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Lagebericht

Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell

Die Aareal Bank AG mit Sitz in Wiesbaden ist die Obergesellschaft des Konzerns. Ihre Aktien sind
am geregelten Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassen.

Die strategischen Geschaftsfelder der Aareal Bank Gruppe sind die gewerbliche Immobilienfinanzie-
rung sowie Dienstleistungen, Software-Produkte und digitale Lésungen fiir die Immobilienwirtschaft
und angrenzende Industrien. Die strategischen Geschéftsfelder gliedern sich in die drei Segmente
Strukturierte Immobilienfinanzierungen, Consulting / Dienstleistungen Bank und Aareon.

Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen begleitet die Aareal Bank nationale und inter-
nationale Kunden bei ihren Immobilieninvestitionen und ist in diesem Rahmen in Europa, Nordamerika
und Asien/Pazifik aktiv. Die Aareal Bank finanziert gewerbliche Immobilien, insbesondere Biiro-
gebaude, Hotels, Einzelhandels-, Logistik- und Wohnimmobilien. Dabei liegt der Fokus auf der Finan-
zierung von Bestandsimmobilien. Sie kombiniert lokale Marktexpertise mit branchenspezifischem
Know-how aus der Konzernzentrale. Dadurch kann die Aareal Bank Finanzierungskonzepte anbieten,
die den Anforderungen ihrer nationalen und internationalen Kunden entsprechen, und strukturierte
Portfolio- und landeribergreifende Finanzierungen abschliefRen.

Der regionale Vertrieb der Aareal Bank ist in den einzelnen Regionen weltweit in Vertriebszentren
geordnet. Neben den Fachleuten vor Ort befinden sich am Standort Wiesbaden die Vertriebszentren
der Branchenspezialisten mit Expertenteams fur die Finanzierung von Hotels, Einzelhandels- und
Logistikimmobilien sowie mit Blick auf die kundenspezifischen Erfordernisse fir Fondskunden.

In Europa bestehen zwei regionale Vertriebszentren. In einem Hub sind die Vertriebsaktivitaten fur
das Gebiet der Eurozone gebiindelt mit den Schwerpunkten Benelux, Deutschland, Frankreich,
Italien und Spanien. Ein weiterer Hub konzentriert sich auf die Aktivitaten auRerhalb der Eurozone
mit den Schwerpunkten GrofR3britannien sowie Mittel- und Osteuropa. Der Vertrieb in Nordeuropa
wird von der Zentrale in Wiesbaden aus gesteuert. Den Hubs stehen nach wie vor Zweignieder-
lassungen in Paris, Rom, London, Stockholm und Warschau zur Verfiigung. Daneben halt die Zweig-
niederlassung Dublin Wertpapiere. In Madrid, Moskau und Istanbul gibt es Reprasentanzen.

Auf dem nordamerikanischen Markt ist die Aareal Bank Gruppe mit ihrer Tochtergesellschaft Aareal
Capital Corporation vom Standort New York aus aktiv. Die Marktaktivitaten im asiatisch-pazifischen
Raum erfolgen durch die Tochtergesellschaft Aareal Bank Asia Limited in Singapur.

Refinanzierung

Die Aareal Bank ist ein aktiver Emittent von Pfandbriefen, die einen bedeutenden Anteil an ihren
langfristigen Refinanzierungsmitteln ausmachen. Die Qualitat der Deckungsmassen der Pfandbriefe
wird durch ein ,Aaa“-Rating von Moody‘s bestatigt. Um einen breiten Investorenkreis anzusprechen,
bedient sich die Aareal Bank einer umfangreichen Palette von Refinanzierungsinstrumenten, darunter
auch Senior-preferred und Senior-non-preferred-Anleihen sowie weitere Schuldscheine und Schuld-
verschreibungen. Je nach Marktgegebenheit werden grofRRe 6ffentliche Emissionen oder Privat-
platzierungen begeben. Zudem generiert die Bank im Segment Consulting/Dienstleistungen Bank
Einlagen aus der Wohnungswirtschaft, die eine strategisch wichtige zusatzliche Refinanzierungs-
quelle darstellen. Darlber hinaus verfligt sie Uber Einlagen institutioneller Geldmarktinvestoren.

Consulting/Dienstleistungen Bank

Im Segment Consulting/Dienstleistungen Bank (vormals Bankbereich Wohnungswirtschaft, ab
1. Januar 2021 Banking & Digital Solutions) bietet die Aareal Bank Gruppe ihren Kunden aus der
institutionellen Wohnungswirtschaft, gewerblichen Immobilienfirmen sowie der Energie- und Ver-
sorgungswirtschaft unter anderem Dienstleistungen fiir die Verwaltung von wohnwirtschaftlich
genutzten Immobilien und die integrierte Abwicklung von Zahlungsverkehrsstromen an. Mit BK0O1
vertreibt sie ein Verfahren zur automatisierten Abwicklung von Massenzahlungsverkehr in der
deutschen Immobilienwirtschaft. Das Verfahren ist in lizenzierte Buchhaltungssysteme integriert.
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Im Zusammenhang mit dem Uber die Systeme der Aareal Bank laufenden Zahlungsverkehr werden
Einlagen generiert, die wesentlich zur Refinanzierung der Aareal Bank Gruppe beitragen. Neben der
deutschen Immobilienwirtschaft ist die deutsche Energiewirtschaft fir die genannten Leistungen
eine zweite wichtige Kundengruppe des Segments. Dies ermoglicht das Angebot weiterer Produkte,
die die branchenibergreifende Zusammenarbeit der Kundengruppen erleichtern, indem Uber durch-
gehende digitale Prozesse Synergien erreicht werden. Mit ihrem wachsenden Produktangebot an
digitalen Produkten und Abrechnungsldsungen innerhalb dieses Segments starkt die Aareal Bank
Gruppe ihre Marktposition weiter. Dazu zahlen sowohl eine mobile L6sung zum Erfassen und Weiter-
verarbeiten von Zahlerstanden, eine Plattformlésung zum Management von B2B-Zahlungsprozessen
und Services als auch eine Losung zur Erleichterung des Abrechnungsmanagements komplexer
Zahlungsstrome, die eine erste Anwendung im Bereich der E-Mobilitat findet.

Aareon

Im Segment Aareon bietet der Aareon Teilkonzern seinen Kunden Lésungen in den Bereichen
Beratung, Software und Services zur Optimierung von IT-gestltzten Geschéaftsprozessen und zum
Ausbau der Geschaftsmodelle im digitalen Zeitalter. Die Aareon ist an 39 Standorten in Deutschland,
Finnland, Frankreich, GroR3britannien, den Niederlanden, Norwegen, Osterreich, Rumanien (Ent-
wicklungsgesellschaft), Schweden und der Schweiz vertreten. Das Angebotsportfolio Aareon Smart
World, bestehend aus ERP (Enterprise-Ressource-Planning-Systemen) und digitalen Lésungen,
vernetzt Immobilienunternehmen und ihre Mitarbeiter mit Kunden, Geschéaftspartnern sowie tech-
nischen Geraten in Wohnungen und Gebauden. Die ERP-Systeme sorgen flr wiederkehrende
Umsatzerldse und sind Ansatzpunkt fur Cross-Selling-Aktivitaten fir die digitalen Losungen. Das
Portfolio von digitalen Lésungen wird von den internationalen Forschungs- und Entwicklungsteams
und durch Kooperationen mit PropTech-Unternehmen stetig ausgebaut. Die Aareon profitiert von
einem landerlbergreifenden Know-how-Transfer und nutzt die jeweiligen landerspezifischen Schwer-
punkte der Digitalisierung fur den Ausbau ihres Angebotsportfolios. Sowohl in der DACH-Region
als auch international bietet die Aareon Software-Ldsungen an, die in verschiedenen Betriebsarten
genutzt werden kénnen: Inhouse, Hosting und Software-as-a-Service (SaaS) aus der exklusiven
Aareon Cloud.

Steuerungssystem

Die Steuerung des Aareal Bank Konzerns erfolgt auf Basis finanzieller Leistungsindikatoren unter
Berlcksichtigung der Risikotragfahigkeit. Die Steuerung erfolgt tibergreifend auf Konzernebene.

Sie ist daruber hinaus segmentspezifisch ausgestaltet. Grundlage der Steuerung ist eine jahrlich
erstellte mittelfristige Konzernplanung, die auf die langfristige Geschéaftsstrategie des Konzerns aus-
gerichtet ist. Die fir die Steuerung und Uberwachung erforderliche Informationsversorgung erfolgt
durch ein umfangreiches regelmafiges (Management-)Reporting.

Die folgenden im Rahmen der Geschafts- und Ertragsteuerung verwendeten Kennzahlen stellen
wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren fiir den Aareal Bank Konzern dar. Im Rahmen des
Strategic Review wurden sie zum Jahreswechsel Uberarbeitet ebenso die Bezeichnung fir das
Segment Consulting/Dienstleistungen Bank. Bei der harten Kernkapitalquote wird aufgrund der
Steuerungsrelevanz auf die sogenannte phase-in-Quote nach Basel IV abgestellt:
¢ Konzern

»  ZinsUberschuss (nach IFRS)

»  Provisionsuberschuss (nach IFRS)

»  Risikovorsorge (nach IFRS)

»  Verwaltungsaufwand (nach IFRS)

»  Betriebsergebnis (nach IFRS)

»  Return on Equity (RoE) vor Steuern! (bis 31. Dezember 2020) RoE nach Steuern?
(ab 1. Januar 2021)

Betriebsergebnis —Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis—AT1 Kupon

1 R —
oE vor Steuern =
Durchschnittliches IFRS Eigenkapital ohne Nicht beherrschende Anteile,AT1 Anleihe und Dividenden

Konzernergebnis—Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis—AT1 Kupon (netto)

2 R —
oE nach Steuern =
Durchschnittliches IFRS Eigenkapital ohne Nicht beherrschende Anteile,AT1 Anleihe und Dividenden
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»  Den Stammaktionaren der Aareal Bank zugeordnetes Konzernergebnis'
(bis 31. Dezember 2020)

»  Ergebnis je Stammaktie (EpS)2

»  Harte Kernkapitalquote (CET1-Quote) — Basel IV (geschatzt) —
(ab 1. Januar 2021 phase-in)

¢ Segment Strukturierte Inmobilienfinanzierungen
»  Neugeschaft?
»  Kreditportfolio der Aareal Bank Gruppe

¢+ Segment Consulting/Dienstleistungen Bank
(ab 1. Januar 2021 Banking & Digital Solutions)

»  Durchschnittliches wohnungswirtschaftliches Einlagenvolumen
»  Provisionsuberschuss (nach IFRS)
¢ Segment Aareon
»  Umsatzerldse (nach IFRS)
»  Adjusted EBITDA*

In Bezug auf die Aareal Bank AG zahlen zusatzlich die Kapitalerhaltung und die Dividendenfahigkeit
zu den finanziellen Leistungsindikatoren.

Im Rahmen des bestehenden Risikomanagementsystems werden die einzelnen Risikopositionen
der dem Aareal Bank Konzern angehdrenden Gesellschaften zentral gesteuert und Uberwacht. Alle
steuerungsrelevanten Informationen werden methodisch gesammelt und analysiert, um geeignete
Strategien zur Risikosteuerung und -Uberwachung zu entwickeln. Erganzend dazu setzen wir Vor-
schaumodelle zur Bilanzstruktur, Liquiditat und Portfolioentwicklung fir die strategische Geschafts-
und Ertragsplanung ein. Neben den geschaftsbezogenen Steuerungsinstrumenten nutzen wir
verschiedene weitere Instrumente zur Optimierung unserer Organisation und der Arbeitsprozesse.
Hierzu zahlen z.B. ein umfassendes Kostenmanagement, eine zentrale Steuerung von Projekt-
aktivitdten und das Personalcontrolling.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen kommen ergénzende Steuerungsinstrumente
und Kennzahlen hinzu. Das Immobilienfinanzierungsportfolio wird im Aareal Bank Konzern aktiv
mit dem Ziel gesteuert, die Risikodiversifikation und die Ertragskraft zu optimieren. Zur Entwicklung
risiko- und ertragsorientierter Strategien fir unser Portfolio werten wir Markt- und Geschéftsdaten
aus, simulieren auf dieser Basis infrage kommende Kreditgeschéftsstrategien und identifizieren ein
Zielportfolio, das Gegenstand der Konzernplanung ist. Dies erleichtert es uns, Marktveranderungen
frihzeitig zu identifizieren und auf diese zu reagieren. Die aktive Portfoliosteuerung ermdéglicht die
Optimierung der Allokation des Eigenkapitals auf die aus Risiko- und Ertragssicht attraktivsten Pro-
dukte und Regionen im Rahmen unserer Strategie. Durch Berucksichtigung von Maximalanteilen fur
einzelne Lander, Produkte und Objektarten im Portfolio gewahrleisten wir dabei eine hohe
Diversifizierung und vermeiden Risikokonzentrationen.

