des Aufsichtsrats

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

Aareal Bank AG Vorsitzende des Aufsichtsrats
Just Software AG Mitglied des Aufsichtsrats

Erwin Flieger, stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Vorsitzender der Aufsichtsrdte der Bayerische Beamten Versicherungsgruppe

Aareal Bank AG Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Bayerische Beamten Lebensversicherung a.G. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Bayerische Beamten Versicherung AG Vorsitzender des Aufsichtsrats

BBV Holding AG Vorsitzender des Aufsichtsrats

DePfa Holding Verwaltungsgesellschaft mboH Vorsitzender des Aufsichtsrats

MEAG MUNICH ERGO Kapitalanlagegesellschaft mbH Mitglied des Aufsichtsrats bis 28. Februar 2014
Neue Bayerische Beamten Lebensversicherung AG Vorsitzender des Aufsichtsrats

York-Detlef Biilow*, stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareal Bank AG
Aareal Bank AG Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Christian Graf von Bassewitz
Bankier i. R. (ehemaliger Sprecher der persoénlich haftenden Gesellschafter der Bankhaus Lampe KG)

Aareal Bank AG Mitglied des Aufsichtsrats
Bank fur Sozialwirtschaft Aktiengesellschaft Mitglied des Aufsichtsrats
Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G. Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
SIGNAL IDUNA Allgemeine Versicherung AG Mitglied des Aufsichtsrats
SIGNAL IDUNA Holding AG Mitglied des Aufsichtsrats
Societaet CHORVS AG Mitglied des Aufsichtsrats

Manfred Behrens
CEO / Vorsitzender der Geschéftsfithrung der Swiss Life Deutschland Holding GmbH (bis 31. Marz 2014)

Aareal Bank AG Mitglied des Aufsichtsrats
tecis Finanzdienstleistungen AG Vorsitzender des Aufsichtsrats bis 31. Marz 2014

Thomas Hawel*
Aareon Deutschland GmbH
Aareal Bank AG Mitglied des Aufsichtsrats

Aareon Deutschland GmbH Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Dieter Kirsch*
Aareal Bank AG

Aareal Bank AG Mitglied des Aufsichtsrats

* Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Aareal Bank AG
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Dr. Herbert LohneiB
Ehem. Vorsitzender der Geschéftsfilhrung der Siemens Financial Services GmbH im Ruhestand

Aareal Bank AG Mitglied des Aufsichtsrats

UBS Global Asset Management (Deutschland) GmbH Mitglied des Aufsichtsrats

Joachim Neupel, Vorsitzender des Priifungsausschusses
Wirtschaftspriifer und Steuerberater

Aareal Bank AG Mitglied des Aufsichtsrats

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

Aareal Bank AG Mitglied des Aufsichtsrats

DePfa Holding Verwaltungsgesellschaft mboH Mitglied des Aufsichtsrats

Prof. Dr. Stephan Schiiller

Sprecher der personlich haftenden Gesellschafter der Bankhaus Lampe KG

Aareal Bank AG Mitglied des Aufsichtsrats
DePfa Holding Verwaltungsgesellschaft mboH Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Universal-Investment-Gesellschaft mbH Mitglied des Aufsichtsrats

Helmut Wagner*
Aareon Deutschland GmbH

Aareal Bank AG Mitglied des Aufsichtsrats

* Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Aareal Bank AG
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Vorstand

Dr. Wolf Schumacher, Vorsitzender des Vorstands
Unternehmenskommunikation, Investor Relations, Konzernentwicklung, Personal, Recht, Compliance, Revision und Operations

Aareon AG Mitglied des Aufsichtsrats
EBS European Business School gGmbH Mitglied des Aufsichtsrats bis 1. Dezember 2014
Corealcredit Bank AG Vorsitzender des Aufsichtsrats seit 1. April 2014

Hermann Josef Merkens, Stellv. Vorsitzender des Vorstands
Finanzen, Risiko Controlling, Credit Management und Workout

Aareal Estate AG Vorsitzender des Aufsichtsrats

Aareal Bank Asia Limited Mitglied des Verwaltungsrats

Aareal Capital Corporation Mitglied des Board of Directors

Aareal First Financial Solutions AG Mitglied des Aufsichtsrats

Aareon AG Mitglied des Aufsichtsrats

Corealcredit Bank AG Mitglied des Aufsichtsrats seit 1. April 2014
CredaRate Solutions GmbH Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Dagmar Knopek, Vorstandsmitglied
Marktbereiche Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Aareal Bank Asia Limited Mitglied des Verwaltungsrats
Aareal Bank Asia Limited Geschéftsleiter (Vorsitzender)
Aareal Capital Corporation Chairman of the Board of Directors
Aareon AG Mitglied des Aufsichtsrats

Thomas Ortmanns, Vorstandsmitglied
Wohnungswirtschaft, Treasury, Organisation, Information Technology

Aareal First Financial Solutions AG Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareon AG Vorsitzender des Aufsichtsrats
Deutsche Bau- und Grundstlcks-Aktiengesellschaft Vorsitzender des Aufsichtsrats
HypZert GmbH Mitglied des Aufsichtsrats
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Erkldrung gemaB § 37y WpHG i.V.m. § 37 v Abs. 2 Nr. 3 WpHG

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemif3 den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsitzen
der Konzernabschluss ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschiftsverlauf einschlief3lich
des Geschiftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Wiesbaden, den 2. Mdrz 2015

Der Vorstand

jl aﬂf “@ /C (QVZU(QW(O

Dr. Wolf Schumacher ermann J. Merkens Dagmar Knopek Thomas Ortmanns
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Bestatigungsvermerk

Bestatigungsvermerk des
unabhangigen Abschlusspriifers

An die Aareal Bank AG, Wiesbaden
Vermerk zum Konzernabschluss

Wir haben den beigeftigten Konzernabschluss der
Aareal Bank AG, Wiesbaden, und ihrer Tochter-
gesellschaften — bestehend aus Konzernbilanz,
Konzerngesamtergebnisrechnung, Konzerneigen-
kapitalveranderungsrechnung, Konzernkapitalfluss-
rechnung und Konzernanhang fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014 -
geprift.

Verantwortung des Vorstands fiir den
Konzernabschluss

Der Vorstand der Aareal Bank AG, Wiesbaden, ist
verantwortlich fur die Aufstellung dieses Konzern-
abschlusses. Diese Verantwortung umfasst, dass
dieser Konzernabschluss in Ubereinstimmung mit
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den ergdnzend nach § 315a Abs. | HGB an-
zuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
aufgestellt wird und unter Beachtung dieser Vor-
schriften ein den tatsdchlichen Verhiltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt. Der Vorstand
ist auch verantwortlich fur die internen Kontrollen,
die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung
eines Konzernabschlusses zu ermdglichen, der
frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbe-
absichtigten — falschen Darstellungen ist.

Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer
Priufung ein Urteil zu diesem Konzernabschluss
abzugeben. Wir haben unsere Abschlusspriifung
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
maliger Abschlusspriifung sowie unter ergdnzender
Beachtung der International Standards on Auditing
(ISA) durchgefiihrt. Danach haben wir die Berufs-
pflichten einzuhalten und die Abschlussprifung
so zu planen und durchzuftihren, dass hinreichende
Sicherheit dartber erlangt wird, ob der Konzern-
abschluss frei von wesentlichen falschen Darstel-
lungen ist.

Eine Abschlussprifung umfasst die Durchfthrung
von Prifungshandlungen, um Prifungsnachweise
fur die im Konzernabschluss enthaltenen Wert-
ansitze und sonstigen Angaben zu erlangen. Die
Auswahl der Priifungshandlungen liegt im pflicht-
gemifen Ermessen des Abschlussprifers. Dies
schlief3t die Beurteilung der Risiken wesentlicher —
beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher
Darstellungen im Konzernabschluss ein. Bei der
Beurteilung dieser Risiken berticksichtigt der
Abschlussprifer das interne Kontrollsystem, das
relevant ist fiir die Aufstellung eines Konzernab-
schlusses, der ein den tatsdchlichen Verhdltnissen
entsprechendes Bild vermittelt. Ziel hierbei ist es,
Prifungshandlungen zu planen und durchzufiihren,
die unter den gegebenen Umstdnden angemessen
sind, jedoch nicht, ein Prifungsurteil zur Wirk-
samkeit des internen Kontrollsystems des Konzerns
abzugeben. Eine Abschlussprifung umfasst auch
die Beurteilung der Angemessenheit der ange-
wandten Rechnungslegungsmethoden und der
Vertretbarkeit der von dem Vorstand ermittelten
geschitzten Werte in der Rechnungslegung sowie
die Beurteilung der Gesamtdarstellung des Kon-
zernabschlusses.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prufungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fur unser Prafungsurteil
zu dienen.
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Priifungsurteil

Gemils § 322 Abs. 3 Satz | HGB erkldren wir,
dass unsere Priifung des Konzernabschlusses zu
keinen Einwendungen gefihrt hat.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den ergidnzend nach § 315a Abs. | HGB an-
zuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens- und Finanzlage des Konzerns
zum 31. Dezember 2014 sowie der Ertragslage

fur das an diesem Stichtag endende Geschiftsjahr.

Vermerk zum Konzernlagebericht

Wir haben den beigefligten Konzernlagebericht
der Aareal Bank AG, Wiesbaden, fir das Geschiifts-
jahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepriift.
Der Vorstand der Aareal Bank AG, Wiesbaden,

ist verantwortlich fur die Aufstellung des Konzern-
lageberichts in Ubereinstimmung mit den nach

§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften. Wir haben unsere Prifung
in Ubereinstimmung mit § 317 Abs. 2 HGB und
unter Beachtung der fur die Prifung des Konzern-
lageberichts vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsitze ordnungs-
mafiger Abschlussprifung durchgeftihrt. Danach
ist die Prifung des Konzernlageberichts so zu
planen und durchzuftihren, dass hinreichende
Sicherheit dartber erlangt wird, ob der Konzern-
lagebericht mit dem Konzernabschluss sowie mit
den bei der Abschlusspriifung gewonnenen Erkennt-
nissen in Einklang steht, insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns vermittelt und

die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt.

Konzernabschluss | Bestatigungsvermerk

GemidlR § 322 Abs. 3 Satz | HGB erklaren wir,
dass unsere Prifung des Konzernlageberichts zu
keinen Einwendungen gefiihrt hat.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Prifung des Konzernabschlusses und Konzern-
lageberichts gewonnenen Erkenntnisse steht der
Konzernlagebericht in Einklang mit dem Konzern-
abschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 3. Marz 2015

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Stefan Palm
Wirtschaftspriifer

ppa. Kay B6hm
Wirtschaftspriifer
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Erklarung zur Unternehmensfiihrung

nach § 289a HGB

Entsprechenserklarung
gem. § 161 AktG

Seit der letzten Entsprechenserkldrung der Aareal
Bank AG vom April 2014 zu den Empfehlungen
der ,Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex“ in der Kodexfassung vom

13. Mai 2013 hat die Aareal Bank AG den
Empfehlungen entsprochen bzw. wird den Empfeh-
lungen mit den folgenden Einschridnkungen ent-
sprechen:

GemdR Ziffer 4.2.3 Abs. 2 Satz 6 des Kodex soll
die Vergtitung der Vorstandsmitglieder insgesamt
sowie hinsichtlich ihrer variablen Bestandteile
betragsmiRige Hochstgrenzen aufweisen. Der Auf-
sichtsrat hat unter anderem vor dem Hintergrund
gednderter regulatorischer Anforderungen im
Mirz 2014 mit Wirkung ab dem 1. Januar 2014
auf Vorschlag des Vergtitungskontrollausschusses
ein neues System fiir die Vorstandsvergiitung be-
schlossen, welches der Empfehlung in Ziffer 4.2.3
Abs. 2 Satz 6 des Kodex entspricht. In diesem
Zusammenhang wurde fir die variable erfolgs-
abhingige Verglitung des Vorstands, die fiir das
Geschiftsjahr 2013 oder ftr nachfolgende Geschifts-
jahre gewdhrt wird, eine betragsmiRige Hochst-
grenze beschlossen. Lediglich virtuelle Aktien, die
fur das Geschiftsjahr 2012 oder frihere Geschifts-
jahre gewdhrt wurden oder nach den zugrunde
liegenden Regelungen tber die zeitlich verzogerte
Auszahlung variabler Vergiitungsbestandteile
(,Deferral“) noch gewdhrt werden, weisen keine
betragsmiRige Hochstgrenze auf. Allerdings wer-
den solche virtuellen Aktien letztmalig erst nach
Ablauf des Zurtickbehaltungszeitraums und nach
Ablauf der jeweils anwendbaren Halte- bzw. Sperr-
frist im Jahr 2018 auf Basis des gewichteten
Durchschnittskurses (Xetra®) der fiinf Borsenhan-
delstage nach dem Ende der Frist automatisch ab-
gerechnet und ausgezahlt. Alle virtuellen Aktien,
die am 26. Mérz 2014 keiner Halte- bzw. Sperr-
frist mehr unterlagen und den Vorstandsmitgliedern
— z .T. bereits schon seit der Gewdhrung im Jahr
2007 - zur freien Disposition standen, wurden
auf der Grundlage einer vertraglichen Zusatzverein-
barung mit den Vorstandsmitgliedern bereits aus-
gezahlt.