In den Segmenten Consulting/Dienstleistungen Bank und Aareon gibt es ebenfalls spezifische
SteuerungsgréRen fur das jeweilige Geschaft. Das wohnungswirtschaftliche Einlagenvolumen und
der Provisionsiberschuss sind wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren fir das Segment
Consulting/Dienstleistungen Bank. Die Aareon wird auf Basis von fiir Software-Unternehmen haufig
verwendeten ZielgréRen wie den Umsatzerlésen und dem Adjusted EBITDA* gesteuert.

' Die Ergebniszuordnung erfolgt unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe.

Betriebsergebnis—Ertragsteuern—Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis— AT1-Kupon (netto)
Anzahl der Stammaktien

2 EpS =

3 Neugeschéaft = Erstkreditvergabe zuziiglich Prolongationen
4 ,Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization” vor strategischen Investitionen
(Venture- und M&A-Aktivitaten) und ohne Einmaleffekte
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Wirtschaftsbericht

Die Aareal Bank AG ist die Obergesellschaft der Aareal Bank Gruppe. Mit einer Vielzahl von Konzern-
gesellschaften hat die Aareal Bank AG Ergebnisabfuhrungsvertrage bzw. Beherrschungs- und
Gewinnabflhrungsvertrage abgeschlossen. Die wirtschaftliche Lage dieser Gesellschaften spiegelt
sich damit in der Aareal Bank AG wider. Darlber hinaus wird die Refinanzierung der Aareal Bank
Gruppe zentral durch die Aareal Bank AG gesteuert. Vor diesem Hintergrund erfolgt die Bericht-
erstattung der Branchen- und Geschaftsentwicklung auf Gruppenebene in den Segmenten. Die
Kapitel zur Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage stellen die Aareal Bank AG als Einzelinstitut dar.

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Covid-19-Pandemie, die sich im ersten Quartal 2020 weltweit ausbreitete, und die in diesem
Zusammenhang ergriffenen MaRnahmen fiihrten in einer sehr kurzen Frist zu einem dramatischen
Einbruch der Wirtschaftsleistung. Zahlreiche Volkswirtschaften wurden in der ersten Jahreshalfte
vor enorme Belastungen gestellt, wie sie teilweise seit dem 2. Weltkrieg noch nicht zu beobachten
waren. Als Folge der Infektionsschutzmafinahmen, die das 6ffentliche Leben in zahlreichen Landern
komplett zum Erliegen brachten und verschiedene Dienstleistungen zeitweise untersagten, sowie
auch durch den Zusammenbruch verschiedener Lieferketten stiirzte die Weltwirtschaft ab Marz in
eine tiefe Rezession. Das zweite Halbjahr zeigte eine deutliche Erholung, die sich im Zeitverlauf
verlangsamte und durch erneute Lockdowns in vielen Landern am Ende des Jahres zum Erliegen
kam. Staatliche HilfsmalRnahmen und die sehr lockere Geldpolitik milderten die negativen Effekte
auf die Wirtschaftsteilnehmer in Teilen ab.

Konjunktur

In der Eurozone ging die Wirtschaftsleistung infolge der Covid-19-Pandemie in 2020 um 7,1 %
gegenuber 2019 zurlck. Im ersten Halbjahr 2020 lag der Rickgang noch bei 15,0 % im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum. Im dritten Quartal 2020 erholte sich die Wirtschaft mit 12,5 % gegen-

Uber dem zweiten Quartal 2020. Durch erneute Lockdowns im vierten Quartal 2020 zeigte sich in
einzelnen Eurolandern ein erneuter Rickgang. Dabei wurde der Dienstleistungssektor am starksten
getroffen, die Industrieproduktion zeigte sich dabei stabiler. Zur Abmilderung der Folgen setzten die
Staaten verschiedene Hilfs- und UnterstitzungsmafRnahmen ein, welche von Zahlungsmoratorien
bis hin zu direkten Hilfszahlungen reichten. Die MalRnahmen unterschieden sich dabei in den jewei-
ligen Landern, insgesamt beliefen sich die Hilfsmalnahmen auf 4,5 % des Bruttoinlandsprodukts
der Eurozone. Infolge stiegen die Staatsschuldenquoten in der Eurozone an.

Lander, welche nicht der Eurozone angehdren, zeigten teilweise einen etwas milderen Abschwung.
Insbesondere in Schweden war der Rickgang der Wirtschaftsleistung milder als im Rest der EU.

In Polen lag die Wirtschaftsleistung 2,9 % unter dem Wert des Vorjahres. In der Tsch. Republik war
der Riickgang mit 6,8 % in 2020 dahingegen durch die Pandemie starker belastet als in Polen oder
Schweden.

Im Vereinigten Koénigreich machte sich neben der Pandemie auch der Brexit weiter bemerkbar. Zum
Ende des Jahres 2020 endete die Ubergangsphase nach dem Austritt des Vereinigten Kénigreichs
aus der EU am 31. Januar 2020. Dabei konnte mit der EU Ende Dezember 2020 ein Handelsabkom-
men getroffen werden, sodass ein harter Brexit mit vielen Handelsbeschrankungen abgewendet
wurde. Das Handelsabkommen sichert dabei u.a. Zollfreiheit und unbegrenzten Warenverkehr, aller-
dings mit erhdhten burokratischen Hirden. Zudem endete auch im Vereinigten Kénigreich das Jahr
2020 mit einem harten Lockdown, was belastend wirkte. Insgesamt ging das Bruttoinlandsprodukt
im Jahresverlauf 2020 um 10,3 % gegenuber dem Jahr 2019 zur(ck.

In den USA fiel die Wirtschaftsleistung infolge der Covid-19-Pandemie in 2020 um 3,5 %, dabei war
die Erholung insbesondere im dritten Quartal 2020 ausgepragt. Im Laufe des Jahres 2020 wurden
mehrere staatliche Hilfsprogramme aufgelegt, das letzte davon gegen Ende Dezember. Unsicher-
heiten rund um die Prasidentschaftswahl hatten zusatzlich negativ gewirkt, zum Jahresende 2020
zeigte sich dabei eine Entspannung. In Kanada lag das Bruttoinlandsprodukt zum Ende des Jahres
2020 um 5,5 % niedriger als im Vorjahr.

Die Pandemie fing in China bereits Ende 2019 an und wurde deutlich friher als im Rest der Welt
unter Kontrolle gebracht. Somit griffen Lockerungsmafnahmen friher, was sich positiv auf die
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Wirtschaftsleistung auswirkte. Dadurch zeigte sich im Gesamtjahr kein Rickgang der Wirtschafts-
leistung. Die fur das Land wichtigen Exporte legten in der zweiten Jahreshalfte 2020 wieder zu.

In Australien lag die Wirtschaftsleistung durch den gesunkenen Inlandskonsum infolge der Covid-19-
Pandemie insgesamt in 2020 um 2,8 % unter dem Vorjahr.

Infolge der Rezession kam es weltweit zu einem erheblichen Beschaftigungsabbau. In vielen fort-
geschrittenen Volkswirtschaften wurde zwar der Anstieg der Arbeitslosigkeit durch Kurzarbeits-
programme oder andere staatliche MalRnahmen abgemildert. Dort, wo es solche Programme nicht
gab, kam es aber in groBem Umfang zu Entlassungen. Gerade in den USA stieg die Zahl der neu
arbeitslos gemeldeten Personen innerhalb kurzer Zeit dramatisch an, beispielsweise lag die Arbeits-
losenquote im April 2020 bei 14,7 % im Vergleich zu 3,5 % zum Ende des Jahres 2019. Bis zum
Jahresende 2020 fiel sie dann jedoch wieder auf unter 7,0 %.

Jahrliche Veranderung des realen Bruttoinlandsprodukts

2020" 2019?

in %

Europa

Eurozone -7,1 1,3
Belgien -7,1 1,7
Deutschland -5,3 0,6
Finnland -3,2 1,1
Frankreich -9,1 1,5
Italien -9,0 0,3
Niederlande -3,9 1,6
Osterreich -7.5 1,4
Spanien -11.1 2,0
weitere europdische Lander

GrofRbritannien -10,3 1,4
Polen -2,9 4.6
Russland -3,8 1,3
Schweden -3,0 1,4
Schweiz -3,1 1,1
Nordamerika

Kanada -5,5 1,9
USA -3,5 2,2
Asien/Pazifik

Australien -2,8 1,9
China 2,1 6,0

) Vorlaufige Zahlen; 2 Angepasst an finale Zahlen

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik und Inflation

Auch an den Finanzmarkten war die Covid-19-Pandemie das dominierende Thema. Kurzfristig
sorgte die Krise fir eine hohere Volatilitdt und hohere Zinsen. Schnelle und umfangreiche Reak-
tionen der Zentralbanken auf die Krise beruhigten die Markte jedoch zunehmend.

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat im Jahr 2020 ihre Geldpolitik mehrfach angepasst, um in
Zeiten erhohter Unsicherheit glinstige Finanzierungsbedingungen fir die Realwirtschaft zu férdern.
Wahrend der Leitzins im Jahresverlauf unverédndert bei null Prozent blieb, wurde im Marz das seit
September 2019 existierende und unbefristete Anleihenankaufprogramm APP um 120 Mrd. € bis
zum Jahresende 2020 aufgestockt und wird ab 2021 auf dem Basisniveau von 20 Mrd. € monatlich
weiterlaufen. Zusatzlich wurde im Marz ein Pandemic Emergency Purchase Programme (PEPP) fir
Anleihen o6ffentlicher und privater Schuldner hinzugeflgt. Im Laufe des Jahres wurde das Volumen
dieses Programms in mehreren Schritten von urspriinglich 750 Mrd. € 2020 auf 1,85 Bill. € aufge-
stockt und seine Laufzeit bis mindestens Marz 2022 verlangert, zuletzt im Dezember. Rickzahlungen
aus fallig werdenden Anleihen, die im Rahmen des PEPP gekauft wurden, wird die EZB mindestens
bis Ende 2023 wieder anlegen. Zusatzlich dazu wurden die Bedingungen flr gezielte langerfristige
Refinanzierungsgeschéafte (TLTRO 3 — Targeted Long-term Refinancing Operations 3) im Marz 2020
gelockert und im Dezember verldngert, wodurch Banken Anreize gesetzt werden, die Kreditvergabe
aufrechtzuerhalten. Gelingt es den Banken, die sich an dieser Refinanzierung beteiligen, in einer
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Referenzperiode eine positive Nettokreditvergabe an Nicht-Finanz-Unternehmen und Privatpersonen
in der Eurozone zu realisieren, so stellt dies eine attraktive Refinanzierungsmaoglichkeit dar, mit
einem negativen Zinssatz, der Uber den Einlagesatz der EZB hinausgeht. Daneben gibt es noch
eine Reihe weiterer Konditionalitaten dieses Programms.

Auch die US-amerikanische Zentralbank FED ergriff im Jahr 2020 umfangreiche MalRnahmen, um
die Kreditvergabe an Haushalte und Unternehmen zu unterstitzen und Liquiditat im Bankensystem
freizusetzen. Durch zwei Zinssenkungen am 3. und 15. Marz wurde der Leitzins um insgesamt

150 Basispunkte auf einen Korridor von 0-0,25 % gesenkt. Als weiteren Stimulus hatte die FED am
15. Marz beschlossen, ihr Ankaufprogramm fiir Staatsanleihen und hypothekengesicherte Wert-
papiere auf unbegrenztes Volumen zu erhéhen. Darliber hinaus wurden im ersten Halbjahr zahlreiche
Kreditprogramme gestartet, um private und 6ffentliche Schuldner mit Liquiditat zu versorgen und

die Funktionsfahigkeit der Kreditmarkte weiter zu férdern. Ein Teil dieser Programme gilt nur fiir das
Jahr 2020 und wird anschlieBend nicht weiter fortgesetzt. Am 27. August kam es aulRerdem zu einer
Anderung der Forward-Guidance, wodurch die aktuelle Niedrigzinspolitik mittelfristig bestehen
bleiben dirfte. Demnach gibt es eine Neuauslegung des Inflationsziels auf eine Erreichung von 2 %
im Durchschnitt. Aus der Umstellung auf die Durchschnittssicht folgt, dass auch ein gewisses Uber-
schreiten des 2-%-Ziels tolerierbar wird. Auch sollen bei der Festlegung des geldpolitischen Kurses
nicht mehr die Abweichungen vom maximalen Beschéftigungslevel berlcksichtigt werden, sondern
nur noch eine Unterschreitung.