Gemild Ziffer 4.2.5 Abs. 3 Satz 2 des Kodex sollen
im Vergutungsbericht fur Geschiftsjahre, die nach
dem 31. Dezember 2013 beginnen, bestimmte
Vergitungsinformationen in der Form der Tabellen
aus dem Kodexanhang offen gelegt werden. Wih-
rend die Aareal Bank die Mustertabelle | des Kodex
der Offenlegung der Vorstandsvergiitung zugrunde
legt, wird die Mustertabelle 2 nicht verwendet.
Aufgrund der komplexen Darstellung der zuge-
flossenen Vergiitungsbestandteile wird die Aareal
Bank erst nach einer Prifung der Offenlegungs-
praxis 2015 entscheiden, ob sie die Darstellung
des Zuflusses der festen und variablen Vergiitung
ebenfalls im Geschiftsbericht tibernimmt.

Das CRD IV-Umsetzungsgesetz vom 28. August
2013 sieht vor, dass der Présidial- und Nominie-
rungsausschuss des Aufsichtsrats der Aareal Bank
AG weitere Aufgaben tibernehmen muss, die nicht
nur von den Anteilseignervertretern im Aufsichts-
rat vorbereitet werden sollen. Daher ist der Prd-
sidial- und Nominierungsausschuss — entgegen der
Empfehlung in Ziffer 5.3.3 des Kodex — auch mit
Vertretern der Arbeitnehmer besetzt. Es wird jedoch
sichergestellt, dass die Wahlvorschldge an die
Hauptversammlung nur durch die Anteilseigner-
vertreter im Ausschuss bestimmt werden.

Wiesbaden, im Dezember 2014
Der Vorstand

J;Laj«/

Dr. Wolf Schumacher

o
Dagmar Knopek

Fiir den Aufsichtsrat

ok,

Marija G. Korsch (Vorsitzende)

Hermann J. Merkens

Qe

Thomas Ortmanns
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Corporate Governance-Bericht

Eine verantwortungsvolle und transparente Unter-
nehmensfihrung hat bei der Aareal Bank AG einen
hohen Stellenwert und ist sowohl fir Vorstand als
auch Aufsichtsrat Ausdruck guten kaufminnischen
Handelns. Die Aareal Bank AG unterstutzt daher
die Ziele und Zwecke des Deutschen Corporate
Governance Kodex ausdrticklich und verfolgt regel-
maRig die von der Deutschen Corporate Gover-
nance Kommission durchgefiihrten Anderungen
und Erweiterungen der Leitlinien.

Der Aufsichtsrat diskutiert die Anderungen und
beschlie3t zusammen mit dem Vorstand, in welchen
Punkten die Aareal Bank AG den Empfehlungen
folgt oder von diesen abweicht. Dementsprechend
werden die Satzung der Bank, die Geschiftsord-
nung des Vorstands und die Geschiftsordnung
des Aufsichtsrats tberpriift und gegebenenfalls
angepasst. In welchem Umfang den Empfehlungen
entsprochen wird, erldutern wir jahrlich in unserer
Entsprechenserkldrung. Die Entsprechenserkldrung
wird nach Verabschiedung durch Vorstand und
Aufsichtsrat im Internet verdffentlicht. Dort befindet
sich auch ein Archiv der Entsprechenserkldrungen
der vergangenen Jahre.

Code of Conduct

Integritat und verantwortungsvolles Handeln be-
greifen wir grundsétzlich als unternehmensweite
Verpflichtung, die fur alle Mitarbeiter — unabhingig
von ihrer Funktion und Aufgabe — gilt. Unser
intern vorgegebener Code of Conduct ist ein Be-
standteil unserer verantwortungsvollen Corporate
Governance. Er beinhaltet verbindliche Regeln fur
gesetzeskonformes und ethisches Verhalten aller
Mitarbeiter gegentiber Kunden, Geschiftspartnern
und Kollegen. Die Aareal Bank mdchte auch auf
diese Weise dazu beitragen, dass das von den
Stakeholdern — unseren Kunden, Investoren und
Mitarbeitern — dem Unternehmen entgegenge-
brachte Vertrauen bestitigt und gleichzeitig weiter
gestarkt wird.
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Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex

Der Deutsche Corporate Governance Kodex galt
2014 in der Fassung vom 13. Mai 2013. Aufsichts-
rat und Vorstand der Aareal Bank haben zuletzt
am 4. Dezember 2014 die Entsprechenserkldrung
nach § 161 AktG zu den Kodex-Empfehlungen
abgegeben und unterzeichnet. Der Text der Er-
kldrung ist im Internet veroffentlicht und als Teil
der Erklarung zur Unternehmensfiihrung in diesem
Geschiftsbericht abgedruckt.

Danach folgt die Aareal Bank AG dem Kodex mit
folgenden Einschrinkungen:

Gemals Ziffer 4.2.3 Abs. 2 Satz 6 des Kodex soll
die Vergutung der Vorstandsmitglieder insgesamt
sowie hinsichtlich ihrer variablen Bestandteile
betragsmiRige Hochstgrenzen aufweisen. Der Auf-
sichtsrat hat unter anderem vor dem Hintergrund
gednderter regulatorischer Anforderungen im Mirz
2014 mit Wirkung ab dem I. Januar 2014 auf Vor-
schlag des Vergutungskontrollausschusses ein
neues System fur die Vorstandsvergiitung beschlos-
sen, welches der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 2
Satz 6 des Kodex entspricht. In diesem Zusammen-
hang wurde fiir die variable erfolgsabhingige Ver-
gutung des Vorstands, die fur das Geschiftsjahr
2013 oder fur nachfolgende Geschiftsjahre gewahrt
wird, eine betragsmifRige Hochstgrenze beschlos-
sen. Lediglich virtuelle Aktien, die fur das Geschifts-
jahr 2012 oder frithere Geschiftsjahre gewihrt
wurden oder nach den zugrunde liegenden Rege-
lungen uber die zeitlich verzogerte Auszahlung
variabler Vergiitungsbestandteile (,Deferral“) noch
gewdhrt werden, weisen keine betragsmifRige
Hochstgrenze auf. Allerdings werden solche virtu-
ellen Aktien letztmalig erst nach Ablauf des Zuriick-
behaltungszeitraums und nach Ablauf der jeweils
anwendbaren Halte- bzw. Sperrfrist im Jahr 2018
auf Basis des gewichteten Durchschnittskurses
(Xetra®) der fiinf Borsenhandelstage nach dem
Ende der Frist automatisch abgerechnet und aus-
gezahlt. Alle virtuellen Aktien, die am 26. Mirz 2014
keiner Halte- bzw. Sperrfrist mehr unterlagen und
den Vorstandsmitgliedern — z.T. bereits schon seit
der Gewdhrung im Jahr 2007 — zur freien Dispo-
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sition standen, wurden auf der Grundlage einer
vertraglichen Zusatzvereinbarung mit den Vorstands-
mitgliedern bereits ausgezahlt.

GemaR Ziffer 4.2.5 Abs. 3 Satz 2 des Kodex sollen
im Vergtitungsbericht fuir Geschiftsjahre, die nach
dem 3I. Dezember 2013 beginnen, bestimmte
Vergitungsinformationen in der Form der Tabellen
aus dem Kodexanhang offengelegt werden. Wih-
rend die Aareal Bank die Mustertabelle | des Kodex
der Offenlegung der Vorstandsvergiitung zugrunde
legt, wird die Mustertabelle 2 nicht verwendet.
Aufgrund der komplexen Darstellung der zuge-
flossenen Vergiitungsbestandteile wird die Aareal
Bank erst nach einer Priifung der Offenlegungs-
praxis 2015 entscheiden, ob sie die Darstellung
des Zuflusses der festen und variablen Vergiitung
ebenfalls im Geschiftsbericht tibernimmt.

Das CRD IV-Umsetzungsgesetz vom 28. August
2013 sieht vor, dass der Prdsidial- und Nominie-
rungsausschuss des Aufsichtsrats der Aareal Bank
AG weitere Aufgaben tibernehmen muss, die nicht
nur von den Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat
vorbereitet werden sollen. Daher ist der Présidial-
und Nominierungsausschuss — entgegen der
Empfehlung in Ziffer 5.3.3 des Kodex — auch mit
Vertretern der Arbeitnehmer besetzt. Es wird jedoch
sichergestellt, dass die Wahlvorschlidge an die
Hauptversammlung nur durch die Anteilseigner-
vertreter im Ausschuss bestimmt werden.

Vorstand

Der Vorstand leitet das Unternehmen in eigener
Verantwortung. Er ist dabei an das Unterneh-
mensinteresse gebunden und der Steigerung des
nachhaltigen Unternehmenswerts verpflichtet. Der
Vorstand hat fur die Einhaltung der gesetzlichen
Bestimmungen zu sorgen und wirkt auf deren
Beachtung und Einhaltung durch die Konzernunter-
nehmen hin. Der Vorstand entwickelt die strate-
gische Ausrichtung des Unternehmens, stimmt sie
mit dem Aufsichtsrat ab und sorgt far ihre Um-
setzung. Er sorgt flir ein angemessenes und nach-
haltiges Risikomanagement und Risikocontrolling
im Unternehmen. Der Vorstand arbeitet mit den
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anderen Organen der Aareal Bank AG und den
Arbeitnehmervertretern vertrauensvoll zusammen.
Interessenkonflikte von Vorstandsmitgliedern im
Sinne des Corporate Governance Kodex sind im
Geschiftsjahr 2014 nicht aufgetreten.

Diversity

In 2013 hat sich der Vorstand ausdrticklich zu
Diversity in der Aareal Bank Gruppe bekannt und
dies im Internet und im Intranet veroffentlicht.
Danach heil3t Vielfalt:

e Wertschdtzung der Einzigartigkeit jedes Indivi-
duums und Respekt vor seiner Andersartigkeit

e Chancengleichheit auf allen Ebenen

e Vermeidung jeder Art von Diskriminierungen
und

e Uberzeugung, dass Vielfalt sowohl eine
Bereicherung der Unternehmenskultur als auch
ein Erfolgsfaktor zur Erreichung von strate-
gischen Zielen darstellt.

Ziele sind,

e die Attraktivitdt der Aareal Bank Gruppe als
moderner Arbeitgeber zu fordern

e die Bindung der Mitarbeiter zu festigen und
die Mitarbeitermotivation zu erhohen

e cine leistungsorientierte, individuelle Forderung
von Fidhigkeiten und Kompetenzen zu gewihr-
leisten

e auf den demografischen Wandel und eine
dlter werdende Belegschaft zu reagieren sowie
individuelle Lebenssituationen und -phasen
zu berticksichtigen.

Die Aareal Bank Gruppe beschiftigt derzeit Mit-
arbeiter aus tber 27 Nationen. Im Ausland wird
darauf geachtet, dass Positionen tberwiegend mit
lokalen Staatsangehorigen besetzt werden.

Der Anteil weiblicher Mitarbeiter in der Aareal Bank
Gruppe betrug im Geschiftsjahr 2014 45,9 %.
Dagegen lag der der Frauenanteil in Fiihrungs-
positionen bei der Aareal Bank AG bei 25,0%. In
der Aareon AG lag der Anteil weiblicher Mitarbeiter
bei 32,4 %, der Anteil von Frauen in Fuhrungs-
positionen bei 19,2 %.
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Seit Berufung von Frau Knopek zum ordentlichen
Vorstandsmitglied betrdgt der Frauenanteil im Vor-
stand 25 %.

Der Anteil der schwerbehinderten Mitarbeiter in
Deutschland belief sich im Jahr 2014 auf 3,5 %.
Diese Mitarbeitergruppe wird in den deutschen Ge-
sellschaften des Konzerns durch eine Behinderten-
vertretung reprdsentiert.