Die Bank of England hat mit zwei Zinssenkungen im Marz 2020 den Leitzins auf 0,1 % gesenkt.
Zusatzlich wurde in mehreren Schritten das Kaufprogramm fur Staats- und Unternehmensanleihen
auf einen Zielwert von 895 Mrd. GBP ausgeweitet.

Die kurzfristigen Zinsen' lagen zum Jahresende 2020 im Vergleich zum Jahresende 2019 im Euro-
raum um 15 Basispunkte und in Schwedischen Kronen um 25 Basispunkte niedriger. In US-Dollar
und Kanadischen Dollar gingen sie um etwa 160 Basispunkte zuruck. In Britischen Pfund und in
Australischen Dollar belief sich der Riickgang auf rund 75 Basispunkte respektive rund 90 Basispunkte.

Die langfristigen Zinsen? gingen in allen Wahrungsrdumen, die fir die Aareal Bank relevant sind,
am Jahresanfang zunachst zuriick. Als direkte Folge der Pandemie stiegen sie im April 2020 in allen
relevanten Wahrungen um etwa 40 bis 50 Basispunkte an. Gemessen in EUR fielen sie dann konti-
nuierlich bis zum Jahresende 2020 und lagen im Vergleich zum Jahresanfang etwa 50 Basispunkte
niedriger. In USD gemessen fielen sie bis zur Jahresmitte 2020, um dann bis zum Jahresende 2020
wieder anzusteigen. Am Ende des Jahres 2020 lagen sie rund 90 Basispunkte unter dem Jahres-
endwert von 2019. Ahnlich entwickelten sich die langfristigen Zinsen gemessen in Britischen Pfund,
am Ende des Jahres 2020 lagen sie rund 60 Basispunkte unter dem Vorjahresendwert. In Schwe-
dischen Kronen zeigte sich am Ende des Jahres 2020 ein geringerer Rickgang mit etwa 30 Basis-
punkten im Vergleich zum Vorjahr.

Staatsanleihen mit zehnjahriger Laufzeit zeigten ein uneinheitliches Bild im Gesamtjahr 2020.
Wahrend die Renditen in den als ,safe Haven* geltenden Landern im Zuge der Covid-19-Pandemie
zurlickgingen, stiegen sie in Italien und Spanien zunéachst an. In den USA, in Schweden und im
Vereinigten Konigreich stiegen die Renditen in der zweiten Jahreshalfte 2020 wieder an, wahrend
sie in Italien und Spanien wieder zuriickgingen. Am Jahresende 2020 lagen die Renditen in allen
betrachteten Landern unter dem Niveau des Jahresendes 2019.

' Gemessen an den 3-Monats-Zinsen Euribor, Libor oder vergleichbar in jeweiliger Wahrung
2 Gemessen an Swaps in jeweiliger Wahrung
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" Bei den Leitzinsen der FED wurde der obere Wert des Korridors dargestellt.

Der Primarmarkt im Covered-Bond-Segment in der Eurozone war im Jahr 2020 trotz der aktuellen
Covid-19-Pandemie aufgrund der expansiven Geldpolitik der EZB von rucklaufigen Renditen gekenn-
zeichnet. Auch Senior-preferred-Anleihen vieler europaischer Banken wurden mit einer negativen
Rendite gehandelt. Die geldpolitischen Malnahmen wie der TLTRO der EZB fuhrten auch zu einem
deutlich geringeren Volumen an Pfandbriefneuemissionen gegeniiber 2019.

Regulatorisches Umfeld

Das Umfeld fur Kreditinstitute ist weiterhin durch eine hohe Dynamik der regulatorischen Anforde-
rungen und Anderungen in der Bankenaufsicht gepragt. Hierzu z&hlt insbesondere die Umsetzung
der durch die Group of Governors and Heads of Supervision (GHOS) des Baseler Ausschusses
beschlossenen Finalisierung von Basel Il im EU-Recht (sog. Basel IV). Darliber hinaus fuhrten die
Uberarbeitung aufsichtlicher Regelungen (CRR Il, CRD V, BRRD Il und SRMR Il) auf EU-Ebene
sowie die EBA-Papiere (PD- und LGD-Schéatzung, Behandlung ausgefallener Risikopositionen und
Bestimmung der Downturn-LGD in einer Abschwungperiode) zu weiteren regulatorischen Verande-
rungen. Daneben sind auch die Vorgaben durch die EZB, EBA und EU-Kommission zur Behandlung
von Non-Performing Loans zu berlcksichtigen. Im Hinblick auf Covid-19 haben das IASB und maR-
gebliche Aufsichtsbehérden wie die EBA, die EZB und die ESMA Empfehlungen zur Umsetzung

in den Prozessen und bei der Risikoquantifizierung formuliert, die wir entsprechend bericksichtigt
haben. Daneben wurden neue Meldevorgaben wie das Covid-19-Reporting eingefiihrt und Erleichte-
rungen wie der sogenannte CRR Quick Fix, in dem ausgewahlte Sachverhalte wie z.B. der KMU-
Faktor in ihrem Anwendungszeitpunkt vorgezogen werden.

Zudem gibt es verschiedene neue Anforderungen sowohl von nationalen wie europaischen Regula-
toren u.a. im Zusammenhang mit IT-/Informationssicherheitsrisiken oder bei der Pravention von
Geldwasche und Steuerhinterziehung/Terrorismusfinanzierung. Dartber hinaus sehen Politik und
Bankenaufsicht die Notwendigkeit, den Nachhaltigkeitsgedanken starker in der Gesellschaft und
daruber hinaus als regulatorische Anforderung in der Wirtschaft zu verankern. So haben z.B. die EU
Technical Expert Group on Sustainable Finance den ,Taxonomy Technical Report“ und die BaFin
Ende 2019 das ,Merkblatt zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken“ herausgegeben. Zudem hat die
EZB ihren Leitfaden fir die Behandlung von klimabezogenen Risiken veroffentlicht, in dem sie ihre
Erwartungshaltung in Bezug auf Risikomanagement und Offenlegungen vorgibt.

Durch den Supervisory Review and Evaluation Process (SREP) stellt die EZB ein einheitliches Vor-
gehen bei der aufsichtlichen Bewertung von Banken in der Saule 2 sicher. Im Rahmen des SREP

erfolgen eine Geschaftsmodellanalyse und eine Beurteilung der Governance sowie der Kapital- und
Liquiditatsrisiken. Die Ergebnisse der einzelnen Bereiche werden in einem Score-Wert zusammen-
gefasst. Daraus leitet die EZB aufsichtliche Manahmen zum Vorhalten zusatzlichen Eigenkapitals
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und/oder zusatzlicher Liquiditatspuffer ab. Im vergangenen Jahr fihrte die EZB einen pragmatischen
SREP-Ansatz durch, welcher sich im Wesentlichen auf die Beurteilung Covid-19-bedingter Risiken
konzentrierte und zur Folge hatte, dass die Score-Werte und die Vorgaben fur zusatzliche Eigenkapital-
und Liquiditatspuffer aufRer in begriindeten Einzelféllen unveréndert bleiben konnten. Die Beurtei-
lung der Aareal Bank ist unverandert im Vergleich zum Vorjahr.

Branchen- und Geschiaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Das Transaktionsvolumen ging im Jahr 2020 gegeniber dem Vorjahr deutlich zuriick. Dabei gab es
in den Regionen merkliche Unterschiede. Wahrend es in Nordamerika um rund 40 % zuriickging,
war der Ruckgang in Europa und im asiatisch-pazifischen Raum mit rund 30 % geringer. Die Trans-
aktionen wurden insbesondere durch InfektionsschutzmalRnahmen verzogert, die Nachfrage der
Investoren blieb dagegen bestehen. Letzteres kann durch nahezu unveranderte Kauf- und Verkaufs-
positionen der Investoren angenommen werden. Bei den Objektarten gab es Unterschiede, insbe-
sondere Logistikimmobilien blieben verstarkt gefragt, wahrend Hotel- und Einzelhandelsimmobilien —
da sie direkt von den staatlichen Beschrankungen infolge der InfektionsschutzmaRnahmen betroffen
waren — weniger transferiert wurden. Bei Einzelhandelsimmobilien machten sich zudem der langer-
fristige Trend und die Umbriiche durch den Online-Handel bemerkbar.

Mit Bezug zur Covid-19-Pandemie schrankten behdrdliche InfektionsschutzmalRnahmen in vielen
Mérkten Uber einen langeren Zeitraum im Jahr 2020 den Betrieb von Einzelhandels- und Hotelimmo-
bilien sowie Studentenwohnheime ein, sodass in der Folge Umséatze und Mieteinnahmen verringert
wurden. Biiroimmobilien wurden durch die MalRnahmen eher indirekt betroffen, indem die zukiinftige
Mietnachfrage unsicherer erscheint. Logistikimmobilien verzeichneten dahingegen eher eine héhere
Mietnachfrage.

Die Finanzierungsbereitschaft der Marktteilnehmer war in 2020 trotz der Covid-19-Pandemie fir

die meisten Objektarten und Lagen gegeben. Einschrankungen gab es nur partiell, beispielsweise
bei Einzelhandelsimmobilien in Nebenlagen oder einigen Hotelimmobilien. Der Wettbewerb in der
Gewerbeimmobilienfinanzierung war damit bei einer riicklaufigen Anzahl an Transaktionen weiterhin
intensiv. Die Margen stiegen im Verlauf der Covid-19-Pandemie mit steigenden Refinanzierungs-
satzen an. Mit einer Beruhigung im weiteren Verlauf des Jahres kehrte sich diese Tendenz jedoch
wieder um. Refinanzierungskosten als auch Kundenmargen sanken wieder, wenngleich nicht ganz
auf das Vorkrisenniveau. Die Beleihungsauslaufe fir Neugeschéafte gingen zurtck.

Anteil am betrachteten weltweiten Transaktionsvolumen 2020

in %

Hotel 5%

Einzelhandel 17 %

Biro 48 %

Industrie/Logistik 30 %
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In einem durch die Pandemie beeinflussten Umfeld mit starken Unsicherheiten hat die Aareal
Bank ein Neugeschaft' von 7,2 Mrd. € (Vorjahr: 7,7 Mrd. €) getatigt, was damit — trotz der widrigen
Umstande im Zusammenhang mit der Pandemie — in dem urspringlichen Zielkorridor von 7 bis

8 Mrd. € lag. Der Anteil der Erstkreditvergabe bezifferte sich auf 75,6 % (Vorjahr: 80,1 %) bzw.
5,5 Mrd. € (Vorjahr: 6,2 Mrd. €). Die Prolongationen betrugen 1,7 Mrd. € (Vorjahr: 1,5 Mrd. €).

Der grofdte Teil der Finanzierungen wurde mit 58,7 % in Europa getétigt (Vorjahr: 60,1 %), gefolgt
von Nordamerika mit 36,6 % (Vorjahr: 35,1 %) und dem asiatisch-pazifischen Raum mit 4,7 %
(Vorjahr: 4,8 %).2

Neugeschaft” 2020
nach Regionen | nach Ojektarten, in %

Asion/Pazifik 4.7% Sudeuropa 3,7 % Wohnen 4,5%  Sonstige 0,2%
sien/ razii (70

Einzelhandel
Nordamerika 10,5%
36,6 %

Nordeuropa 6,4 %

Buro 36,1 %
Osteuropa
13,7%

Hotel 22,2 %

Westeuropa*
34,9%

Logistik 26,5 %

* Inklusive Deutschland

Auf die Objektarten bezogen, entfiel der grofte Neugeschaftsanteil mit 36,1 % (Vorjahr: 49,5 %) auf
Biroimmobilien. Danach folgten Logistikimmobilien mit 26,5 %, deren Neugeschéaftsanteil gegen-
Uber dem Vorjahr spurbar wuchs, (Vorjahr: 9,9 %) vor Hotelimmobilien mit 22,2 % (Vorjahr: 24,0 %)
und Einzelhandelsimmobilien mit 10,5 % (Vorjahr: 13,3 %). Der Anteil der Wohnimmobilien lag bei
4,5 % (Vorjahr: 2,8 %), sonstige Immobilien und Finanzierungen betrugen 0,2 % (Vorjahr: 0,5 %).
Ein besonderes Augenmerk lag im Jahr 2020 auf der Finanzierung von modernen und hochwertigen
Logistikimmobilien.

Europa

Das Transaktionsvolumen fiel in Europa um rund 30 %, in GroRbritannien und Polen war der Riick-
gang niedriger. In Schweden stieg das Volumen sogar gegeniber dem Vorjahr. Die Investoren-
positionen veranderten sich im Vergleich zum Vorjahr nur unwesentlich. Auf der Kauferseite standen
mehrheitlich grenziberschreitende institutionelle Investoren, wahrend REIT-Strukturen und private
Investoren eher auf der Verkduferseite standen.