Gleichbehandlung

Die Aareal Bank Gruppe legt grofsen Wert darauf,
dass Frauen und Minner sowohl bei Besetzungs-
entscheidungen als auch hinsichtlich der Weiterent-
wicklung durch Qualifizierungsmafinahmen und
der Vergtitung im Unternehmen gleich behandelt
werden. So werden alle vakanten Positionen unter-
halb der Ebene der leitenden Angestellten grund-
sdtzlich im Rahmen von Stellenausschreibungsver-
fahren besetzt. Alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
konnen sich darauf bewerben. Bei der Entlohnung
der Mitarbeiter differenzieren wir nicht nach Ge-
schlecht, sondern achten ausschlief3lich auf Aspekte
wie Qualifizierung, Berufserfahrung oder Ausbil-
dung.

Qualifikation ist auch das entscheidende Kriterium
fur die Besetzung von Positionen, was regelmafig
auch von den Arbeitnehmergremien im Rahmen
ihrer Mitbestimmungsrechte gepriift wird. Auch
fur den Vorstand gilt, dass bei der Auswahl einer
geeigneten Kandidatin oder eines Kandidaten vor-
rangig die Qualifikation und Erfahrung auf inter-
nationaler Ebene zidhlen.

In Deutschland verfiigen die Aareal Bank und die
Aareon entsprechend dem Allgemeinen Gleich-
behandlungsgesetz (AGQG) tber AGG-Beauftragte.
Gleichzeitig werden AGG-Schulungen fur alle
Mitarbeiter durchgefuihrt. In den USA enthilt das
Mitarbeiterhandbuch Regelungen zur Vermeidung
von Belidstigung und Schikane am Arbeitsplatz
(,Anti-Harassment“-Regeln).
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Aufsichtsrat

Es ist die Aufgabe des Aufsichtsrats, den Vorstand
bei der Leitung des Unternehmens regelméfRig zu
beraten und zu tiberwachen. Er wird in Entschei-
dungen von grundlegender Bedeutung fiir das
Unternehmen eingebunden und arbeitet eng und
vertrauensvoll mit dem Vorstand zusammen.

Der Aufsichtsrat hat fiir seine Arbeit Ausschiisse
gebildet, an die er einzelne Aufgaben delegiert hat.
Die Mitglieder des Aufsichtsrats und ihre Funktio-
nen in den Ausschissen des Aufsichtsrats sind

im Abschnitt ,Arbeitsweise von Vorstand und Auf-
sichtsrat“ und in der Organ- und Mandatsliste
angegeben, die beide Teil dieses Geschiftsberichts
sind. Uber seine Aufgaben und die Ereignisse des
Geschiftsjahres 2014 informiert der Aufsichtsrat in
seinem Bericht.

Getrennte Sitzungsvorbereitungen von Vertretern
der Anteilseigner und der Arbeitnehmer sind vom
Aufsichtsrat nur in Sondersituationen vorgesehen
und nicht die Regel. Im Jahr 2014 gab es getrennte
Sitzungsvorbereitungen. Es wurden Sitzungen
ohne Arbeitnehmervertreter abgehalten (Prasidial-
und Nominierungsausschuss in Vorbereitung auf
Anteilseignervertreterwahlen fiir das Jahr 2015).

In Ubereinstimmung mit den Vorgaben des KWG
wurden dartber hinaus auch drei Sitzungen des
Aufsichtsrats ohne den Vorstand abgehalten sowie
acht Sitzungen des Aufsichtsrats mit eingeschrinkter
Anwesenheit des Vorstands zu einzelnen Tages-
ordnungspunkten.

Gemal’ der Vorgabe des Kodex in Ziffer 5.2 wird
der Vorsitz des Priifungsausschusses nicht von der
Vorsitzenden des Aufsichtsrats wahrgenommen.
Diese Position hat Herr Neupel inne, ein erfahrener
Wirtschaftspriifer und Steuerberater.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben schriftlich
erkldrt, dass im abgelaufenen Geschiftsjahr keine
Interessenkonflikte im Sinne der Ziffer 5.5.2 des

Corporate Governance Kodex aufgetreten sind.

Der Aufsichtsrat tberpriift regelmiRig die Effizienz
seiner Arbeit mithilfe eines unternehmenseigenen

235



Transparenz | Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Fragebogens. Dieser Fragebogen wurde erstmalig
zur Erfullung der Anforderungen nach § 25d Abs. 11
KWG unter Einbeziehung von externen Experten
erweitert, um auch die neuen, gesetzlich geforderten
Dimensionen abzudecken. In Ubereinstimmung
mit den in § 25d Abs. 11 KWG festgelegten An-
forderungen befasst sich der Prisidial- und Nomi-
nierungsausschuss mit der Vorbereitung und Durch-
fuhrung der Effizienzprifung. Die Ergebnisse der
Auswertung dienen weiterhin der Verbesserung der
Arbeit im Aufsichtsrat sowie der Zusammenarbeit
zwischen Aufsichtsrat und Vorstand. Die Aufsichts-
ratsvorsitzende hat die Ergebnisse der Effizienz-
priifung 2014 in der Aufsichtsratssitzung am 4. De-
zember 2014 vorgestellt und ausfiihrlich mit den
Mitgliedern des Kontrollgremiums diskutiert. MaR-
nahmen zur Effizienzsteigerung waren nicht not-
wendig.

Der Aufsichtsrat verftigt tiber die zur ordnungsge-
mafen Wahrnehmung der Aufgaben erforderlichen
Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen.
In Ubereinstimmung mit Ziffer 5.4.5 des Corporate
Governance Kodex bildet sich der Aufsichtsrat
dartiber hinaus regelmiRig fort und erhélt hierfur
die Unterstatzung durch die Gesellschaft.

Die Arbeit des Aufsichtsrats und der Ausschisse
wird im Bericht des Aufsichtsrats dargestellt.

Leitlinien fir die Besetzung des Aufsichtsrats
(Anteilseignerseite)

Fir die Nominierung als Mitglied des Aufsichtsrats
der Aareal Bank sind die fachliche Eignung und
der Erfahrungshorizont einer Kandidatin oder eines
Kandidaten, auch in Bezug auf die internationalen
Aktivitdten der Gruppe, malRgeblich. Der Aufsichts-
rat der Aareal Bank AG verfligt aus seiner Sicht
Gber ein ausreichendes MalR an Unabhingigkeit.
Im Falle von konkreten Besetzungsentscheidungen
beurteilt und berticksichtigt der Aufsichtsrat der
Aareal Bank AG die Unabhéngigkeit des jeweiligen
Kandidaten.

Bewerberinnen bzw. Bewerber, bei denen von
vornherein ein Interessenkonflikt zu vermuten ist,
kommen als Kandidatinnen bzw. Kandidaten nicht
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infrage. Kandidatinnen bzw. Kandidaten sollen bei
der Wahl in den Aufsichtsrat im Regelfall die Alters-
grenze von 70 Jahren noch nicht Gberschritten
haben.

Der Aufsichtsrat strebt eine Erhohung des Frauen-
anteils im Aufsichtsrat auf mindestens 30% an.
Aufgrund der zuletzt im Jahr 2010 durchgeftihrten
reguldren Aufsichtsratswahlen kann diese Zielsetzung
grundsatzlich erst bei der ndchsten reguldren Wahl
zum Aufsichtsrat im Jahr 2015 Berticksichtigung
finden. Mit Frau Korsch als Aufsichtsratsvorsitzende
hat der Aufsichtsrat der Aareal Bank einen Frauen-
anteil von 12,5 % bei den Vertretern der Anteils-
eigner im Jahr 2012 erreicht. Nach dem Ausscheiden
von Herrn Reich wurde als Ergebnis der Nach-
folgesuche Herr Richard Peters in den Aufsichtsrat
gewidhlt. Daher konnte unter Berticksichtigung der
Anforderungen an die Mitglieder des Aufsichtsrats
im Jahr 2014 der Anteil der Frauen im Aufsichtsrat
nicht weiter erh6ht werden.

Der Aufsichtsrat strebt des Weiteren als Ziel fir die
Zusammensetzung des Aufsichtsrats auf Anteils-
eignerseite eine Quote von mindestens 50 %
unabhingiger Mitglieder des Aufsichtsrats im Sinne
der Ziffer 5.4.2 des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex bis zum Jahr 2015 an.

Im Dezember 2014 sind sdmtliche Aufsichtsrats-
mitglieder der Anteilseignerseite der Aareal Bank AG
als unabhingig im Sinne der Ziffer 5.4.2 des
Deutschen Corporate Governance Kodex einzu-
stufen.

Erwerb oder VerauBerung von Aktien der
Gesellschaft

Im Jahr 2014 wurde eine Transaktion von Organ-
mitgliedern der Gesellschaft in Aktien der Gesell-
schaft durchgeftihrt, die gemal der Vorgaben in

§ 15a WpHG u.a. auf der Internetseite der Aareal
Bank AG verdffentlicht wurde. Der Aktienbesitz
der Organmitglieder betrug zum Geschéftsjahres-
ende weniger als 1% des Grundkapitals der Aareal
Bank AG.
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Geschafte mit nahe stehenden Dritten

Die Geschifte mit nahe stehenden Personen sind
im Anhang dargestellt.

Bilanzierung und Rechnungslegung

Die Aareal Bank AG wendet fur die Bilanzierung
des Konzerns die Vorschriften der International
Financial Reporting Standards (IFRS) an. Der Einzel-
abschluss der Aareal Bank AG wird nach den
Vorschriften des HGB erstellt. Der Vorstand stellt
den Jahresabschluss von AG und Konzern auf. Der
Aufsichtsrat ldsst sich vom Wirtschaftsprifer tber
die Ergebnisse der Priifung des Jahresabschlusses
der AG und des Konzernabschlusses berichten.
Zum Prifer fur das Geschiftsjahr 2014 hat die
Hauptversammlung am 21. Mai 2014 die Pricewater-
houseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Frankfurt am Main gewahlt. Der
Aufsichtsrat hat sich von der Unabhdngigkeit der
Prifungsgesellschaft tiberzeugt, die Pricewaterhouse-
Coopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft beauftragt und Prifungsschwerpunkte
des Aufsichtsrats festgelegt. Die Priifungsgesellschaft
hat die Prafung auftragsgemifd durchgeftihrt. Fur
die Darstellung der an die Prifungsgesellschaft ge-
zahlten Honorare wird auf den Anhang verwiesen.

Der Aufsichtsrat billigt den Jahresabschluss und
den Konzernabschluss. Er stellt mit dieser Billigung
den Jahresabschluss fest. Fur die Prifungshand-
lungen und Ergebnisse wird auf den Bericht des
Aufsichtsrats verwiesen.

Beziehung zu den Aktionaren

Einmal jahrlich hilt die Bank eine ordentliche
Hauptversammlung ab. Durch ihre aktive Teilnahme
an der Hauptversammlung konnen die Aktiondre
an der Gestaltung ihres Unternehmens teilnehmen.

Im Verlauf der Hauptversammlung entscheiden

die Anteilseigner insbesondere tber die Entlastung
von Aufsichtsrat und Vorstand, die Verwendung
eines Bilanzgewinns, Satzungsénderungen sowie
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Erméchtigungen zu KapitalmaRnahmen. Die Haupt-
versammlung wahlt weiterhin den Abschlussprtifer
fur das Unternehmen.

Die Aktionédre des Unternehmens konnen Stellung-
nahmen oder Empfehlungen per Brief, Fax oder
E-Mail an das Unternehmen richten oder personlich
durch Wortmeldung auf der Hauptversammlung
vortragen. Die Aktiondre konnen weiterhin Gegen-
oder Erweiterungsantrige zur Tagesordnung der
Hauptversammlung stellen und damit den Verlauf
der Versammlung mitgestalten und beeinflussen.
Die Redebeitrige der Aktiondre und im Vorfeld zur
Hauptversammlung eingereichte Antrdge zur Aktio-
nirsversammlung werden wihrend der General-
debatte der Hauptversammlung vom Vorstand oder
Aufsichtsrat aufgenommen, um die Fragen zu
beantworten oder zu anderweitigen Diskussions-
beitragen Stellung zu nehmen.