Die Spitzenrenditen? fiir Bliroimmobilien veranderten sich im Jahresvergleich nur gering und verblie-
ben damit auf niedrigem Niveau. Bei Logistikimmobilien gingen die Spitzenrenditen im Jahresverlauf
um 25 bis 50 Basispunkte zurlick. Einzelhandelsimmobilien und Hotelimmobilien zeigten dagegen
einen Anstieg der Spitzenrenditen zwischen 50 und 125 Basispunkten, insbesondere im Vereinigten
Konigreich. Bei Einzelhandelsimmobilien unterschied sich die Entwicklung zwischen Shoppingcentern
und Fachmarktzentren, letztere zeigten einen im Schnitt geringeren Anstieg von 25 bis 50 Basis-
punkten. In einigen Markten wie beispielsweise Deutschland und Schweden blieben sie fur Fach-
marktzentren unverandert.

' Neugeschaft ohne Privatkundengeschéaft und Kommunalkreditgeschéaft der ehemaligen Westimmo.

2 Die Zuordnung des Neugeschafts 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 tber das Sitzland des
Kreditnehmers.

3 Sinkende Renditen gehen bei gleichbleibenden Bedingungen in der Regel mit steigenden Immobilienwerten einher.
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Bei den Spitzenmieten war das Bild im Jahresverlauf ahnlich. Wahrend sie bei Logistikimmobilien
eher stabil blieben, fielen sie bei Einzelhandelsimmobilien zwischen 10 % und 20 %. Dabei gab es
Unterschiede zwischen Shoppingcentern und Fachmarktzentren. Letztere waren im geringeren Malle
von den InfektionsschutzmaBnahmen betroffen und verblieben im gréReren Male gedffnet. Buro-
immobilien verzeichneten einen Rickgang der Spitzenmieten um wenige Prozentpunkte. Die durch-
schnittlichen Umséatze pro verfligbarem Zimmer bei Hotelimmobilien gingen in der Folge der Lock-
downs naturgemaf im Gesamtjahr um rund 50 % zurlck, zeitweise kamen die Ertrage ganzlich zum
Erliegen. Lockerungen beim Infektionsschutz zeigten dagegen, dass sich die Auslastungen teils
deutlich erholten. Zum Ende des Jahres machten sich dagegen die erhéhten Neuinfektionen und
erneuten Lockdown-MaRRnahmen wieder negativ bemerkbar.

In Europa erzielte die Bank im Berichtsjahr ein Neugeschaft in Hohe von 4,2 Mrd. € (Vorjahr:

4,6 Mrd. €). Der gréRte Teil entfiel dabei wie auch schon in den Vorjahren mit 2,5 Mrd. € (Vorjahr:
3,2 Mrd. €) auf Westeuropa. Danach folgten Osteuropa, wo das Neugeschaft fast ausschlieRlich

in Polen und in der Tschechischen Republik generiert wurde, mit 1,0 Mrd. € (Vorjahr: 0,5 Mrd. €),
Nordeuropa mit 0,5 Mrd. € (Vorjahr: 0,3 Mrd. €) und Stdeuropa mit 0,2 Mrd. € (Vorjahr: 0,6 Mrd. €).

In Nordamerika ging das Transaktionsvolumen im Jahr 2020 um rund 40 % gegeniiber dem Vorjahr
zurlick, nachdem es im ersten Quartal noch angestiegen war. Die Folgen der Covid-19-Pandemie
waren auch zum Jahresende noch klar bemerkbar. Insbesondere bei Einzelhandels- und Hotelimmo-
bilien wurden gemessen in Stlickzahlen nur noch halb so viele Objekte transferiert wie im Vorjahr.
Private Investoren standen dabei im Gegensatz zu den Vorjahren deutlich auf der Verkauferseite,
wahrend grenziberschreitende Investoren fast ausgeglichene Positionen hatten. Institutionelle Inves-
toren standen mehrheitlich auf der Kauferseite.

Die Angebotsmieten flr erstklassige Biros in US-Metropolen lagen im Schnitt im Jahr 2020 1,2 %
unter dem Ende des Vorjahres. Dabei war die Entwicklung in den jeweiligen Méarkten unterschied-
lich. So ging die Miete in San Francisco um nahezu 9 % zurlick, wahrend sie beispielsweise in
New York um 4 % fiel und in Philadelphia dagegen stabil blieb. Bei erstklassigen Einzelhandels-
immobilien unterschied sich die Mietentwicklung nach Untertyp. Shoppingmalls, welche schon vor
der Pandemie unter hohem Konkurrenzdruck standen, verzeichneten bis zum Jahresende weitere
Miet- und Umsatzriickgange, die aber auch durch die Covid-19-Pandemie beeinflusst waren. Nah-
versorger und Einzelhandler mit Waren des taglichen Bedarfs zeigten sich jedoch robust.

Die Renditen flr erstklassige Biros in den USA zeigten sich durch die Pandemie im Gesamtjahr

in geringerem Mafe beeinflusst, was auf die hohe Liquiditat und Finanzierungsbereitschaft zuriick-
zufuhren ist. Dennoch stiegen die Renditen um knapp 20 Basispunkte. Bei Malls zeigten sich die
Renditen im Vergleich zum Jahresanfang im Schnitt ebenfalls um rund 20 Basispunkte erhoht.

Auch in Nordamerika flhrten behérdliche Vorgaben ab Mitte Marz zu einer SchlieRung fast samt-
licher Hotels. Lockerungen wurden im Anschluss erst langsam vorgenommen. Bis zum Jahresende
waren zwar Verbesserungen in Auslastung und durchschnittlichem Umsatz pro verfligbarem Zimmer
zu erkennen, erhdhte Covid-19-Neuinfektionen dampften aber die Entwicklung im spaten Jahres-
verlauf wieder.

In Nordamerika konnte in 2020 ein Neugeschaft von 2,7 Mrd. € (Vorjahr: 2,7 Mrd. €) generiert werden,
welches fast vollstandig auf die USA entffiel.

Im asiatisch-pazifischen Raum lag das Transaktionsvolumen fiir gewerbliche Immobilien infolge

der Covid-19-Pandemie um rund ein Drittel niedriger als im vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Auch
im asiatisch-pazifischen Raum wurden insbesondere weniger Einzelhandels- und Hotelimmobilien
transferiert, Logistikimmobilien dahingegen mehr als im Vorjahr. Die Investorenpositionen waren im
Vergleich zum Vorjahr ahnlich, grenziiberschreitende und institutionelle Investoren standen eher auf
der Kauferseite, wahrend REIT-Strukturen und private Investoren eher verkauften.

Die Entwicklung der Bliro-Spitzenmieten zeigte sich in Australien, in China und Singapur ricklaufig.
Bei Logistikimmobilien konnten die Mieten in Australien und China zulegen. Die Mieten flr Einzel-
handelsobjekte gingen dagegen in allen Markten zuriick, was u.a. auf die Infektionsschutzmafnah-
men zurlickzufiihren war. Logistikimmobilien verzeichneten steigende Mieten.

Die Renditen flr Spitzen- Bliroimmobilien stiegen im asiatisch pazifischen Raum im Schnitt um
zehn Basispunkte. Bei Shoppingcentern stieg die Rendite um bis zu 30 Basispunkte an. Bei Logistik-
immobilien ging die Rendite um durchschnittlich 30 Basispunkte zurtck.
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Da China den Ausgangspunkt der Pandemie darstellte, waren dort und auch in anderen asiatischen
Landern die Hotels bereits friih im Jahr von den fast vollstandigen SchlieBungen durch die Infektions-
schutzmalRnahmen betroffen. Dementsprechend eher kam es aber auch zu den ersten Lockerungen.
In China zeigten sich dabei durchaus steigende Belegungsquoten, die auf die inlandische Nach-
frage zurtickgeflhrt werden konnten, aber nach wie vor spirbar unter dem Vorjahresniveau lagen.
Die durchschnittlichen Belegungsquoten erreichten im asiatisch-pazifischen Raum insgesamt im
Jahr 2020 nahezu 50 %.

Im asiatisch-pazifischen Raum hat die Bank im Jahr 2020 ein Neugeschaft in Héhe von 0,3 Mrd. €
(Vorjahr: 0,4 Mrd. €) abgeschlossen.

Segment Consulting/Dienstleistungen Bank

Die Wohnungs- und die gewerbliche Immobilienwirtschaft in Deutschland erweisen sich auch in
Anbetracht der Covid-19-Pandemie als stabile Marktsegmente. Grundsatzlich garantieren die aus
dem hohen Vermietungsstand resultierenden bestandigen Mietertrage weiterhin ein sicheres Funda-
ment. Neubaumieten sind im Vergleich zum Vorjahr (Vergleichswert ist das dritte Quartal) um 3,7 %
gestiegen. Trotz vereinzelter Mietstundungen ist ein deutlicher Riickgang bei den Mieteinkinften
am Wohnungsmarkt somit bisher ausgeblieben.

Der Trend der Wohnungsknappheit als primarer Treiber der Mietpreise schwacht sich ab. Insbeson-
dere in den Schwarmstéadten ist das Bauaufkommen mittlerweile anndhernd ausreichend, zumal
sich der Zuzugstrend verringert hat. Aufgrund des hohen Mietniveaus in den Innenstadten weichen
Wohnungssuchende vermehrt auf das Umland aus, sodass dort die Mietpreise starker steigen.
Diesen Trend hat die Covid-19-Pandemie verstarkt, da bei vermehrter Homeoffice-Tatigkeit der Weg
zur Arbeit an Bedeutung verliert.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr 2020 hat das Segment Consulting/Dienstleistungen Bank seine Markt-
position durch die Akquisition von Neukunden erneut gestarkt. Auch die branchenubergreifende
Zusammenarbeit mit unseren Kunden aus der Energie- und Entsorgungswirtschaft konnten wir kon-
tinuierlich intensivieren. Dies gelingt insbesondere durch Schnittstellenprodukte wie BKO1 eConnect
und BKO1 immoconnect, welche Branchengrenzen Uberschreiten und an wohnungswirtschaftliche
Produkte wie die BKO1 Rechnungsdatenverarbeitung anschlieen, um beispielsweise die buchhal-
terische Dokumentation und die Abrechnung der Energielieferung zu erleichtern. So konnten fir
den Zahlungsverkehr und das Einlagengeschaft weitere wohnungswirtschaftliche Kunden akquiriert
werden, die zusammen Uber 200.000 Einheiten verwalten.

Auch in diesem Jahr haben wir unser immobilienwirtschaftliches Leistungsspektrum gestarkt und
zugleich das Angebot an digitalen Lésungen fir die Wohnungswirtschaft und deren Kunden ausge-
baut.

Mit der Aareal Exchange & Payment Platform (AEPP) bieten wir eine L6sung, um alternative
Bezahlverfahren in die automatischen Verwaltungsprozesse integrieren zu kénnen. Zugleich eroffnet
die AEPP die Mdglichkeit, neue Kundenservices zu implementieren und effizient abzurechnen.

Mit Aareal Meter haben wir zusammen mit der pixolus GmbH ein Produkt entwickelt, das ausgehend
vom mobilen Scan von Energiezahlern die Prozesse der Kunden im Rahmen der Zahlerablesung
automatisiert und beschleunigt.

Aareal Connected Payments fungiert als neue Abrechnungslésung zur Unterstutzung der E-Mobilitat.
Die Aareal Bank kooperiert hier mit dem Plattformanbieter smartlab.

In Zusammenarbeit mit dem Konzernunternehmen plusForta GmbH haben wir unser Gesamtangebot
im Bereich der Mietsicherheiten um die Alternative der Mietbilrgschaft erweitert. Samtliche Varianten
zur Verwaltung von Mietsicherheiten sind in unseren Verfahren digital und integriert.

In Zusammenhang mit den digitalen Lésungen steht auch die Beteiligung am Start-up objego GmbH,
einem Joint Venture zusammen mit der ista Deutschland GmbH, das privaten Vermietern mit bis zu
250 Einheiten eine Software zur effizienten und einfachen Verwaltung von Mietwohnungen anbietet.

Derzeit nutzen deutschlandweit rund 4.000 Firmenkunden unsere prozessoptimierenden Produkte
und Bankdienstleistungen. Das durchschnittliche Einlagenvolumen des Segments lag im Geschéfts-
jahr 2020 bei 11,0 Mrd. € (Vorjahr: 10,7 Mrd. €) im Rahmen unserer Erwartung. Insgesamt kommt
darin das grofRe Vertrauen unserer Kunden in die Aareal Bank zum Ausdruck. Zudem konnten wir
den Provisionsiberschuss des Segments Consulting/Dienstleistungen Bank trotz der schwierigen
Umfeldbedingungen wie geplant auf 26 Mio. € steigern (Vorjahr: 23 Mio. €).
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Segment Aareon

Die Aareon ist ein Anbieter von ERP-Software und digitalen Lésungen fir die Immobilienwirtschaft
und deren Partner in Europa. Sie verfolgt eine Wachstumsstrategie. Zentrale Erfolgsfaktoren sind
Kundenorientierung, Wachstum der digitalen Lésungen, weitere Starkung der ERP-Systeme sowie
ErschlieBung neuer relevanter Markte und angrenzender Branchen, die mit der Immobilienwirtschaft
verbunden sind. Im Zuge der zukunftsorientierten Ausrichtung der Aareon und der weiteren Inten-
sivierung von Forschung und Entwicklung wird ein Schwerpunkt auf digitale L6sungen gesetzt.