Kommunikation

Die Aareal Bank misst der umfassenden Kommu-
nikation mit allen ihren Stakeholdern einen hohen
Stellenwert bei. Wir haben uns u.a. zum Ziel ge-
setzt, mit allen unseren Stakeholdern eine aktive,
offene und transparente Kommunikation zu fiihren
und die Interessen aller Stakeholder gleichermal3en
mit einzubeziehen. Wir nutzen dabei intensiv
unsere Internetseiten, um tber aktuelle Entwick-
lungen im Konzern zu informieren und allen Ziel-
gruppen zeitgleich die gleichen Informationen zur
Verftigung zu stellen. Samtliche Presse- und Ad-
hoc-Mitteilungen der Aareal Bank, Unternehmens-
priasentationen sowie Geschifts- und Quartals-
berichte werden auf der Internetseite veroffentlicht
und stehen dort fiir jede an dem Unternehmen
interessierte Person zur Einsicht und zum Herunter-
laden zur Verfiigung. Dartiber hinaus informieren
wir regelmiRig im Finanzkalender Gber anstehende
Termine.

Die Angaben zur Finanz- und Ertragslage des
Unternehmens gibt die Aareal Bank fiinfmal jahrlich
bekannt. Der Vorstand stellt dabei die Ergebnisse
personlich in Presse- und Analystenkonferenzen
vor bzw. gibt Presseerkldrungen ab.
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Auf die Ubertragung von Teilen der Hauptversamm-
lung im Internet sowie die Moglichkeit von Wei-
sungserteilungen oder eine Stimmabgabe tber das
Internet haben wir bisher bewusst verzichtet. Vor
dem Hintergrund der unter vielen unserer Aktionire
geringen Akzeptanz fir diesen Service wire der
damit verbundene Aufwand unverhiltnismafig hoch.
Die Aareal Bank tberpriift die Nachfrage nach
diesem Angebot regelmdRig.

Angaben zu Unternehmens-
fuhrungspraktiken

Die Aareal Bank AG ist eine im MDAX® notierte
Aktiengesellschaft. Die Unternehmensfiihrung unter-
liegt u.a. den gesetzlichen Vorschriften fur Aktien-
gesellschaften und Kreditinstitute und der Satzung
des Unternehmens, die auf der Internetseite der
Aareal Bank AG veroffentlicht und beim Handels-
register der Bank zu HRB 13184 hinterlegt ist. Auf
der Basis der Satzung wurde vom Aufsichtsrat eine
Geschiftsordnung fir den Aufsichtsrat selbst und
fur den Vorstand erlassen. Die Aareal Bank AG
verfigt auRerdem tber einen internen Code of
Conduct als Leitlinie fur korrektes ethisches und
verantwortungsvolles Handeln der Mitarbeiter und
Organe. Dartiber hinaus richtet sich die Unterneh-
mensfihrung der Aareal Bank an einem umfang-
reichen internen Regelwerk aus, das konkrete Richt-
linien fur die Durchftihrung und Bearbeitung des
Geschifts der Bank im Sinne der gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Vorschriften beinhaltet. Diese
Dokumente stehen allen Mitarbeitern des Unter-
nehmens tber die tiblichen internen Kommunika-
tionsmittel wie das Intranet der Bank zur Verfigung.

Beschreibung der Arbeitsweise von
Vorstand und Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der Aareal Bank AG besteht gemif}
der Satzung des Unternehmens aus zwolf Mit-
gliedern. Die Mitglieder des Aufsichtsrats wahlen,
nach ihrer Wahl durch die Hauptversammlung und
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fur die Dauer ihrer Amtszeit, einen Vorsitzenden
und zwei stellvertretende Vorsitzende. Zurzeit hat
Marija G. Korsch den Vorsitz des Aufsichtsrats inne.
Ihre Stellvertreter sind Erwin Flieger als Vertreter
der Anteilseigner und York-Detlef Biilow als Ver-
treter der Arbeitnehmer. Die Mehrzahl der Vertreter
der Anteilseigner im Aufsichtsrat wurden von der
Hauptversammlung am 19. Mai 2010 far eine
weitere Amtszeit gewadhlt. Die Vertreter der Arbeit-
nehmer wurden durch das besondere Verhandlungs-
gremium, eine Vertretung der Arbeitnehmer infolge
der Verschmelzung der Aareal Bank France S.A.
auf die Muttergesellschaft Aareal Bank AG im
Geschiftsjahr 2010, gewihlt. Frau Marija G. Korsch
und Herr Richard Peters sind durch Beschluss der
Hauptversammlung am 22. Mai 2013 bis zur Haupt-
versammlung 2018 gewihlt worden.

Dem Aufsichtsrat gehorten im abgelaufenen Ge-
schiftsjahr folgende Personen an:

Marija G. Korsch, Vorsitzende des Aufsichtsrats
der Aareal Bank AG

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

Mandate in Aufsichtsraten: Just Software AG

Erwin Flieger, stellv. Vorsitzender
des Aufsichtsrats der Aareal Bank AG

Vorsitzender der Aufsichtsrate der Bayerische
Beamten Versicherungsgruppe

Mandate in Aufsichtsraten: Bayerische Beamten Lebens-
versicherung a.G., Bayerische Beamten Versicherung AG,
BBV Holding AG, DePfa Holding Verwaltungsgesellschaft
mbH, Neue Bayerische Beamten Lebensversicherung AG

York-Detlef Biillow*, stellv. Vorsitzender
des Aufsichtsrats der Aareal Bank AG

Mitarbeiter der Aareal Bank AG

Christian Graf von Bassewitz

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

Mandate in Aufsichtsraten: Bank fUr Sozialwirtschaft
Aktiengesellschaft, Deutscher Ring Krankenversicherungs-
verein a.G., SIGNAL IDUNA Allgemeine Versicherung AG,
SIGNAL IDUNA Holding AG, Societaet CHORVS AG

* Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Aareal Bank AG
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Manfred Behrens

ehem. Vorstandsvorsitzender der Geschaftsfiihrung
Swiss Life Deutschland Holding GmbH

Thomas Hawel*

Mitarbeiter der Aareon Deutschland GmbH

Mandate in Aufsichtsraten: Aareon Deutschland GmbH

Dieter Kirsch*

Mitarbeiter der Aareal Bank AG

Dr. Herbert LohneiBB

ehem. Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der
Siemens Financial Services GmbH i.R.

Mandate in Aufsichtsréten:
UBS Global Asset Management (Deutschland) GmbH

Joachim Neupel, Vorsitzender des Bilanz-
und Priifungsausschusses

Wirtschaftspriifer und Steuerberater

Richard Peters

Prasident und Vorstandsvorsitzender der
Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander

Mandate in Aufsichtsraten:
DePfa Holding Verwaltungsgesellschaft mbH

Prof. Dr. Stephan Schiiller

Sprecher der personlich haftenden Gesellschafter
der Bankhaus Lampe KG

Mandate in Aufsichtsraten: DePfa Holding Verwaltungs-
gesellschaft mbH, Universal-Investment-Gesellschaft mbH

Transparenz | Erkldrung zur Unternehmensfiihrung

Joachim Neupel als Wirtschaftsprtifer und Steuer-
berater leitet als unabhéingiger Finanzexperte den
Bilanz- und Prufungsausschuss des Aufsichtsrats
der Aareal Bank AG.

Der Aufsichtsrat fiihrt seine Geschifte im Interesse
der Gesellschaft und ihrer Konzernunternehmen
nach den Vorschriften der Gesetze, der Satzung,
seiner Geschiftsordnung, des geltenden Deutschen
Corporate Governance Kodex und des Code of
Conduct der Aareal Bank AG. Der Aufsichtsrat legt
fest, welche Geschifte von grundlegender Bedeu-
tung fur die Bank sind und daher der Zustimmung
durch den Aufsichtsrat bedtrfen.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Kontrollauf-
gaben hat der Aufsichtsrat finf Ausschisse einge-
richtet: den Présidial- und Nominierungsausschuss,
den Risikoausschuss, den Eilausschuss, den
Prifungsausschuss und den Vergtitungskontroll-
ausschuss.

Prasidial- und Nominierungsausschuss

Der Présidial- und Nominierungsausschuss steht
dem Vorstand beratend zur Verfigung und bereitet
Entscheidungen des Aufsichtsrats vor. Neben der
Vorsitzenden des Aufsichtsrats gehdren dem
Ausschuss bis zu vier weitere Mitglieder des Auf-
sichtsrats an.

Der Ausschuss hat folgende Mitglieder:

Helmut Wagner*

Marija G. Korsch Vorsitzende

Mitarbeiter der Aareon Deutschland GmbH

Erwin Flieger Stellv. Vorsitzender

* Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Aareal Bank AG

Zur Unabhéngigkeit der Mitglieder des Aufsichts-
rats im Sinne des Corporate Governance Kodex
wird auf den Corporate Governance-Bericht ver-
wiesen. Die Vertreter der Anteilseigner verfligen
Gber ausreichende Sachkunde, um ihre Aufgaben
kompetent wahrnehmen zu konnen. Sie haben
oder hatten leitende Positionen in Banken und
Versicherungsgesellschaften inne.

York-Detlef Bllow
Prof. Dr. Stephan Schiller

Stellv. Vorsitzender

Der Présidial- und Nominierungsausschuss be-
reitet die Sitzungen des Aufsichtsratsplenums und
die darin zu treffenden Entscheidungen vor. Zu
den weiteren Aufgaben des Ausschusses zéhlen die
Beurteilung der inneren Verfassung des Konzerns,
Fragen der Personalplanung im Vorstand und der
individuellen Vertragsgestaltung mit Vorstandsmit-
gliedern auf der Basis des vom Vergiitungskontroll-
ausschuss vorbereiteten und vom Plenum festge-
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legten Vergutungssystems. Der Présidial- und
Nominierungsausschuss erarbeitet Anforderungs-
profile fur Vorstand und Aufsichtsrat und bestimmt
auf Basis einer jahrlichen Evaluation, inwiefern
Weiterbildungs- oder sonstiger Anpassungsbedarf
bei Vorstand bzw. Aufsichtsrat besteht. Weiterhin
berdt der Prisidial- und Nominierungsausschuss
tiber Vorlagen zu Organkrediten und sonstigen
Geschiften zwischen Organmitgliedern und der
Gesellschaft oder Konzerngesellschaften.

Vergiitungskontrollausschuss

Der Vergiitungskontrollausschuss tiberwacht in
Ubereinstimmung mit § 25d Abs. 12 KWG die
angemessene Ausgestaltung der Vergiitungssysteme
der Vorstande und Mitarbeiter unter Berticksich-
tigung der Auswirkungen der Vergiitungssysteme
auf das Gesamtrisikoprofil der Aareal Bank. Der
Vergttungskontrollausschuss bereitet fiir den
Aufsichtsrat entsprechende Beschliisse tiber die
Verglitung u.a. der Vorstdnde vor. Der Verglitungs-
kontrollausschuss nimmt die Informationen des
Verglitungsbeauftragten der Aareal Bank gem. § 23
Instituts-Vergtitungsverordnung sowie zur Offen-
legung zum Vergiitungssystem in Ubereinstimmung
mit § 16 Instituts-Verglitungsverordnung entgegen.
Neben der Vorsitzenden des Aufsichtsrats gehoren
dem Ausschuss bis zu vier weitere Mitglieder des
Aufsichtsrats an.

Der Ausschuss hat folgende Mitglieder:

Marija G. Korsch

Erwin Flieger

York-Delef Bulow

Dieter Kirsch

Prof. Dr. Stephan Schiller

Vorsitzende

Stellv. Vorsitzender

Stellv. Vorsitzender
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Mitglieder des Ausschusses sind:

Marija G. Korsch
Dr. Herbert Lohnei

Christian Graf von Bassewitz

Vorsitzende

Stellv. Vorsitzender

Erwin Flieger
Dieter Kirsch

Joachim Neupel

Der Risikoausschuss befasst sich mit allen Risiko-
arten des Geschifts der Aareal Bank. Hierzu gehoren
neben den Kreditrisiken u.a. die Marktrisiken, die
Liquiditatsrisiken und die Operationellen Risiken
unter Berticksichtigung der Risikotragfahigkeit im
Sinne der Mindestanforderungen an das Risiko-
management (MaRisk). Die (berwachung der Kredit-
risiken beinhaltet auch die Erteilung der Zustim-
mung zur Gewdhrung von Krediten, die nach der
Geschiftsordnung des Vorstands zustimmungs-
pflichtig sind. Darunter fallen auch die Entschei-
dungen tber Organkredite nach § 15 KWG Abs. |
Nr. 6 bis 12, sofern diese nicht in die Zustindigkeit
des Prdsidial- und Nominierungsausschusses fallen.