Das Geschaftsjahr 2020 — insbesondere das zweite Quartal — war von der Covid-19-Pandemie
gepragt. Die Aareon unterstutzte — auch mit speziellen Produkt- und Serviceangeboten sowie zahl-
reichen Webinaren — ihre Kunden in der Krise dabei, ihren Geschéaftsbetrieb digital fortsetzen zu
kénnen. Kunden mit einem héheren Digitalisierungsgrad waren hier bereits im Vorteil. Kundenveran-
staltungen wurden soweit méglich online durchgefiihrt, grofRere Veranstaltungen, wie insbesondere
der Aareon Kongress als deutscher Branchenevent, wurden abgesagt und in digitale Formate Gber-
fuhrt. Im September veranstaltete die Aareon in Deutschland das Online-Branchenevent Aareon Live
mit mehr als 1.600 registrierten Teilnehmern. Trotz Covid-19-Pandemie konnte der Umsatz inklusive
der CalCon-Gruppe auf 258 Mio. € (Vorjahr: 252 Mio. €) gesteigert und mit 62 Mio. € ein Adjusted
EBITDA'" annéhernd auf Vorjahresniveau (64 Mio. €) erreicht werden. Die urspriinglichen Prognosen
ohne Covid-19-Effekte und CalCon-Gruppe lagen bei einem Umsatz von 272 bis 276 Mio. € und
einem Adjusted EBITDA von 68 bis 71 Mio. €. Gegenlber der urspriinglichen Prognose ging Covid-19-
bedingt insbesondere das Consulting-Geschéaft zuriick und konnte durch die Umsatze der ibernom-
menen CalCon-Gruppe nur teilweise kompensiert werden. Wesentlicher Treiber des Umsatzwachs-
tums war das Wartungs- und Software-as-a-Service-(SaaS-)-Geschaft. Bei den digitalen Lésungen
insgesamt belief sich das Umsatzwachstum auf 19 % im Vorjahresvergleich. Diese deutliche Steige-
rung ist u.a. auf die weitere Marktdurchdringung sowie auf die zum 1. Januar 2020 Gbernommene
CalCon-Gruppe zuruckzufihren.

In der DACH-Region konnten weitere Kunden fur die ERP-L6sung Wodis Sigma sowie fur die im
September eingefiihrte neue Produktgeneration Aareon Wodis Yuneo gewonnen werden. Dies fiihrte
zu einem Anstieg der Lizenzerlése, auch wenn weiterhin die Variante, Wodis Sigma und Wodis
Yuneo als Service aus der exklusiven Aareon Cloud zu nutzen, bevorzugt wird. Zudem fiihrten
Nachlizenzierungen im Bereich von SAP®-Lésungen und Blue Eagle zu hohen Lizenzumsétzen. Die
Migrationsprojekte wurden wahrend der Covid-19-Pandemie auch remote fortgesetzt. Letzte Migra-
tionsprojekte von GES auf andere ERP-LOsungen wurden zum 1. Juli 2020 abgeschlossen. Zum
31. Dezember 2020 stellte die Aareon den Betrieb von GES im Aareon Rechenzentrum planmaRig
ein. Im gewerblichen Immobilienbereich konnten weitere Kunden fiir die ERP-L6sung RELion ge-
wonnen werden, sodass hier Lizenz- und Consulting-Erlése anstiegen. Die positive Entwicklung des
Geschafts mit Aareon Cloud Services setzte sich weiter deutlich fort. Das Versicherungsgeschaft
von BauSecura bewegte sich Uber Vorjahresniveau. Im internationalen ERP-Geschéaft konnten
insbesondere die wiederkehrenden Erlése wie Wartungs- und Software-as-a-Service(SaaS-)Erlose
aufgrund der Produktivsetzung von Kunden gesteigert werden. Dies zeigt sich besonders in den
Niederlanden, wo die Transformation des Geschaftsmodells zu einem SaaS-Betrieb Fahrt aufge-
nommen hat. Die niederlandische ERP-L6sung REMS fiir den gewerblichen Immobilienbereich hat
sich umsatzseitig stabil entwickelt und ein bedeutender Neukunde wurde planmaRig produktiv
gesetzt. In Frankreich wurde das neue Release von Prem’Habitat am Markt eingefuihrt, fir das sich
bereits Kunden — darunter auch ein Gro3kunde — entschieden haben. In Grof3britannien wurden
viele Vertriebserfolge mit Neu- sowie Bestandskunden verzeichnet — darunter ebenfalls ein bedeu-
tender GroRBkunde. In den nordischen Landern fiihrte eine Intensivierung der Vertriebsaktivitaten

zur Gewinnung von Neukunden. Der Consulting-Umsatz war im Vorjahresvergleich aufgrund der
Covid-19-Pandemie ricklaufig, auch wenn ,Green Consulting“ — das Online-Consulting-Angebot —
verstarkt nachgefragt wurde.

Die Digitalisierung gewinnt fir die Immobilienwirtschaft weiter an Bedeutung. Die Covid-19-Pande-
mie wirkt dabei wie ein Katalysator. Immer mehr Kunden erganzen ihr ERP-System um integrierte
digitale Lésungen und entwickeln damit ihr eigenes digitales Okosystem, sodass das Geschéfts-
volumen mit den digitalen Lésungen im Jahr 2020 weiter gesteigert werden konnte.

In der Region DACH und im Internationalen Geschaft sind weiterhin die Lésungen aus den Bereichen
WRM (Workforce Relationship Management), CRM (Customer Relationship Management) und
SRM (Supplier Relationship Management) stark gefragt. Die im vierten Quartal 2019 eingefuhrte

' JEarnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization” vor strategischen Investitionen
(Venture- und M&A-Aktivitaten) und ohne Einmaleffekte
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Aareon Smart Platform wurde weiter vermarktet. Im zweiten Quartal 2020 kiindigte die Aareon in
Deutschland den Kl-basierten Virtual Assistant Neela (CRM-L&sung) an und startete die Vermark-
tung in den Niederlanden, in GroRbritannien und in den Nordics. In einer ersten Stufe wurde Neela
als Chatbot eingefiihrt. Mit Neela wird die Kundenbeziehung von Immobilienunternehmen noch
komfortabler. Im November 2019 hatte die Aareon den Vertrag zur Ubernahme von CalCon mit
Wirkung zum 1. Januar 2020 unterzeichnet. Das Projekt zur Integration der CalCon-Gruppe wurde
im ersten Halbjahr 2020 abgeschlossen.

Mit Blick auf potenzielles anorganisches Wachstum hat das Management der Aareon ein umfassendes
Screening Uber moégliche Akquisitionsziele durchgefiihrt und Opportunitaten identifiziert, die syste-
matisch innerhalb des Wertschépfungsprogramms (Value Creation Programme) weiterverfolgt werden.
Am 23. Dezember 2020 hat die Aareon die Akquisition von 100 % der Anteile an der Arthur Online
Ltd., London (Arthur) bekannt gegeben. Arthur bietet eine cloudbasierte Software-Losung fir die
Immobilienverwaltung schwerpunktmafig in GroRbritannien an, die Immobilienverwalter, Eigentiimer,
Mieter und Auftragnehmer auf einer einzigen Plattform zusammenbringt. Der Erwerb fand mit
Wirkung zum 29. Januar 2021 statt.

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Ertragslage

Die Aareal Bank AG hat das Geschaftsjahr 2020, welches insbesondere stark durch die Covid-19-
Pandemie beeinflusst wurde und durch ein anspruchsvolles und herausforderndes Marktumfeld
gepragt war, mit einem Betriebsergebnis vor Risikovorsorge in Hoéhe von 151,4 Mio. € (Vorjahr:
180,7 Mio. €) abgeschlossen.

Der Zins- und Provisionslberschuss betragt insgesamt 422,3 Mio. € und sinkt damit gegenliber dem
Vorjahr um 60,3 Mio. €. Die Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschéaften sind um 182,4 Mio. €
gesunken, die Wertpapierzinsertrage gingen um 58,2 Mio. € zurlick. Die Zinsaufwendungen sind um
220,8 Mio. € zurtickgegangen. Im Berichtsjahr wurden laufende Ertrage in Hohe von 20,7 Mio. €
(Vorjahr: 63,0 Mio. €) erzielt, die aus Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen resul-
tieren. Der Provisionsiberschuss betragt 15,2 Mio. € und ist gegeniber dem Vorjahr um 1,8 Mio. €
gestiegen.

Der Verwaltungsaufwand (inkl. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlage-
werte und Sachanlagen) in Hohe von 300,3 Mio. € hat sich im Vergleich zum Vorjahr um 1,4 Mio. €
reduziert. Insbesondere sind die Personalaufwendungen zuriickgegangen, wahrend sich die
anderen Verwaltungsaufwendungen erhéht haben.

Der Saldo der sonstigen betrieblichen Posten hat sich gegenliber dem Vorjahr deutlich um 29,6 Mio. €
auf 29,4 Mio. € erhoht. Unter anderem ist das Ergebnis aus der Fremdwahrungsumrechnung ge-
stiegen, wahrend die sonstigen betrieblichen Aufwendungen gesunken sind.

Der Saldo aus der Risikovorsorge im Kreditgeschaft und dem Ergebnis aus Wertpapieren der
Liquiditatsreserve belauft sich auf -340,4 Mio. € (Vorjahr: -198,4 Mio. €). Hierin enthalten sind auf
das Kreditgeschaft entfallende Aufwendungen fir Einzel- und Pauschalwertberichtigungen, Ruck-
stellungen und Abschreibungen sowie die Dotierung der Vorsorgereserven nach § 340f HGB. Das
Bewertungsergebnis des Wertpapierportfolios der Liquiditatsreserve basiert auf der vollumfanglichen
Anwendung des strengen Niederstwertprinzips, dariber hinaus sind in dieser Position realisierte
Kursgewinne und -verluste dieses Portfolios enthalten.

Der Saldo des sonstigen Geschafts in Hohe von 243,0 Mio. € (Vorjahr: 91,7 Mio. €) beinhaltet die
abgefiihrten Ergebnisse der Tochtergesellschaften und deren Bewertungen, insbesondere den
Ertrag in Hohe von 211,1 Mio. € aus dem Teilverkauf der Aareon AG (siehe auch Kapitel ,Strate-
gische Ausrichtung®). Darlber hinaus sind die Ergebnisse aus wie Anlagevermdgen behandelten
Wertpapieren sowie gewinnunabhangige Steuern enthalten.

Unter Berlicksichtigung des Saldos aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in Hohe von
-35,8 Mio. € (Vorjahr: -8,4 Mio. €) wird ein Jahresiberschuss von 89,8 Mio. € (Vorjahr: 119,7 Mio. €)
ausgewiesen.

Mit dem Bilanzgewinn, der dem Jahresliberschuss entspricht, konnte das Ziel der Dividendenfahig-
keit in Bezug auf die Aareal Bank AG erreicht werden. Ebenso konnte das Ziel der Kapitalerhaltung
erreicht werden.
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Aufgrund der nachteiligen wirtschaftlichen Auswirkungen in Zusammenhang mit der Covid-19-Pan-
demie konnten die Ziele im Hinblick auf die folgenden wesentlichen finanziellen Leistungsindikatoren
des Konzerns nach IFRS nur bedingt erreicht werden. Das Konzernbetriebsergebnis des Geschafts-
jahres 2020 belief sich aufgrund der Auswirkungen der Covid-19-Pandemie auf -75 Mio. € und lag
deutlich unter unserer urspriinglichen Prognose und dem Vorjahresergebnis von 248 Mio. €. Der
Zinsuberschuss lag mit 512 Mio. € im Wesentlichen aufgrund des im Jahresverlauf niedrigeren Kredit-
und Wertpapierportfolios unter dem Vorjahreswert (533 Mio. €) und unserer urspringlichen Planung
eines leicht sinkenden Zinsiberschusses. Die Risikovorsorge belief sich im Wesentlichen aufgrund
der nachteiligen wirtschaftlichen Auswirkungen in Zusammenhang mit der Covid-19-Pandemie auf
344 Mio. € und lag deutlich Gber dem Vorjahr (90 Mio. €) und unserer urspriinglichen Prognose
einer leicht sinkenden Risikovorsorge. Der Provisionsliberschuss konnte zwar durch das Umsatz-
wachstum der Aareon und im Segment Consulting / Dienstleistungen Bank auf 234 Mio. € (Vorjahr:
229 Mio. €) gesteigert werden, die Steigerung lag aber Covid-19-bedingt unter unseren urspriing-
lichen Erwartungen. Der Verwaltungsaufwand ging trotz gestiegener Kosten im Zusammenhang mit
dem Wachstum der Aareon u. a. durch Kostenersparnisse im Zusammenhang mit der Covid-19-
Pandemie auf 469 Mio. € zurlick (Vorjahr: 488 Mio. €) und lag damit unter unseren urspriinglichen
Erwartungen eines leicht steigenden Verwaltungsaufwands. Unter der Annahme einer zeitanteiligen
Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe ergab sich ein den Stammaktionaren zuge-
ordnetes Konzernergebnis von -90 Mio. € (Vorjahr: 145 Mio. €). Das Ergebnis je Stammaktie (EpS)
betrug -1,50 € (Vorjahr: 2,42 €) und der RoE vor Steuern -4,1% (Vorjahr: 8,9 %). In der urspring-
lichen Prognose waren wir von einem stabilen den Stammaktionaren zugeordneten Konzernergebnis
und EpS sowie von einem RoE vor Steuern in einer dhnlichen GréRenordnung wie im Vorjahr aus-
gegangen.

Vermogenslage

Die Bilanzsumme der Aareal Bank AG erhohte sich aufgrund der Aufnahme gezielter langerfristiger
Refinanzierungsgeschéafte (TLTROs) in Héhe von 4,3 Mrd. € zum 31. Dezember 2020 auf

44,2 Mrd. €, nach 38,9 Mrd. € zum 31. Dezember 2019. Die Aufnahme vorgenannter Geschéafte
fuhrte zu einer Erh6hung der Barreserve sowie der Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten.
Darliber hinaus wurden 0,9 Mrd. € Pfandbriefe fir den Eigenbestand emittiert.

Die Vermdgenslage ist im Wesentlichen gepragt vom Immobilienfinanzierungsgeschéaft und von
Wertpapieranlagen.

Der Buchwert der Schuldverschreibungen u.a. festverzinslichen Wertpapieren betrug zum
31. Dezember 2020 7,9 Mrd. € (31. Dezember 2019: 6,9 Mrd. €). Sie umfassen drei Asset-Klassen:
Offentliche Schuldner, Covered Bonds und Pfandbriefe sowie Bankschuldverschreibungen.

Zum 31. Dezember 2020 lag das Volumen des Immobilienfinanzierungsportfolios der Aareal Bank
AG bei 23,7 Mrd. €. Gegenliber dem Jahresultimo 2019 (22,8 Mrd. €) entspricht dies einem Anstieg
von rund 3,8 %.

Zum 31. Dezember 2020 lag das Volumen des Immobilienfinanzierungsportfolios' der Aareal Bank
Gruppe bei 27,2 Mrd. € (25,9 Mrd. €). Zusammen mit dem Privatkundengeschaft und Kommunal-
kreditgeschaft der ehemaligen Westimmo betrug es 27,8 Mrd. € und lag damit nach einer deutlichen
Ausweitung im zweiten Halbjahr am oberen Rand unserer Zielspanne von 26 bis 28 Mrd. €.

Das Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank AG umfasst ein Portfolio fir Biro-, Wohn- und
Handelsimmobilienfinanzierungen sowie Logistikimmobilien, Hotelimmobilien und sonstige Finanzie-
rungen und verteilt sich auf die Regionen Europa, Nordamerika und Asien/Pazifik.

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

Finanzlage

Die Aareal Bank refinanziert sich im kurzfristigen Laufzeitbereich grundsatzlich sowohl tber Ein-
lagen von Kunden der Wohnungswirtschaft und von institutionellen Investoren als auch tber

' Ohne Privatkundengeschéaft und Kommunalkreditgeschéft der ehemaligen Westimmo
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Interbank- und Repo-Geschafte. Letztere dienen hauptsachlich der Steuerung von Liquiditats-
und Cash-Positionen.

Der Aareal Bank stand zum 31. Dezember 2020 ein Einlagenvolumen aus dem Geschaft mit der
Wohnungswirtschaft von 10,6 Mrd. € (31. Dezember 2019: 9,7 Mrd. €) zur Verfigung. Die Geld-
marktverbindlichkeiten einschlieRlich gezielter langerfristiger Refinanzierungsgeschafte (TLTROs)
der Deutschen Bundesbank beliefen sich auf 8,7 Mrd. € (31. Dezember 2019: 3,6 Mrd. €).

Refinanzierungsstruktur

Die Aareal Bank AG ist weiterhin sehr solide refinanziert, erkennbar an ihrem hohen Anteil an lang-
fristigen Refinanzierungsmitteln. Darunter fallen Namens- und Inhaberpfandbriefe, Schuldschein-
darlehen, Medium Term Notes, sonstige Schuldverschreibungen und Nachrangmittel. Letztere
umfassen nachrangige Verbindlichkeiten und Instrumente des zusatzlichen aufsichtsrechtlichen
Kernkapitals.

Zum 31. Dezember 2020 betrug das langfristige Refinanzierungsportfolio 20,7 Mrd. € (Vorjahr:
21,3 Mrd. €). Hiervon entfielen auf Hypotheken- und Offentliche Pfandbriefe 12,7 Mrd. € (Vorjahr:
13,4 Mrd. €), 7,4 Mrd. € auf ungedeckte und 0,4 Mrd. € auf nachrangige Refinanzierungsmittel
(Vorjahr: 7,2 Mrd. € und 0,4 Mrd. €) sowie 0,3 Mrd. € (Vorjahr: 0,3 Mrd. €) auf Instrumente des
zusatzlichen aufsichtsrechtlichen Kernkapitals.

Refinanzierungsaktivitaten

Im gesamten Geschaftsjahr 2020 konnte die Aareal Bank Gruppe 2,1 Mrd. € am Kapitalmarkt
platzieren. Dabei handelt es sich um 0,5 Mrd. € Pfandbriefe, 1,4 Mrd. € Senior-preferred und
0,2 Mrd. € Senior-non-preferred-Papiere. Darliber hinaus wurden 0,9 Mrd. € Pfandbriefe fir den
Eigenbestand emittiert. Im Rahmen des TLTRO 3 hat die Aareal Bank Gruppe 4,3 Mrd. € aufge-
nommen.

Fir unsere Geschéaftsaktivitaten in einer Reihe von Fremdwahrungen haben wir unsere Fremd-
wahrungsliquiditat durch geeignete MalRnahmen langerfristig sichergestellt.

Eigenkapital
Das bilanzielle Eigenkapital der Aareal Bank AG betrug zum 31. Dezember 2020 1.841,6 Mio. €
(Vorjahr: 1.751,8 Mio. €).

Die harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) — Basel IV (geschatzt) lag im Berichtszeitraum weiterhin
Uber der Zielquote von rund 12,5 %.
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Aufsichtsrechtliche Kennziffern1)

31.12.2020% 31.12.2019

Mio. €

Hartes Kernkapital (CET 1) 2.286 2.191
Kernkapital (T1) 2.586 2.491
Eigenmittel (TC) 3.395 3.343
in %

Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) 18,8 19,6
Kernkapitalquote (T1-Quote) 21,3 22,3
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) 28,0 29,9
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) — Basel IV (fully phased) =¥ 13,1 13,5
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) — Basel IV (phase-in) =¥ 17,3 17,1

) Die Aareal Bank AG nutzt die Regelung des § 2a KWG i.V.m. Artikel 7 CRR, nach der aufsichtsrechtliche Kennziffern aus-
schlieBlich auf Konzernebene zu ermitteln sind. Insofern beziehen sich die nachfolgenden Angaben auf die Aareal Bank Gruppe.

2 31. Dezember 2019: exklusive Dividende 2019 aus urspriinglichem Gewinnverwendungsvorschlag und inklusive zeitanteiliger
Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe
31. Dezember 2020: inklusive Dividende 2019 aus urspringlichem Gewinnverwendungsvorschlag und abziglich einer
geplanten Dividende von 1,50 € je Aktie im Jahr 2021 und zeitanteiliger Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe.
Die Dividendenzahlung von 1,50 € in 2021 fur 2020 misste in zwei Schritten erfolgen. Unter Einhaltung der am 15. Dezem-
ber 2020 durch die Européische Zentralbank (EZB) veréffentlichten Vorgaben errechnet sich ein ausschittungsfahiger Betrag
von 0,40 € je Aktie. Der Vorstand plant, der reguldaren Hauptversammlung im Mai 2021 einen entsprechenden Gewinnver-
wendungsvorschlag vorzulegen. Abhangig von der weiteren wirtschaftlichen Entwicklung, den regulatorischen Anforderungen,
der Kapitalposition sowie der Risikosituation der Bank kénnte dann eine auRerordentliche Hauptversammlung, die méglicher-
weise im vierten Quartal 2021 stattfinden wirde, tber die beabsichtigte verbleibende Ausschittung von 1,10 € je Aktie
entscheiden.

Die SREP-Empfehlungen zum NPL-Bestand und die NPL-Guidelines der EZB fiir neue NPLs sowie ab 30. September 2020
auch der sog. CRR Quick Fix wurden bericksichtigt.

%) Zugrunde liegende RWA-Schéatzung auf Basis des héheren Wertes zwischen dem revised AIRBA und dem revised KSA
phase-in basierend auf dem finalen Rahmenwerk des Baseler Ausschusses vom 7. Dezember 2017; Kalkulation der fir die
Aareal Bank wesentlichen Auswirkungen vorbehaltlich der ausstehenden EU-Implementierung ebenso wie der Umsetzung
weiterer regulatorischer Anforderungen (CRR II, EBA Requirements etc.)

Unsere Mitarbeiter

Die Aareal Bank AG ist die Obergesellschaft der Aareal Bank Gruppe. Das folgende Kapitel
berichtet Uber unsere Mitarbeiter aus Sicht der Aareal Bank Gruppe.

Das Berichtsjahr brachte auch fiir unsere Mitarbeiter starke Veranderungen mit sich. Als Teil des
Business Continuity Managements wurde aufgrund der Covid-19-Pandemie im Marz 2020 an allen
deutschen Standorten im Rahmen der Notfallplanung eine verpflichtende Homeoffice-Anordnung
ausgesprochen. Nach einer ersten Homeoffice-Testphase Mitte Marz 2020 konnten nahezu alle
Mitarbeiter ihre Arbeit ohne Unterbrechungen im Homeoffice weiter ausfiihren und somit den
Geschéaftsbetrieb iber den gesamten Lockdown hinweg aus dem Homeoffice heraus aufrechterhalten.
Seit Ende des ersten Lockdowns wurde ein rollierendes Verfahren zur Anwesenheitsplanung ein-
geflhrt, das zusammen mit einem strikten Hygienekonzept das teilweise Arbeiten vor Ort wieder
maoglich machte. Die Notfallplanung wurde fiir unsere Auslandsstandorte, soweit anwendbar und mit
lokalen Regelungen vereinbar, analog umgesetzt. Mit Beginn des ersten Lockdowns organisierten
sich unsere Mitarbeiter zligig z.B. mit digitalen Tools zur Zusammenarbeit. Diese Erfahrungen stim-
men uns positiv, dass wir erfolgreich und mit neuen Wegen der Zusammenarbeit durch die Krise
kommen.

Personaldaten zum 31. Dezember 2020

31.12.2020 31.12.2019 Veranderung

Anzahl der Mitarbeiter Aareal Bank AG 935 904 3,4%
Betriebszugehorigkeit 13,2 Jahre 13,7 Jahre -0,5 Jahre
Fluktuationsquote 2,4% 2,3% 4,3%

Die Ubersicht Mitarbeiterkennzahlen auf der Internetseite der Gesellschaft ,Verantwortung” unter https://www.aareal-
bank.com/verantwortung/fortschritte-berichten zeigt weitere Details, u.a. die Aufteilung nach Geschlecht, Alter und Regionen.
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Qualifizierung und Weiterbildung

Qualifizierte und motivierte Mitarbeiter tragen entscheidend zur wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit
unseres Unternehmens bei und sind damit ein wichtiger Erfolgsfaktor auch gegentber Wettbe-
werbern. Diesen Grundlagen folgend betreibt der Aareal Bank Konzern eine gezielte Personalent-
wicklung zur Qualifizierung seiner Fuhrungskrafte, Experten und Mitarbeiter, die sich begleitend zur
Strategie zielgerichtet weiterentwickelt. Der Konzern unterstutzt seine Mitarbeiter in Veranderungs-
prozessen und erméglicht ihnen, ihre Kompetenzen im Sinne eines lebenslangen Lernens weiter zu
professionalisieren.