Der Ausschuss befasst sich auch mit den Inhalten
der Risikostrategien gemafd den Vorgaben der
MaRisk. Von dieser Aufgabe unberthrt bleibt die
Vorlage der Risikostrategien an das Aufsichtsrats-
plenum wie in den MaRisk vorgesehen.

Eilausschuss

Der Eilausschuss ist ein Unterausschuss des Risiko-
ausschusses. Seine Mitglieder werden aus dem
Kreis der Mitglieder des Oberausschusses gewihlt.
Ihm gehdren an:

Risikoausschuss

Dem Risikoausschuss gehdren neben dem
Vorsitzenden des Aufsichtsrats bis zu fiinf weitere
Personen an.

Marija G. Korsch Vorsitzende

Christian Graf von Bassewitz

Erwin Flieger
Dr. Herbert Lohnei3

Joachim Neupel

Der Eilausschuss trifft im schriftlichen Umlaufver-
fahren Kreditentscheidungen, die nach der Geschifts-
ordnung des Vorstands in die Kompetenz des
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Aufsichtsrats fallen und besonders eilbedtirftig
sind. Aus diesem Grund werden vom Eilausschuss
keine Sitzungen abgehalten. Die Entscheidungen,
die zwischen den Sitzungen des Risikoausschusses
getroffen wurden, werden in den jeweils nachfol-
genden Sitzungen des Risikoausschusses erortert.

Priifungsausschuss

Der Prufungsausschuss ist fur alle Fragen zur
Rechnungslegung und zur Priifung des Konzerns
und der Aareal Bank AG zusténdig. Den Vorsitz
hat ein unabhingiger Finanzexperte im Sinne von
§ 100 Abs. 5 AktG inne. Der Prifungsausschuss
setzt sich aus folgenden Aufsichtsratsmitgliedern
zusammen:

Joachim Neupel Vorsitzender

Prof. Dr. Stephan Schiller Stellv. Vorsitzender
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fillt die Uberwachung der Wirksamkeit des Internen
Kontrollsystems in seinen Verantwortungsbereich.

Der Vorstand

Der Vorstand fuhrt die Geschifte der Aareal Bank
AG. Dabei unterliegt er den gesetzlichen Vorgaben,
dem Deutschen Corporate Governance Kodex,
der vom Aufsichtsrat erlassenen Geschiftsordnung
fir den Vorstand und dem Code of Conduct der
Aareal Bank AG. Der Vorstand entwickelt die stra-
tegische Leitlinie des Unternehmens, erortert diese
mit dem Aufsichtsrat und sorgt fir deren Um-
setzung. Der Vorstand legt eigenstindig die Ge-
schiftsverteilung unter seinen Mitgliedern fest.

Dem Vorstand geho6ren an:

Christian Graf von Bassewitz

York-Delef Bllow

Dr. Wolf Schumacher,
Vorsitzender des Vorstands

Marija G. Korsch

Der Ausschuss zeichnet verantwortlich fiir die
Vorbereitung und Durchftihrung der Prifung des
Jahres- und des Konzernabschlusses und bereitet
die Entscheidungen des Aufsichtsrats auf der Basis
seiner Auswertung der Prifungsberichte des Ab-
schlussprtfers vor. Zu diesem Zweck berichtet er
dem Aufsichtsrat tiber die Ergebnisse seiner Aus-
wertung und der daraus abgeleiteten Bewertungen.
Die Vorbereitung der Abschlussprifung umfasst
auch die Vorbereitungen fir die Beauftragung des
Abschlusspriifers auf der Basis des Beschlusses der
Hauptversammlung, die Uberprafung der Unab-
hingigkeit des Abschlusspriifers, die Vereinbarung
des Prifungshonorars sowie die Bestimmung von
Prufungsschwerpunkten. Weiterhin erdrtert der
Prifungsausschuss die Quartals- und Halbjahres-
berichte mit dem Vorstand und ldsst sich vom
Wirtschaftsprifer Gber die priferische Durchsicht
des Halbjahresabschlusses berichten. Daneben

ist der Prufungsausschuss fur die Priifung der vom
Vorstand vorgelegten Planungsrechnung verant-
wortlich und fur die Entgegennahme der Bericht-
erstattung durch den Konzern-Compliance-
Beauftragten und die interne Revision. Ebenso

Unternehmenskommunikation, Investor Relations,
Konzernentwicklung, Personal, Recht, Compliance,
Revision und Operations

Hermann Josef Merkens,
Stellv. Vorsitzender des Vorstands

Finanzen, Risiko Controlling,
Credit Management und Workout

Dagmar Knopek,
Vorstandsmitglied

Marktbereiche Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Thomas Ortmanns,
Vorstandsmitglied

Wohnungswirtschaft, Treasury, Organisation,
Information Technology

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat regel-
mafRig, zeitnah und umfassend in schriftlicher und
mundlicher Form Uber alle Angelegenheiten, tber
die der Aufsichtsrat Informationen bendtigt, um
seine Aufgaben und Pflichten vollumfanglich wahr-
nehmen zu kdnnen.
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Bericht des Aufsichtsrats
der Aareal Bank AG, Wiesbaden

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

das Geschaftsjahr 2014 war fur die Aareal Bank von einer
Reihe positiver Ereignisse gekennzeichnet. So hat die Bank
die Bankenprufung der Europaischen Zentralbank be-
standen, die noch ausstehende Stille Einlage des Sonder-
fonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) konnte vollstandig
zuruckgefuhrt und die Kapitalausstattung mit einer Emission
von Additional-Tier-1-Kapital weiter gestarkt werden.
Zudem wurde der Erwerb der Corealcredit erfolgreich ab-

geschlossen.

Diese Schritte zeigen nach Auffassung des Aufsichts-
rats eine solide Aufstellung der Aareal Bank AG
und bestitigen die Stirke des Unternehmens.

Das Konzernbetriebsergebnis des Geschiftsjahres
2014 belief sich — inklusive des Zugangsgewinns
von 154 Mio. € aus der (Ibernahme der Coreal-
credit — auf 436 Mio. € und hat sich damit gegen-
tber dem Vorjahr mehr als verdoppelt.

Das erneut positive Abschneiden der Aareal Bank
AG wertet der Aufsichtsrat einmal mehr als Beleg
fur die nachhaltige Tragfdhigkeit des Geschifts-
modells der Unternehmensgruppe.

Wihrend des abgelaufenen Geschiftsjahres hat
der Aufsichtsrat die Geschiftsleitung der Aareal
Bank AG laufend beraten, kontrolliert und tber-
wacht. Der Aufsichtsrat wurde vom Vorstand regel-
maRig, zeitnah und umfassend in schriftlicher und
mandlicher Form tber alle wesentlichen Belange
der Bank informiert. Der Vorstand berichtete tiber
die Lage des Konzerns, die Entwicklung des Ge-
schifts, wichtige Finanzkennzahlen und die Ent-
wicklung auf den Mérkten. Dartiber hinaus wurden
dem Aufsichtsrat die jeweils aktuelle Liquiditats-
situation und MaRnahmen der Liquiditatssteuerung

erljutert sowie tber die Risikosituation, die MaR-
nahmen des Risikocontrollings und der Risiko-
steuerung der Unternehmensgruppe ausfthrlich
berichtet. Der Aufsichtsrat hat sich auch tber die
Situation der Geschiftssegmente und die operative
und strategische Planung umfassend unterrichten
lassen. Er war in alle wesentlichen Entscheidungen
eingebunden und daruber informiert. Alle wich-
tigen Vorfille wurden intensiv beraten und gepruift.
Sofern ein Beschluss des Aufsichtsrats notwendig
war, wurden die Beschlussvorlagen dem Aufsichtsrat
vorgelegt und eine Entscheidung getroffen. Sofern
eine Beschlussfassung zwischen den Sitzungen
notwendig wurde, sind die entsprechenden Be-
schlusse im schriftlichen Umlaufverfahren oder im
Wege von Telefonkonferenzen gefasst worden.

Dartiber hinaus berichtete der Vorsitzende des
Vorstands der Vorsitzenden des Aufsichtsrats zwi-
schen den einzelnen Sitzungen fortlaufend und
regelmiRig uber alle wesentlichen Entwicklungen
im Unternehmen in schriftlicher und mindlicher
Form. Der Vorsitzende des Vorstands stand mit der
Vorsitzenden des Aufsichtsrats in regelmifigem
engen Kontakt, um wichtige Fragen und Entschei-
dungen in personlichen Gesprichen zu er6rtern.
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Arbeit des Aufsichtsratsplenums

Wihrend des abgelaufenen Geschiftsjahres fanden
sieben Sitzungen des Aufsichtsratsplenums statt.
Dabei handelte es sich um funf ordentliche Sit-
zungen. In den Sitzungen haben die Mitglieder des
Aufsichtsrats die Berichte der Vorstandsmitglieder
und deren Erlduterungen entgegengenommen und
intensiv diskutiert. Einen Schwerpunkt der Arbeit
und der Berichterstattung in allen ordentlichen
Sitzungen bildete der Umgang mit dem veridnderten
Marktumfeld.

In den Diskussionen des Aufsichtsrats nahmen die
Anderungen im regulatorischen Umfeld ebenfalls
einen breiten Raum ein. Hierunter fielen im ab-
gelaufenen Jahr die Einfuhrung der einheitlichen
Europédischen Bankenaufsicht unter dem Dach der
Europdischen Zentralbank und das vorangehende
Comprehensive Assessment sowie die Novellie-
rungen der Instituts-Vergtitungsverordnung,.

Der Aufsichtsrat wurde wihrend des gesamten
Geschiftsjahres in allen Sitzungen und auch da-
zwischen durch den Vorstand zeitnah, ausfthrlich
und nachvollziehbar tber die Wirtschafts- und
Marktentwicklung und deren mogliche Auswir-
kungen auf die Aareal Bank Gruppe unterrichtet.
Hierzu gehorte auch die ausfiihrliche Erlduterung
der getroffenen Maflnahmen, mit denen ange-
messen auf die allgemeinen Marktentwicklungen,
insbesondere auf das anhaltende Niedrigzinsum-
feld reagiert wurde.

In den ordentlichen Sitzungen des Aufsichtsrats-
plenums erstattete der Vorstand dem Aufsichtsrat
regelmafig und umfangreich Bericht, u.a. tiber die
Entwicklung der Segmente Strukturierte Immobilien-
finanzierungen und Consulting/Dienstleistungen
unter besonderer Beriicksichtigung der aktuellen
wirtschaftlichen Entwicklung. Der Aufsichtsrat wurde
turnusmafig tber die Liquiditatssituation und die
damit korrespondierenden MalRnahmen des Be-
reichs Treasury der Bank informiert. Zudem wurde
dem Aufsichtsrat jeweils anhand von Ist-Zahlen
und Hochrechnungen die Geschiftsentwicklung
der gesamten Aareal Bank Gruppe erldutert. Ferner
wurde regelmiRig tber die Qualitit des Immo-
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bilienkreditportfolios vor dem Hintergrund der
allgemeinen Marktentwicklung und der erwarteten
Marktverdnderungen auf den verschiedenen Immo-
bilienmérkten berichtet.

Dariiber hinaus wurden in den einzelnen Sitzungen
die nachfolgend genannten Schwerpunkte dar-
gestellt:

Die aufRerordentliche Sitzung im Januar beschiftigte
sich mit der Umsetzung der novellierten Instituts-
Vergitungsverordnung. In der auf3erordentlichen
Sitzung im Februar wurden Themen des Jahresab-
schlusses diskutiert.

In der Sitzung im Mérz beschiftigte sich der Auf-
sichtsrat intensiv mit dem vorgelegten Jahresab-
schluss und Konzernabschluss fiir das Geschiftsjahr
2013 sowie dem Bericht des Abschlussprifers.

Die entsprechenden Sachverhalte wurden im Vor-
jahresbericht des Aufsichtsrats dargestellt. Daneben
wurde der Vorschlag fiir die Wahl des Abschluss-
prifers fur die Hauptversammlung diskutiert und
dessen anschlieRend durchzuftihrende Beauf-
tragung. Hierunter fielen auch die Prufungsinhalte
und -schwerpunkte des Aufsichtsrats der Priifung
fur das Geschiftsjahr 2014. Zu den weiteren The-
men der Sitzung im Mirz gehorten die Vorberei-
tung der Hauptversammlung im Mai 2014. Zudem
wurden im Verlauf der Sitzung auch die Jahresbe-
richte der internen Revision und der Compliance-
Beauftragten diskutiert.

Die Sitzung des Aufsichtsrats im Mai diente der
Nachbereitung der vorangegangenen Hauptver-
sammlung der Aareal Bank AG.

Eine Sitzung im Juli beschiftigte sich schwer-
punktmif3ig mit den strategischen Optionen der
Aareal Bank Gruppe und den Herausforderungen
im aktuellen Marktumfeld.

In der Sitzung im September wurden Themen der
Corporate Governance und andere regulatorische
Fragestellungen vorgestellt und diskutiert sowie
die Diskussion tber strategische Optionen fortge-
fahrt.
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In der Sitzung im Dezember berichtete der Vor-
stand tber die Unternehmensplanung der Gruppe.
Die Planung wurde dem Aufsichtsrat vorgelegt
und vom Vorstand ausfthrlich erldutert. Ein weiterer
Diskussionspunkt waren Themen der Corporate
Governance. Die notwendigen Beschliisse wurden
gefasst und umgesetzt. Weiterhin verabschiedete
der Aufsichtsrat die turnusgemif3e Entsprechens-
erkldrung nach § 161 AktG, die anschlie3end im
Internet veroffentlicht wurde.

Entsprechend den neuen Regelungen des §25 ¢
und d KWG hat der Aufsichtsrat die dort vorge-
sehenen Evaluationen durchgefiihrt. Die Ergebnisse
der im Geschiftsjahr 2014 durchgefiihrten Evalua-
tion wurden von den Mitgliedern des Aufsichtsrats
ausfuhrlich erortert und zur Kenntnis genommen.

Turnusgemif® wurden die Strategiepapiere gemif
den Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment (MaRisk) vorgelegt und diskutiert. Auch das
Vergilitungssystem des Unternehmens wurde turnus-
gemdR Uberprift und es wurde tber die Ergebnis-
se im Aufsichtsrat berichtet. Der Aufsichtsrat hat
festgestellt, dass das Vergttungssystem des Unter-
nehmens angemessen ist.

Die Vorsitzenden der Ausschiisse des Aufsichtsrats
haben dem Plenum regelmiRig und ausfiihrlich
tber die Inhalte der jeweiligen Ausschusssitzungen
berichtet und alle Fragen der Mitglieder des Ple-
nums umfassend beantwortet.

Uber Entscheidungen des Aufsichtsrats, die im
schriftlichen Umlaufverfahren getroffen wurden,

ist in der jeweils nachfolgenden Sitzung berichtet
worden. Auf diese Weise wurde auch die Umset-
zung der getroffenen Entscheidungen nachvollzogen.

Im Rahmen der Vorbereitung von Entscheidungen
des Aufsichtsrats wird regelmdRig tberprift, ob
moglicherweise Interessenkonflikte vorliegen.

Im abgelaufenen Geschiéftsjahr wurden in diesem
Zusammenhang keine potenziellen und bei der
Entscheidungsfindung zu beriicksichtigende Inter-
essenkonflikte identifiziert. Die Mitglieder des
Aufsichtsrats haben schriftlich erkldrt, dass im ab-
gelaufenen Geschiftsjahr keine Interessenkonflikte
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im Sinne der Ziffer 5.5.2 des Corporate Governance
Kodex aufgetreten sind.

Zusitzlich zu den reguldren Sitzungen hat der
Aufsichtsrat sich im Rahmen eines separaten
Treffens von der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
PricewaterhouseCoopers tiber aktuelle Verédnde-
rungen und Uberlegungen im regulatorischen und
juristischen Umfeld informieren lassen.

Arbeit der Ausschiisse des
Aufsichtsrats

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Kontrollauf-
gaben hat der Aufsichtsrat finf Ausschisse einge-
richtet: den Prasidial- und Nominierungsausschuss,
den Risikoausschuss, den Eilausschuss, den
Prifungsausschuss und den Vergitungskontroll-
ausschuss.

Der Présidial- und Nominierungsausschuss des
Aufsichtsrats traf sich zu sieben ordentlichen
Sitzungen und zwei auf3erordentlichen Sitzungen.
In seinen ordentlichen Sitzungen hat der Prisidial-
und Nominierungsausschuss die Entscheidungen
des Aufsichtsratsplenums vorbereitet. In einer aufRer-
ordentlichen Sitzung wurde tiber die Emission

der AT I-Anleihe diskutiert. Drei Sitzungen fanden
ohne Teilnahme des Arbeitnehmervertreters und
des Vorstands statt, da sie sich mit dem Nominie-
rungsprozess fur die Wahl von Anteilseignerver-
tretern zum Aufsichtsrat in der Hauptversammlung
2015 befasst haben.

Der Risikoausschuss kam zu vier Sitzungen
zusammen. Der Vorstand hat dem Ausschuss aus-
fahrliche Berichte tber alle Mirkte vorgelegt, in
denen die Bank Immobilienfinanzierungsgeschifte
betreibt, sowie erginzende Berichte zu Anlagen

in Wertpapierportfolios. Die Berichte und Markt-
einschitzungen wurden von den Mitgliedern des
Ausschusses eingehend diskutiert. Der Ausschuss
befasste sich mit dem Banken- und dem regula-
torischen Umfeld. Weiterhin wurden regelmiRig
zustimmungsbediirftige Kredite behandelt und be-
richtspflichtige Geschéfte zur Kenntnis genommen.
Dem Ausschuss wurden vom Vorstand einzelne
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fur die Bank bedeutsame Engagements vorgestellt
und mit ihm diskutiert sowie Berichte zur Reaktion
auf aktuelle politische Entwicklungen gegeben.
Uber die Liquidititsversorgung und -steuerung und
die Refinanzierung wurde ebenfalls ausftihrlich
berichtet.

Dem Ausschuss wurden regelmiRig die Berichte
tber die Risikolage der Bank vorgelegt und vom
Vorstand erldutert. Die Ausschussmitglieder haben
die Inhalte mit dem Vorstand diskutiert und diese
zustimmend zur Kenntnis genommen. Der Aus-
schuss befasste sich neben den Kredit- und Lander-
risiken mit Marktrisiken, Liquiditétsrisiken und
Operationellen Risiken. Der Ausschuss befasste
sich mit der Betrachtung der Risikotragfihigkeit der
Aareal Bank und den Kapitalquoten der Aareal Bank
sowie der Einfihrung eines einheitlichen euro-
pdischen Aufsichtsmechanismus unter der Verant-
wortung der EZB (Single Supervisory Mechanism,
SSM). Dartiber hinaus wurden alle nach Satzung
oder Geschiftsordnung zustimmungsbedurftigen
Vorgédnge entschieden.

Der Eilausschuss ist ein Unterausschuss des Risiko-
ausschusses. Er entscheidet im schriftlichen Um-
laufverfahren Gber zustimmungsbedurftige Kredite.
Aus diesem Grund wurden vom Eilausschuss
keine Sitzungen abgehalten. Die Entscheidungen,
die zwischen den Sitzungen des Risikoausschusses
getroffen wurden, wurden in den jeweils nach-
folgenden Sitzungen des Risikoausschusses be-
handelt.

Der Prifungsausschuss trat zu sechs Sitzungen
zusammen. In seiner Sitzung im Februar wurden
dem Ausschuss die vorldufigen Zahlen fir das
Geschiftsjahr 2013 vorgestellt und diskutiert,
wéhrend der Ausschuss im Mérz 2014 den Bericht
des Wirtschaftsprifers tiber die Prifung fir das
Geschiftsjahr 2013 entgegengenommen und die
Ergebnisse eingehend mit dem Wirtschaftsprifer
diskutiert hat. Die Mitglieder haben die vorgelegten
Prafungsberichte gelesen und sich auf dieser Basis
sowie im Gesprdch mit dem Wirtschaftsprifer

ein Bild vom Prifungsergebnis gemacht. Ebenso
wurde in der Sitzung vom Prifungsausschuss ent-
sprechend seinen satzungsmifigen Aufgaben
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Uber die Auswahl des Wirtschaftsprifers und die
Prafungsschwerpunkte ftr 2014 beraten.

Die Sitzungen im August und November dienten
auch der Unterrichtung des Ausschusses tber
erginzende Themen, wie z.B. Umsetzungsmaf3-
nahmen zu regulatorischen Anforderungen. In seiner
Sitzung im Dezember wurde dem Ausschuss,
neben einem Bericht Gber den Prifungsverlauf,
vom Vorstand die aktualisierte Konzernplanung
vorgelegt und erldutert. Der Ausschuss hat auRer-
dem die Berichte der internen Revision und der
Compliance-Beauftragten der Bank entgegen-
genommen und sich eingehend erldutern lassen
und die Uberpriifung des Internen Kontrollsystems
entsprechend den gesetzlichen Vorgaben disku-
tiert und zur Kenntnis genommen.

Die Sitzungen im Februar, Mai, August und
November 2014 dienten ferner dazu, sich entspre-
chend den Vorgaben des Deutschen Corporate
Governance Kodex die zu verdffentlichenden
Ergebnisse der Quartale des Geschiftsjahres bzw.
das vorldufige Gesamtjahresergebnis 2013 vom
Vorstand vorstellen zu lassen und mit diesem zu
erortern. Entsprechend dem Vorgehen im abge-
laufenen Geschiftsjahr fand im Februar 2015 eine
Sitzung zur Erorterung der vorldufigen Geschifts-
zahlen 2014 statt.

In seiner Sitzung am 19. Mirz 2015 hat sich der
Prifungsausschuss tber die Priifung des Geschifts-
jahres 2014 und deren Ergebnisse vom Wirt-
schaftsprifer ausfihrlich berichten lassen und die
Ergebnisse mit dem Wirtschaftspriifer und dem
Vorstand eingehend diskutiert.

Die neun Sitzungen des Vergtitungskontrollaus-
schusses hatten einerseits die Umsetzung der
novellierten Instituts-Vergtitungsverordnung zum
Inhalt und andererseits die dem Ausschuss zuge-
wiesenen Themen der Befassung mit Verglitungs-
fragen.

Sofern Aufsichtsratsmitglieder an einer Sitzung
nicht teilnehmen konnten, haben sie vorab

ihre Abwesenheit angektindigt und die Griinde
dargelegt. Bei wesentlichen Entscheidungen haben
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diese Mitglieder des Aufsichtsrats eine Stimmbot-
schaft erteilt oder nachtriglich schriftlich ihre Ent-
scheidung zu Protokoll gegeben. In der angefligten
Tabelle sind die Anwesenheiten dargestellt:

Anzahl Anwesenheiten/
Anzahl Sitzungen
(Plenum und Ausschiisse)

Mitglied
des Aufsichtsrats

Marija G. Korsch 35 von 35
Erwin Flieger 29 von 29
York-Detlef Bllow * 28 von 28
Christian Graf von Bassewitz 15 von 17
Manfred Behrens 7 von 7
Thomas Hawel * 7 von 7
Dieter Kirsch * 20 von 20
Dr. Herbert Lohnei3 11 von 11
Joachim Neupel 17 von 17
Richard Peters 7 von 7
Prof. Dr. Stephan Schiller 23 von 31
Helmut Wagner * 7 von 7

* von den Arbeitnehmern gewahlt

Jahresabschluss
und Konzernabschluss

Die von der Hauptversammlung 2014 zum Ab-
schlussprifer gewihlte PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Frankfurt am Main wurde vom Aufsichtsrat mit

der Jahresabschlusspriifung beauftragt. Der beauf-
tragte Wirtschaftsprifer hat dem Aufsichtsrat eine
Erklarung tber seine Unabhingigkeit vorgelegt,
die vom Aufsichtsrat entgegengenommen wurde.
Der Aufsichtsrat hat keinen Zweifel an der Richtig-
keit des Inhalts dieser Unabhéngigkeitserklarung.
Die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft hat ihrem Prufungs-
auftrag entsprochen und den nach HGB erstellten
Jahresabschluss und den Lagebericht sowie den
nach IFRS erstellten Konzernjahresabschluss und
den Konzernlagebericht der Aareal Bank AG gepriift.
Auf Basis der Ergebnisse der Priifung hat die Price-
waterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschafts-
prifungsgesellschaft die Jahresabschliisse mit einem
uneingeschrankten Prifungsvermerk versehen.
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Alle Mitglieder des Aufsichtsrats haben den
Prifungsbericht und den Konzernpriifungsbericht
sowie alle zugehorigen Anlagen und Unterlagen
rechtzeitig vor der Sitzung des Aufsichtsrats, in der
tiber den Jahresabschluss beraten wurde, erhalten.
Sie haben sich durch das Studium der tibersandten
Unterlagen tber die Ergebnisse der Priifung infor-
miert. Die Vertreter der Priifungsgesellschaft nahmen
an der Sitzung des Aufsichtsrats teil, in der tiber
den Jahresabschluss beraten wurde, und prdsen-
tierten ausfuhrlich die Ergebnisse ihrer Prifung.
AnschlieBend standen die Vertreter der Pricewater-
houseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspru-
fungsgesellschaft dem Aufsichtsrat fir Fragen und
ergidnzende Erlduterungen zur Verfigung. Alle
Fragen wurden zur Zufriedenheit des Aufsichtsrats
beantwortet.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht der AG
nach HGB sowie der Konzernabschluss und der
Konzernlagebericht nach IFRS, der Gewinnver-
wendungsvorschlag des Vorstands sowie der Priif-
bericht wurden ausftihrlich erortert. Gegen die
Ergebnisse der Prifung ergaben sich keine Ein-
wendungen. Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung
vom 25. Midrz 2015 dem Ergebnis der Prifung
zugestimmt. Damit hat der Aufsichtsrat den Jahres-
abschluss und den Lagebericht der AG nach HGB
und den Abschluss des Konzerns sowie den
Konzernlagebericht nach IFRS gebilligt und damit
den Jahresabschluss der AG festgestellt. Der Auf-
sichtsrat hat den Gewinnverwendungsvorschlag
des Vorstands geprift und mit diesem diskutiert.
Auf der Basis der Diskussion schlief3t sich der Auf-
sichtsrat dem Vorschlag des Vorstands zur Gewinn-
verwendung an.