Im Berichtsjahr wurde die Aus- und Weiterbildung der Bank neu aufgesetzt. Das Ergebnis dieses
Neuaufsatzes ist Learning@Aareal — ein Lernangebot, das zu 50 % digital verfiigbar ist und somit
permanentes, zeit- und ortsunabhangiges Lernen ermdglicht. Learning@Aareal fordert Mitarbeiter in
ihrer jeweils aktuellen Aufgabe durch gezielte, an der Unternehmens- und Personalstrategie, dem
USP (Unique Selling Point) der Aareal Bank sowie an einer konsistenten Skill-Matrix ausgerichteten
Angeboten. Mit Learning@Aareal wird aullerdem die Vereinbarkeit von Beruf und Familie verbessert,
was ein Kernanliegen der Aareal Bank ist. Learning@Aareal ist in den strategischen Entwicklungs-
ansatz der Aareal Bank integriert, der auf der organisatorischen Ebene eine Skill-Matrix als Basis fur
die Talententwicklung setzt. Die Verlinkung von Skill-Matrix, Learning@Aareal, klaren Auswahlver-
fahren und Flihrungs- und Expertenlaufbahnen ermdglicht eine nachhaltige Entwicklung der Mitarbeiter.
Die Vernetzung von Wissen tragt zur permanenten Entwicklung der Organisation bei und gewahr-
leistet die Sicherung des Spezialwissens fir eine nachhaltige Nachfolgeplanung. Neben dem kon-
zeptionellen Neuaufsatz wurden bewahrte Formate der fachlichen und tberfachlichen Weiterbildung,
z.B. in Qualifizierungsprogrammen zum Projektmanagement (agil und klassisch) sowie auf be-
gleitenden Angeboten zur Organisations- und Teamentwicklung fortgefiihrt und ein Programm flr
neuernannte Fihrungskréafte erstmals gelauncht.

Bei der Aareon wurde die Personalentwicklung in der Covid-19-Pandemie digital fortgesetzt. Ein
E-Learning-Management-System wurde eingefuhrt. Hieriber wurden Trainings zu wohnungswirt-
schaftlichen Themen von der EBZ Bochum und zu Fiihrung, agilem Projektmanagement, Softskills,
Kommunikation und Gesundheit angeboten. Zu weiteren TrainingsmaBnahmen zahlten ein IT
Security Boot Camp sowie spezielle Consulting-Schulungen.

Sowohl in der Bank als auch bei der Aareon unterstitzte weiterhin ein digitales Sprachlernportal den
Ausbau der Sprach- und Kommunikationskompetenzen im Zuge der Internationalisierung. Dieses
Lernportal ermdglicht es allen Mitarbeitern konzernweit, sich von tberall, auch von zu Hause, und
jederzeit sprachlich weiterzubilden.

Bei der Aareal Bank und der Aareon startete das vierte Cross-Mentoring-Programm. Cross-Mentoring
ist der gezielte Austausch von Mitarbeitern aus unterschiedlichen Unternehmen und eine MaRnahme
der Personalentwicklung, um den Wissenstransfer zu fordern.

Nachwuchsforderung

Die qualifizierte Nachwuchsforderung ist ein zentraler Punkt der Personalarbeit des Aareal Bank
Konzerns. So macht es das in unseren Geschéftsfeldern nétige Spezialwissen erforderlich, kontinuier-
lich und gezielt in die Qualifikation von Nachwuchskraften zu investieren.

Das Nachwuchsférderungsprogramm der Aareal Bank umfasst neben Trainee-Programmen die
Dualen Studiengange Wirtschaftsinformatik und BWL in Kooperation mit der DHBW Mannheim und
der Hochschule Rhein Main sowie den berufsintegrierten Studiengang BWL in Kooperation mit der
Hochschule Mainz. Erstmals in 2020 bietet auch die Aareal Bank eine Ausbildung zum Fachinforma-
tiker in Kooperation mit anderen Unternehmen in der Region an. Es besteht eine enge Zusammen-
arbeit mit Universitaten in der Region in Form von verschiedenen Initiativen. Neben der erfolgreichen
Weitergabe von Spezialwissen und dem Einholen neuer Perspektiven fiuhrten die dezidierten
MaRBnahmen der Nachwuchskrafteférderung in der Aareal Bank bereits zu einer Verringerung des
Durchschnittsalters.

Die Aareon bietet neben Trainee-Programmen die Dualen Studiengange ,Wirtschaftsinformatik*
und ,Medien, IT und Management® sowie verschiedene Berufsausbildungen an: Kaufmann/-frau fir
Biromanagement, Fachinformatiker/-in fir Anwendungsentwicklung bzw. Systemintegration.

Im Zuge der Nachwuchsférderung unterstitzte die Aareon die Initiative JOBLINGE fiir junge Menschen
mit schwierigen Startbedingungen. Zwischenzeitlich gehen bereits drei ehemalige Joblinge der
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Aareon ihrer Ausbildung nach. Zudem fiihrte Aareon zwei Bewerbertrainings fir Teilnehmer der
Initiative JOBLINGE durch. Zur Férderung von Nachwuchs und Wissenschaft kooperiert die Aareon
mit mehreren Hochschulen, bietet Praktika an und unterstiitzt Studenten im Rahmen des Deutsch-
landstipendiums an der Johannes Gutenberg-Universitat Mainz.

Vergiitungssystem

Neben einer festen Verglitung erhalten alle unbefristet angestellten Mitarbeiter eine erfolgsorien-
tierte variable Vergitung. Zur Sicherstellung der Angemessenheit der individuellen Vergltungen
werden diese im jahrlichen Turnus Uberprift. Ziel ist es, den Mitarbeitern im Konzern eine sowohl
angemessene als auch attraktive Vergutung zu zahlen.

Work-Life-Balance

Im Aareal Bank Konzern wird der Unterstlitzung der Mitarbeiter bei der Vereinbarkeit von Beruf und
Familie ein hoher Stellenwert beigemessen. Dies wird mit einer Vielzahl gezielter Unterstitzungs-
leistungen wie Kooperationen mit Kinderbetreuungseinrichtungen oder Dienstleistern zur Vermittlung
privater Kinderbetreuungslésungen, Ferienprogrammen fiir Mitarbeiterkinder, Zurverfigungstellung
von Eltern-Kind-Arbeitszimmern, flexiblen Arbeitszeitmodellen, Teilzeitangeboten sowie der Mog-
lichkeit zu mobilem Arbeiten oder alternierender Telearbeit fur alle Mitarbeiter unterstrichen. Eine
weitere Komponente zur Verbesserung der Work-Life-Balance der Mitarbeiter ist das Angebot an
Leistungen zur besseren Vereinbarkeit von Beruf und Pflege. Dieses beinhaltet u.a. das bundesweite
Angebot zur Beratung und Unterstiitzung im Krankheits- und Pflegefall von nahen Angehdrigen
sowie in der Bank die Mdglichkeit zur Teilnahme an verschiedenen Kompetenztrainings zur besse-
ren Vereinbarkeit von Beruf und Pflege.

Als innovatives Unternehmen, das den digitalen Transformationsprozess ganzheitlich vorantreibt
und den damit verbundenen Veranderungsprozess fir die Mitarbeiter steuert, hat Aareon bereits in
der Vergangenheit im Rahmen des 2020 abgeschlossenen Projekts ,work4future“ zahlreiche Mal-
nahmen durchgeflhrt. 2019 wurde die Betriebsvereinbarung fir mobiles Arbeiten umgesetzt, die die
Arbeitsflexibilitat fir die Mitarbeiter weiter steigert. Fir die interne Kommunikation wurde ein digi-
tales Kollaborationstool eingefiihrt, das insbesondere auch in der Covid-19-Pandemie trotz sozialer
Distanz die Mitarbeiter noch ndher zusammengebracht hat. Unterstitzt wurde dies von verschie-
denen Aktionen und regelmaRigen Vorstands-Posts. Die Raumkonzepte wurden entsprechend den
Anforderungen in der taglichen Zusammenarbeit weiterentwickelt, um hier noch innovativer und
erfolgreicher sein zu kénnen.

Gesundheit

Zur Uberpriifung der Wirksamkeit und kontinuierlichen Verbesserung des Arbeitsschutzmanage-
ments treten jeweils implementierte Arbeitsschutzausschiisse (ASA) vierteljahrlich zusammen,
denen neben unterschiedlichen Funktionstragern der Unternehmen der jeweilige Betriebsarzt und
die Fachkrafte fir Arbeitssicherheit angehoéren.

Um die Gesundheit seiner Mitarbeiter gezielt zu schiitzen und zu férdern, bietet der Aareal Bank
Konzern ein umfassendes, sich stets an den aktuellen Bedirfnissen der Mitarbeiter ausrichtendes
Angebot an gesundheitsférdernden MaRnahmen aus den Bereichen Information, Prophylaxe, Bewe-
gung und Ergonomie, Ernahrung sowie psychische Gesundheit und Entspannung. Trotz der pande-
miebedingten Einschrankungen im Berichtsjahr konnten erfolgreiche Formate in der Bank fortgefiihrt
werden. Hierzu zahlten praventive individuelle Gesundheitsberatungen zu verschiedenen Themen-
stellungen, Betriebsarztsprechstunden mit Diagnoseangebot, Grippeschutzimpfungen, Haut-Screening,
Darmkrebsvorsorge sowie Ergonomieberatung am Arbeitsplatz, Massagen (bis zum Lockdown)
sowie Business-Yoga, das in digitaler Form fortgefiihrt werden konnte. Im betrieblichen Gesund-
heitsmanagement wurden bei der Aareon im Jahr 2020 — gerade auch vor dem Hintergrund der
Covid-19-Pandemie — zahlreiche MalRnahmen zur Unterstiitzung der Mitarbeiter in einer digitalen
Arbeitswelt umgesetzt.



Geschaftsbericht 2020 Aareal Bank AG | Lagebericht 21

Risikobericht

Die Aareal Bank AG ist die Obergesellschaft der Aareal Bank Gruppe. Mit einer Vielzahl von Kon-
zerngesellschaften hat die Aareal Bank AG Ergebnisabfiihrungsvertrage bzw. Beherrschungs-
und Gewinnabfuhrungsvertrage abgeschlossen. Die wirtschaftlichen Risiken dieser Gesellschaften
spiegeln sich damit im Risikoprofil der Aareal Bank AG wider. Dartber hinaus wird die Refinan-
zierung der Aareal Bank Gruppe zentral durch die Aareal Bank AG gesteuert. Daher erfolgt die
Uberwachung und Steuerung der Risiken des Konzerns durch die Obergesellschaft nach konzern-
einheitlichen Vorgaben. Vor diesem Hintergrund wird im nachfolgenden Risikobericht das Risiko-
managementsystem auf Gruppenebene dargestellt.

Risikomanagement in der Aareal Bank Gruppe

Die Fahigkeit, Risiken richtig beurteilen und gezielt steuern zu kénnen, stellt eine der zentralen
Kernkompetenzen im Bankgeschaft dar. Die Beherrschung des Risikos unter allen relevanten
Aspekten ist damit ein entscheidender Faktor fir den nachhaltigen wirtschaftlichen Erfolg eines
Kreditinstituts. Diese 6konomische Motivation fiir ein hoch entwickeltes Risikomanagement wird
fortlaufend durch umfangreiche aufsichtsrechtliche Anforderungen an die Risikosteuerung verstarkt.

Die Aareal Bank Uberpruft regelmafRig die Angemessenheit und Wirksamkeit ihrer Corporate-
Governance-Systeme inklusive der Risiko-Governance-Systeme. Aufgrund der Covid-19-Pandemie
wurden die verschiedenen betroffenen Prozesse und Systeme unmittelbar zu Beginn der Pandemie
Uberpruft. Das Management hat insofern umfanglich auf die Covid-19-Krise reagiert: Der eingesetzte
Pandemieausschuss hat fortlaufend den operativen (IT-)Betrieb inklusive notwendiger Hygiene-
und Abstandsregelungen sichergestellt. Die technische Ausstattung hat sich wahrend der Krise mit
langeren Homeoffice-Zeiten bewahrt. Covid-19-spezifische Szenarien wurden friihzeitig entwickelt,
um mdgliche Auswirkungen in verschiedenen Auspragungen zu simulieren. Neben einer anlass-
bezogenen Uberpriifung des Risk Appetite Frameworks und der Kreditrisikostrategien wurden auch
die Methoden der Szenarioannahmen fir Zwecke des Risikomanagements fiir das Portfolio Immo-
bilienfinanzierungen erweitert. Berichtsfrequenzen wurden bedarfsgerecht angepasst. Die aktuelle
Sachlage wurde fortlaufend mit allen betroffenen Stakeholdern in den jeweiligen Gremien diskutiert.