Besondere Geschaftsvorfalle

Die Aareal Bank Gruppe hat am 22. Dezember 2013
samtliche Anteile an der auf gewerbliche Immo-
bilienfinanzierungen in Deutschland spezialisierten
Corealcredit, Frankfurt am Main erworben. Der Ver-
trag wurde am 31. Mdrz 2014 endgultig vollzogen
(Closing). Die Integration der Corealcredit in die
Aareal Bank Gruppe wurde zum Jahresende 2014
weitgehend abgeschlossen.



Geschaftsbericht 2014 Aareal Bank Konzern

Ein weiterer wichtiger Schritt fiir die Bank war die
Erteilung der Zustimmung durch die BaFin, den
verbliebenen Restbetrag der Stillen Einlage des
SoFFin zurtickzahlen zu durfen. Der verbliebene
Restbetrag in Hohe von 300 Mio. € wurde am
30. Oktober an den SoFFin zurticktiberwiesen. Mit
der vollstandigen Riickftihrung der Stillen Einlage
ist das Engagement des SoFFin bei der Aareal Bank
beendet. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Bun-
desregierung, dem Bundestag und dem SoFFin zu
groRem Dank verpflichtet. Die Entscheidung aus
dem Jahr 2009, die Arbeit der Aareal Bank AG

in einer Zeit groRer Unsicherheit zu begleiten, hat
dazu beigetragen, das funktionsfihige Geschifts-
modell der Aareal Bank in einer schwierigen Markt-
phase abzusichern. Die Aareal Bank konnte somit
als damals wie heute kerngesundes Haus auch

in einem zeitweise dramatisch zugespitzten Markt-
umfeld ihren erfolgreichen Weg weitergehen.

Am 3. Februar 2015 hat die Aareal Holding Ver-
waltungsgesellschaft mbH ihren Anteil in Hohe
von 28,9 % am Grundkapital der Aareal Bank AG
in einem sog. beschleunigten Bookbuilding-Ver-
fahren bei Investoren platziert. Das Marktinteresse
war sehr hoch und zeigt die Attraktivitdt eines
Investments in Aktien der Aareal Bank. Mit der
vollstindigen Rickfiihrung der verbliebenen SoFFin-
Einlage Ende Oktober 2014 ist auch die formale
Verpflichtung der Holding entfallen, eine Sperrmi-
noritdt aufrecht zu erhalten. Der Aufsichtsrat schlief3t
sich dem Dank des Vorstands an die Anteilseigner
der Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft fur

die langjihrige konstruktive Begleitung der Aareal
Bank, insbesondere auch in den turbulenten Zeiten
der Finanzkrise seit 2007, an.

Die Aareal Bank Gruppe hat am 22. Februar 2015
angektindigt, samtliche Anteile an der auf ge-
werbliche Immobilienfinanzierungen spezialisierten
Westdeutsche ImmobilienBank AG (Westimmo)
zu erwerben. Mit der Ubernahme der Westimmo
investiert die Aareal Bank nach dem Erwerb der
Corealcredit im vergangenen Frihjahr erneut ziel-
gerichtet in ihr Kerngeschiftsfeld Strukturierte Immo-
bilienfinanzierungen und baut ihre starke Position
auf wichtigen Zielmirkten weiter aus. Der Auf-
sichtsrat ist davon tberzeugt, dass mit diesem Er-
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werb eine weitere erfolgversprechende Opportunitit
genutzt werden konnte.

Der Aufsichtsrat mochte abschlieBend dem Vor-
stand und allen Mitarbeitern des Konzerns seinen
Dank far ihren Einsatz im vergangenen, wiederum
ereignisreichen Geschiftsjahr 2014 aussprechen.
Das Engagement und die hohe Motivation der
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der Aareal Bank
Gruppe haben den Erfolg des Unternehmens
moglich gemacht und damit die Herausforderungen
der vergangenen Monate erfolgreich gemeistert.

Frankfurt, im Marz 2015

Fir den Aufsichtsrat

ik,

Marija G. Korsch (Vorsitzende)
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Adressen

Zentrale Wiesbaden

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

Strukturierte
Immobilienfinanzierungen

Briissel

40 rue Joseph Il-straat
B-1000 Brssel

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

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
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Passivgeschaft

Dublin

4 Custom House Plaza - IFSC
IRL-Dublin |

Telefon: +353 1 6369220
Fax: +353 1 6702785
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Glossar

Ad hoc-Mitteilung

§ 15 des Wertpapierhandelsgesetzes
(WpHGQ) schreibt vor, dass Emittenten von
Wertpapieren verpflichtet sind, kursrele-
vante Informationen unverziglich zu
veroffentlichen. Dies erfolgt mithilfe von
Ad-hoc-Mitteilungen, die die Vermdogens-,
Finanzlage oder auch den allgemeinen
Geschiftsverlauf des Emittenten betreffen
konnen. Um Insider-Handel zu verhin-
dern, besteht in Deutschland wie auch
auf allen anderen ftihrenden Finanz-
plitzen die Pflicht zur Ad-hoc-Publizitit.

Adressrisiko

Adressrisiken lassen sich in Kredit-,
Kontrahenten-, Emittenten- und Lander-
risiken untergliedern und bezeichnen
jeweils den potenziellen Wertverlust, der
durch den Ausfall oder durch Bonitits-
verschlechterungen von Kunden im Kredit-
geschift, von Emittenten von Schuld-
scheindarlehen und Wertpapieren sowie
von Kontrahenten von Geldhandels-,
Wertpapier- und Derivatgeschiften ent-
stehen kann.

Advanced Approach

Bei der ,fortgeschrittenen Methode“ wird
es einer Bank mit einem ausreichend ent-
wickelten Verfahren fiir die interne Kapital-
allokation (strenge Auflagen in Bezug
auf Methodik und Offenlegung) gestattet,
ihre internen Einschitzungen der Bonitit
eines Schuldners fur die Beurteilung

des Kreditrisikos in ihren Portfolios zu
verwenden.

AfS (Available for Sale)

Finanzielle Vermbgenswerte, die dem
Unternehmen zur Veriuflerung zur Ver-
fugung stehen, bei denen es sich nicht
um Forderungen, zu Handelszwecken
gehaltene Finanzinstrumente oder Finanz-
instrumente der Kategorie HtM handelt.
Zu den AfS-Finanzinstrumenten zdhlen
vor allem festverzinsliche Wertpapiere,
die nicht bis zur Endfilligkeit gehalten

werden konnen bzw. sollen, sowie
Eigenkapitalinstrumente, denen es an
einer Endfalligkeit fehlt.

Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien (Investment Property)
Grundstiicke und/oder Gebiude, die zur
Erzielung von Mieteinktinften oder Ver-
mogenszuwdchsen gehalten und nicht zu
betrieblichen Zwecken genutzt werden.

Asset-Backed Securities

Besondere Form der Verbriefung von
Zahlungsanspriichen in handelbaren
Wertpapieren. Die entsprechenden Wert-
papiere sind durch Zusammenfassung
bestimmter Finanzaktiva entstanden.

Assoziiertes Unternehmen
Unternehmen, das weder durch Voll- oder
Quotenkonsolidierung, sondern nach der
Equity-Methode in den Konzernabschluss
einbezogen ist, auf dessen Geschifts-
oder Finanzpolitik aber ein in den Konzern-
abschluss einbezogenes Unternehmen
malfdgeblichen Einfluss hat.

Barwert

Aktueller Wert (Present Value) eines in
der Zukunft liegenden Zahlungsstroms
(Cashflows). Er wird ermittelt, indem
alle in der Zukunft anfallenden Ein- und
Auszahlungen auf den heutigen Zeit-
punkt abgezinst werden.

Bonds
Englischer Begriff fir festverzinsliche
Wertpapiere bzw. Schuldverschreibungen.

Cashflow Hedge

Absicherung des Risikos zukiinftiger
Zinszahlungen aus einem variabel
verzinslichen Bilanzgeschift mit einem
Swap.

Corporate Governance
Unter Corporate Governance wird der
rechtliche und faktische Rahmen zur
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Leitung und Uberwachung von Unterneh-
men verstanden. Die Empfehlungen des
Corporate Governance Kodex schaffen
Transparenz und sollen das Vertrauen in
eine gute und verantwortungsvolle Unter-
nehmensfuhrung stirken; sie dienen vor
allem dem Schutz der Aktiondre.

Cost-Income-Ratio (CIR)
Finanzkennzahl, die das Verhéltnis
zwischen Aufwendungen und Ertrdgen in
einer Berichtsperiode angibt.

CIR =

Verwaltungsaufwand

Zinsuberschuss + Provisionsiiberschuss + Ergebnis
aus Sicherungszusammenhéngen + Handelsergebnis
+ Ergebnis aus Finanzanlagen + Ergebnis aus at equity
bewerteten Unternehmen + Ergebnis aus als
Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien + Sonstiges
betriebliches Ergebnis

Covered Bonds

Covered Bonds ist der Oberbegriff fur
Schuldverschreibungen, die mit Sicher-
heiten unterlegt sind (gedeckte Schuld-
verschreibungen). In Deutschland werden
Covered Bonds hauptsichlich als Pfand-
briefe emittiert. Hier ist u.a. durch das
Pfandbriefgesetz die Sicherheitenstellung
gesetzlich geregelt (Hypotheken oder
Kredite an die offentliche Hand).

Credit Default Swap (CDS)
Finanzkontrakt, bei dem das Risiko eines
vorab spezifizierten Kreditereignisses
(zum Beispiel Insolvenz oder Bonitits-
verschlechterung) von einem Sicherungs-
nehmer auf einen Sicherungsgeber tber-
tragen wird. Unabhingig vom tatsdchlichen
Eintritt des Kreditereignisses erhilt der
Sicherungsgeber fiir die (Ibernahme des
Kreditrisikos vom Sicherungsnehmer eine
regelméfdige Pramienzahlung.

DAX®

Misst die Performance der 30 hinsichtlich
Orderbuchumsatz und Marktkapitalisierung
groRten deutschen Unternehmen des
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Prime Standard. Der Index basiert auf
den Kursen des elektronischen Handels-
systems Xetra®.

Derivate

Bei Derivaten handelt es sich um keine
eigenstdndigen Anlageinstrumente,
sondern um Rechte, deren Bewertung
vornehmlich aus dem Preis und den Preis-
schwankungen bzw. -erwartungen eines
zugrunde liegenden Basiswerts (Aktien,
Anleihen, Devisen) abgeleitet ist. Zu
Derivaten zidhlen alle Arten von Optionen,
Futures und Swaps.

Deutsche Rechnungslegungs-
standards

Empfehlungen zur Anwendung der
(deutschen) Konzernrechnungslegungs-
grundsitze, herausgegeben vom Deutschen
Standardisierungsrat (DSR), einem Gre-
mium des Deutsche Rechnungslegungs
Standard Committee e.V. (DRSC).

EBIT-Marge

EBIT-Marge =

EBIT (Betriebsergebnis vor Steuern und Zinsen)

Umsatzerlose

Effektivverzinsung

Rendite, also Gesamterfolg einer Kapital-
anlage. Gemessen als tatsdchliche
Verzinsung des eingesetzten Kapitals.

Effektivzinsmethode

Die Amortisierung der Unterschiedsbe-
trage zwischen Anschaffungskosten und
Nominalwert (Agio/Disagio) unter Ver-
wendung des effektiven Zinssatzes eines
finanziellen Vermogenswerts oder einer
finanziellen Verbindlichkeit.

Eigenkapitalrentabilitat

(Return on Equity — RoE)

Kennzahl, bei der der Jahrestiberschuss
oder eine Vorsteuer-ErfolgsgroRe (z.B.

Gewinn vor Steuern) zum durchschnitt-
lichen Eigenkapital in Beziehung gesetzt
wird; gibt an, wie sich das von dem
Unternehmen bzw. seinen Eigentimern
eingesetzte Kapital verzinst hat.

RoE vor Steuern =

Betriebsergebnis ./. Nicht beherrschenden Anteilen
zugeordneter Jahresiliberschuss ./. AT1-Kupon

Durchschnittliches IFRS-Eigenkapital ohne
Nicht beherrschende Anteile, Anderen Ricklagen,
AT1-Anleihe und Dividenden

ROE nach Steuern =

Betriebsergebnis ./. Ertragsteuern ./.
Nicht beherrschenden Anteilen zugeordneter Jahres-
Uberschuss ./. AT1-Kupon (netto)

Durchschnittliches IFRS-Eigenkapital ohne
Nicht beherrschende Anteile, Anderen Rucklagen,
AT1-Anleihe und Dividenden

Ergebnis je Aktie

Kennziffer, die den Jahrestiberschuss nach
Anteilen Dritter der durchschnittlichen
Zahl an Stammaktien gegentberstellt.

Ergebnis je Aktie =

Betriebsergebnis ./. Ertragsteuern ./.
Nicht beherrschenden Anteilen zugeordneter Jahres-
Uberschuss ./. AT1-Kupon (netto)

Anzahl der Stammaktien

EURIBOR

European Interbank Offered Rate. Es
handelt sich dabei um den Zinssatz, den
europdische Banken voneinander beim
Handel von Einlagen mit einer festgelegten
Laufzeit von einer Woche sowie zwischen
einem und zwolf Monaten verlangen.

Equity-Methode

Bewertungsmethode fiir Anteile an Unter-
nehmen, auf deren Geschiftspolitik ein
mafigeblicher Einfluss ausgetibt werden
kann (assoziierte Unternehmen). Bei der
Equity-Methode geht der anteilige Jahres-
tiberschuss /-fehlbetrag des Unternehmens
in den Buchwert der Anteile ein. Bei
Ausschuttung wird der Wertansatz um
den anteiligen Betrag gemindert.
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Fair Value

Betrag, zu dem zwischen sachverstindigen,
vertragswilligen und voneinander un-
abhingigen Geschiftspartnern ein Ver-
mogenswert getauscht oder eine Schuld
beglichen wiirde (auch beizulegender
Zeitwert); hiufig identisch mit dem Markt-
preis.

Fair Value Hedge

Absicherung einer festverzinslichen
Bilanzposition (z.B. eine Forderung oder
ein Wertpapier) gegen das Marktrisiko
durch einen Swap; die Bewertung erfolgt
zum Marktwert (Fair Value).

Finanzinstrumente

Hierunter werden insbesondere aus-
gereichte Kredite und Forderungen,
verzinsliche Wertpapiere, Aktien, Beteili-
gungen, Verbindlichkeiten und Derivate
subsumiert.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten
Der Betrag, mit dem ein finanzieller Ver-
mogenswert oder eine finanzielle Schuld
bei der erstmaligen Erfassung bewertet
wurde, abziiglich Tilgungen, zuziglich/
abziiglich der Auflésungen von Agio/
Disagio sowie abziiglich etwaiger auRRer-
planmifiger Abschreibungen.

Genussschein

Verbriefung von Genussrechten, die von
Unternehmen jeder Rechtsform ausge-
geben und in den amtlichen (Borsen-)
Handel eingefiihrt werden. Genussscheine
konnen unter bestimmten Voraus-
setzungen dem haftenden Eigenkapital
zugerechnet werden.

Geschéfts- oder Firmenwert

Betrag, den ein Kaufer eines Unterneh-
mens unter Berlicksichtigung zukinftiger
Ertragserwartungen (Ertragswert) liber den
Fair Value der einzelnen Vermogenswerte
nach Abzug der Schulden (Substanzwert)
hinaus zahlt.
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Hedge Accounting

Bezeichnung fur die Bilanzierung oder
bilanzielle Abbildung zweier oder mehrerer
Vertrige (auch sog. Finanzinstrumente),
die in einem Sicherungszusammenhang
stehen. Der Zusammenhang beider oder
mehrerer Vertrdge besteht in der gegen-
laufigen Ausgestaltung hinsichtlich solcher
Vertragsmerkmale, die bestimmte Risiken
— zumeist finanzielle Risiken — begrtinden.
Aufgrund dieser Gestaltung sind die Ver-
trdge dazu geeignet, die Risiken gegenseitig
teilweise oder vollstindig zu kompensie-
ren. Meist wird einer der beiden Vertrdge
als Grundgeschift — also als derjenige
Vertrag, der das Risiko bzw. die Risiken
begriindet —, der andere Vertrag als Siche-
rungsgeschift oder Hedge-Geschift —
also als derjenige Vertrag, der das Risiko
bzw. die Risiken (eines Grundgeschifts)
absichert — bezeichnet.

Hedging

Eine Strategie, bei der Sicherungsgeschifte
mit dem Ziel abgeschlossen werden, Be-
stinde gegen das Risiko von ungtinstigen
Preisentwicklungen (Zinsen, Kurse) abzu-
sichern.

HtM (Held to Maturity)

Von Dritten erworbene finanzielle Ver-
mogenswerte, die eine feste Laufzeit
sowie feste oder bestimmbare Zahlungen
haben, und bei denen die Absicht oder
Fahigkeit besteht, den Vermogenswert bis
zur Endfilligkeit zu halten.

International Accounting Standards
(IAS)

Rechnungslegungsvorschriften, die vom
IASC (International Accounting Standards
Committee) herausgegeben werden, einer
internationalen Fachorganisation, die von
mit Rechnungslegungsfragen befassten
Berufsverbdnden getragen wird. Ziel ist
es, eine transparente und vergleichbare
Rechnungslegung auf internationaler Basis
zu schaffen.

International Financial Reporting
Standards (IFRS)

Die IFRS umfassen die bisherigen Inter-
national Accounting Standards (IAS) und
Interpretationen des Standing Interpre-
tations Committee sowie die Standards
und Interpretationen, die vom IASB
(International Accounting Standards Board)
kunftig herausgegeben werden.

Kapitalflussrechnung

Darstellung des Zahlungsmittelflusses,
den ein Unternehmen in einem Geschifts-
jahr aus laufender Geschifts-, Investitions-
und Finanzierungstatigkeit erwirtschaftet
oder verbraucht hat, sowie Ermittlung des
Zahlungsmittelbestands (Barreserve) zu
Beginn und am Ende des Geschiftsjahres.

Kapitalmarkt

Markt fur jede Art von mittel- und lang-
fristig zur Verfugung gestellten Geld-
mitteln. Im engeren Sinne Sammelbegriff
fir das Angebot von und die Nachfrage
nach Wertpapieren.

Latente Steuern

Zukuinftig zu zahlende oder zu erhaltende
Ertragsteuern, die aus unterschiedlichen
Wertansétzen zwischen Steuerbilanz und
Handelsbilanz resultieren. Sie stellen zum
Zeitpunkt der Bilanzierung noch keine
tatsdchlichen Forderungen oder Verbind-
lichkeiten gegentiber Finanzamtern dar.

LIBOR
London Inter Bank Offered Rate. Zinssatz
aus dem Londoner Interbankenhandel.

Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk)

Die Mindestanforderungen an das Risiko-
management sind verbindliche Vorgaben
der Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) fiir die Ausgestaltung
des Risikomanagements in deutschen
Kreditinstituten. In den MaRisk hat die
BaFin als Aufsichtsbehtrde zur Konkreti-
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sierung des § 25a KWG die bis dahin
gliltigen Mindestanforderungen an das
Betreiben von Handelsgeschiften (MaH),
die Mindestanforderungen an die Aus-
gestaltung der internen Revision (MalR)
sowie die Mindestanforderungen an das
Kreditgeschift (MaK) konsolidiert, aktuali-
siert und erginzt.

MDAX®

Enthilt die Werte der 50 Unternehmen
des Prime Standard aus klassischen
Sektoren, die den im Aktienindex DAX®
enthaltenen Unternehmen hinsichtlich
Orderbuchumsatz und Markikapitalisierung
nachfolgen (Midcaps). Der Index basiert
auf den Kursen des elektronischen Han-
delssystems Xetra.

Medium Term Notes (MTN)
Schuldverschreibungsprogramm, das der
Begebung von unbesicherten Schuldtiteln
zu unterschiedlichen Zeitpunkten dient.
Volumen, Wihrung und Laufzeit (ein Jahr
bis 10 Jahre) konnen je nach Finanzmittel-
bedarf angepasst werden.

Nominalzins
Auf den Nennwert bezogener Ertrag eines
Wertpapiers.

Neubewertungsriicklage

In der Neubewertungsriicklage werden
Marktwertdnderungen von Wertpapieren
und Beteiligungen des afs-Bestands
(Availabe for Sale (afs) — Bewertungs-
kategorie gemiR IAS 39) erfolgsneutral
erfasst. Der Ausweis in der Bilanz erfolgt
nach Berticksichtigung latenter Steuern.

Offentliche Pfandbriefe

Von Pfandbriefbanken ausgegebene Schuld-
verschreibungen, die durch Forderungen
gegen staatliche Stellen gesichert sind.

Rating
Risikoeinschétzung eines Schuldners
(intern) bzw. Beurteilung der Bonitit eines
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Emittenten und seiner Schuldtitel durch
spezialisierte Agenturen (extern).

Repo-Geschaft
Kurzfristiges, durch Wertpapiere besichertes
Geldhandelsgeschift.

Schuldverschreibung

Urkunde, in der sich der Aussteller den
Inhabern gegenuiber zur Rickzahlung der
geliehenen Geldsumme und einer lau-
fenden Verzinsung oder einer sonstigen
Leistung verpflichtet.

Segmentberichterstattung
Aufspaltung der aggregierten Konzern-
werte auf einzelne Segmente, z.B. nach
Titigkeitsbereichen (Unternehmens-
bereichen) oder geografischen Merkmalen
(Regionen); ermoglicht Riickschliisse auf
die Entwicklung in den einzelnen Seg-
menten und deren Beitrag zum Konzern-
ergebnis.

Sicherheiten

Rechte, die der Bank vom Kreditnehmer
eingerdaumt werden, um ihr bei eventu-
ellen Ausféllen die Moglichkeit zu geben,
leichter ihre Forderungen beizutreiben.
Kreditsicherheiten werden unterschieden
in Personensicherheiten (z.B. Buirgschaft)
und Sachsicherheiten (z.B. Grundschuld).
Sicherheiten reduzieren grundsitzlich

die erwarteten Verluste, die eine Bank bei
einem Ausfall hinnehmen muss.

Stiickzinsen

Das sind die Zinsen, die fur Schuldver-
schreibungen wie Anleihen, Pfandbriefe
oder Obligationen seit dem Falligkeitstag
des zuletzt eingelosten Kupons aufge-
laufen sind. Beim Kauf eines solchen
Wertpapiers muss der Kaufer die Stiick-
zinsen an den Verkdufer zahlen.

Swap
Grundsitzlich Austausch von Zahlungs-
stromen; Tausch von festen und variablen

Zinszahlungsstromen gleicher Wihrung

(Zins-Swap) bzw. Tausch von Zahlungs-
stromen in unterschiedlichen Wihrungen
(Wihrungs-Swap).

Unwinding

Barwertdnderung der auf Basis eines
Barwerts ermittelten Risikovorsorge, die
sich allein aus der Fortschreibung der
Zahlungsstrome (des erzielbaren Betrags)
zum Bilanzstichtag ergibt.

Value-at-Risk

Methode zur Risikoquantifizierung; misst
die potenziellen ktinftigen Verluste, die
innerhalb eines vorgegebenen Zeitraums
mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit
nicht tberschritten werden.
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