Die Aareal Bank bezieht auch Nachhaltigkeitsrisiken, sog. ESG-Risiken (Environmental, Social and
Governance), in das Risikomanagement der Bank ein. Unter Nachhaltigkeitsrisiken versteht die
Aareal Bank grundsatzlich artenibergreifende Risiken bzw. Risikotreiber, die direkt oder indirekt
durch die Umwelt, Soziales oder die Uberwachungsprozesse beeinflusst werden. Alle wesentlichen
Nachhaltigkeitsrisiken konnten als Auspragung bestehender finanzieller und nicht-finanzieller
Risiken zugeordnet werden. Entsprechend erfolgt eine Steuerung implizit im Rahmen der jeweils
zugeordneten Risikoarten.

Anwendungs- und Verantwortungsbereiche fiir das Risikomanagement

Die Aareal Bank AG als Obergesellschaft des Konzerns hat umfangreiche Systeme und Regelungen
zur Uberwachung und Steuerung der Risiken auf Gruppenebene implementiert.

Die Uberwachung der wesentlichen bankiiblichen Risiken erfolgt nach einheitlichen Methoden und
Verfahren fir alle Gesellschaften der Aareal Bank Gruppe. Die Risikouberwachung in den Tochter-
gesellschaften erfolgt mit speziell auf das jeweilige Risiko zugeschnittenen Methoden. Erganzend
erfolgt die Risikolberwachung fiir diese Gesellschaften auf Gruppenebene durch die zustandigen
Kontrollorgane der jeweiligen Gesellschaft und das Controlling der Beteiligungsrisiken.

Die Gesamtverantwortung fiir die Risikosteuerung und -Gberwachung obliegt dem Vorstand und
in seiner Uberwachungsfunktion des Vorstands auch dem Aufsichtsrat der Aareal Bank AG. In der
folgenden Ubersicht sind die Zustandigkeiten auf Ebene der Organisationseinheiten dargestellt.
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Risikkoart =~ [Risikosteuerung Risikoliberwachung

Gesamtverantwortung: Vorstand und Aufsichtsrat der Aareal Bank AG

Kreditausfallrisiken

Immobilienfinanzierung

Loan Markets & Syndication
Credit Risk

Credit Portfolio Management
Credit Transaction Management
Workout

Risk Controlling

Second Line of Defence NPL

Treasury-Geschaft Treasury Risk Controlling
Landerrisiken Treasury Risk Controlling
Credit Risk

Credit Transaction Management

Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch
(IRRBB)

Treasury, Asset-Liability Committee

Risk Controlling
Finance & Controlling

Marktrisiken

Treasury, Asset-Liability Committee

Risk Controlling

Operationelle Risiken

Prozessverantwortliche Bereiche

Non-Financial Risks

Beteiligungsrisiken

Group Strategy

Risk Controlling
Finance & Controlling
Kontrollorgane

Immobilienrisiken

Aareal Estate AG

Risk Controlling

Geschafts- und strategische Risiken

Group Strategy

Risk Controlling

Liquiditatsrisiken

Treasury

Risk Controlling

Prozessunabhingige Uberwachung: Revision

Der Vorstand formuliert sowohl die Geschafts- und Risikostrategien als auch die Rahmenbedingun-
gen des sogenannten Risk Appetite Frameworks. Dabei wird Uber den Risikoappetit die maximale
Risikopositionierung beschrieben, durch die eine dauerhafte Fortfihrung des Geschéaftsbetriebs nicht
gefahrdet ist, auch wenn die Risiken schlagend werden. Fir die einzelne Geschéftseinheit (,First Line
of Defense”) stellt das Risk Appetite Framework den Rahmen fiir den eigenstandigen und verant-
wortungsvollen Umgang mit Risiken dar.

Die Risikouberwachung (,Second Line of Defense®) misst regelmaRig die Auslastung der Risiko-
Limits und berichtet lber die Risiken. Hierbei wird der Vorstand durch das Risk Executive Committee
(RiskExCo) unterstitzt. Das RiskExCo erarbeitet im Rahmen der delegierten Aufgaben Beschluss-
vorlagen und fordert die Risikokommunikation und die Risikokultur in der Bank. Das Risikomanage-
mentsystem wird durch eine regulatorisch geforderte Sanierungsplanung erganzt. Im Rahmen dieser
werden fir wesentliche Leistungskennzahlen sowohl aus 6konomischer als auch aus normativer
Perspektive Schwellenwerte festgelegt. Diese stellen sicher, dass nachhaltige negative Entwicklungen
an den Markten mit Auswirkungen auf unser Geschaftsmodell friihzeitig identifiziert und entspre-
chende HandlungsmaRBnahmen eingeleitet werden, um eine dauerhafte Fortflihrung des Geschéfts-
betriebs zu gewahrleisten. Die Risikoliberwachung auf Portfolioebene erfolgt dabei fur die finan-
ziellen Risiken durch den Bereich Risk Controlling und fur die nicht finanziellen Risiken durch den
Bereich Non Financial Risk. Beide Bereiche haben eine direkte Berichtlinie an den Group Chief Risk
Officer (GCRO).

Dariber hinaus pruft die Konzernrevision (,Third Line of Defense) in regelmaRigen Abstéanden die
Aufbau- und Ablauforganisation und die Risikoprozesse einschlief3lich des Risk Appetite Frameworks
und beurteilt deren Angemessenheit. Zudem sehen die internen Prozesse vor, dass die Compliance-
Funktion bei Compliance-relevanten Sachverhalten einzubeziehen ist.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Kontrollfunktion hat der Aufsichtsrat u.a. einen Risikoaus-
schuss eingerichtet, der sich insbesondere mit den Risikostrategien sowie mit der Steuerung und
Uberwachung aller wesentlichen Risikoarten befasst.

Strategien

Den Rahmen fiir das Risikomanagement bildet die vom Vorstand festgelegte und vom Aufsichts-
rat zustimmend zur Kenntnis genommene Geschaftsstrategie fur die Aareal Bank Gruppe. In Konsis-
tenz zur Geschaftsstrategie und auf Basis des definierten Risikoappetits wird das Risk Appetite
Framework definiert, welches auch die zentralen Elemente der gelebten Risikokultur beschreibt.
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Darauf aufbauend werden unter strenger Berlicksichtigung der Risikotragfahigkeit sowohl kapital-
als auch liquiditatsseitig detaillierte Strategien fir das Risikomanagement der wesentlichen Risiko-
arten formuliert. In ihrer Gesamtheit bilden diese die Konzernrisikostrategie. Diese Strategien sind
darauf ausgerichtet, einen professionellen und bewussten Umgang mit Risiken sicherzustellen.

So umfassen die Strategien u.a. allgemeine Festlegungen fir ein gleichgerichtetes Risikoverstand-
nis in allen Teilen der Gruppe. Darliber hinaus geben sie einen Ubergreifenden und verbindlichen
Handlungsrahmen fir alle Bereiche vor. Zur Umsetzung der Strategien bzw. zur Gewahrleistung der
Risikotragfahigkeit wurden in der Bank geeignete Risikosteuerungs- und -controllingprozesse ein-
gerichtet.

Die Geschaftsstrategie, das Risk Appetite Framework und die Risikostrategien unterliegen einem
laufenden Uberpriifungs- und Aktualisierungsprozess. Im Jahr 2020 erfolgte aufgrund der pande-
mischen Entwicklung und der damit verbundenen gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen zusatzlich
eine auBerordentliche Uberpriifung der Risikostrategien. Neben der regelmaRigen Uberpriifung und
ggf. Anpassung der Geschéaftsstrategie und als Folge dessen auch der Konzernrisikostrategie findet
eine mindestens jahrliche Validierung der Risikotragfahigkeit und der wesentlichen Risikomodelle
statt. Hierbei wird insbesondere die Angemessenheit der Risikomessmethoden, der Prozesse und
der Risikolimits untersucht. Die Strategien wurden im abgelaufenen Geschaftsjahr vom Vorstand
verabschiedet und vom Aufsichtsrat zustimmend zur Kenntnis genommen.

Fir den Fall von Limit-Uberschreitungen hat die Bank Eskalations- und Entscheidungsprozesse
definiert. Das Risk Controlling erstellt zeitnahe und unabhangige Risikoberichte fir das Management.

Die Aareal Bank Gruppe verfligt Uber ein dezentrales Internes Kontrollsystem (IKS), d.h., die jewei-
ligen KontrollmafRnahmen sowie die Ergebnisse sind in der schriftlich fixierten Ordnung der einzelnen
Prozesse der jeweiligen Fachbereiche, Tochtergesellschaften etc. beschrieben. Die internen Kon-
trollen kdnnen den Arbeitsablaufen vor-, gleich- oder nachgeschaltet sein. Dies umfasst sowohl die
automatischen Kontroll- und Uberwachungsfunktionen als auch entsprechende manuelle Vorgénge.
Das IKS umfasst damit die Gesamtheit aller KontrollmaBnahmen und dient zur Sicherstellung von
vorgegebenen qualitativen und quantitativen Standards (Erflllung von gesetzlichen/regulatorischen
Vorgaben, Einhaltung von Limits etc.).

Eine Uberpriifung der Angemessenheit und Wirksamkeit der Kontrollen findet anlassbezogen bzw.
mindestens einmal jahrlich statt. Die Ergebnisse werden mit den entsprechenden Einheiten der
Second/Third Line of Defence (Risk Controlling, Compliance und Revision) abgestimmt und sowohl
an den Vorstand als auch an den Aufsichtsrat berichtet. Im Falle von Auffalligkeiten bzw. VerstoRen
ist in Abhangigkeit von der Schwere des Vergehens der Vorstand und ggf. der Aufsichtsrat umgehend
in Kenntnis zu setzen, sodass geeignete MalRnahmen beziehungsweise Prifungshandlungen
frihzeitig eingeleitet werden kénnen.

Risikotragfahigkeit und Limitierung

Die Risikotragfahigkeit im Rahmen des bankinternen Prozesses zur Sicherstellung der angemes-
senen Kapitalausstattung (ICAAP) stellt eine entscheidende Determinante fur die Ausgestaltung des
Risikomanagements dar. Zur Sicherstellung der jederzeitigen Risikotragfahigkeit verfolgt die Aareal
Bank Gruppe einen dualen Steuerungsansatz, der zwei komplementare Perspektiven, namentlich
die normative und die 6konomische Perspektive, umfasst.

Im Rahmen der normativen Perspektive soll Gber einen mehrjahrigen Zeitraum sichergestellt werden,
dass die Aareal Bank Gruppe in der Lage ist, ihre regulatorischen Anforderungen zu erfullen. In
dieser Perspektive wird somit allen wesentlichen Risiken Rechnung getragen, die sich auf relevante
aufsichtsrechtliche Kennzahlen im mehrjahrigen Planungszeitraum auswirken kdnnen.

Die normative Perspektive des ICAAP ist in den Planungsprozess der Aareal Bank Gruppe einge-
bettet, welcher insbesondere auch die Kapitalplanung beinhaltet. Die Konzernplanung umfasst
sowohl Basisszenarien als auch adverse Szenarien und erstreckt sich auf jeweils drei Planjahre. Die
Ergebnisse der Konzernplanung werden in Form einer Plan-Gewinn- und Verlustrechnung fir die
Aareal Bank Gruppe dargestellt. Zusatzlich erfolgt eine Planung der Bilanzstruktur und der wesent-
lichen aufsichtsrechtlichen Kennziffern sowie weiterer interner Steuerungsgrofien.

Im Rahmen des Planungsprozesses des Aareal Bank Konzerns erfolgten auch die laufende
Uberwachung der Steuerungsgrofen und die Uberpriifung der Einhaltung der Limits der normativen
Perspektive. Dies erfolgt sowohl im eigentlichen Planungsprozess als auch innerhalb der unter-
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jahrigen Anpassungen der Konzernplanung. Bei den Uiberwachten und limitierten Steuerungsgroéfien
der normativen Perspektive handelt es sich um verschiedene aufsichtsrechtliche Quoten.

Die 6konomische Perspektive des ICAAP dient der Sicherung der wirtschaftlichen Substanz der
Aareal Bank Gruppe und damit insbesondere dem Schutz der Glaubiger vor 6konomischen Verlusten.
Hierzu werden gréRtenteils eigene mit der Aufsicht abgestimmte Verfahren und Methoden ver-
wendet, um mogliche 6konomische Verluste zu identifizieren, zu quantifizieren und mit internem
Kapital zu unterlegen.

Das interne Kapital dient im Rahmen der 6konomischen Perspektive als risikotragende Komponente.

Innerhalb der Aareal Bank Gruppe dient das aktuelle regulatorische Kernkapital (Tier 1 Capital) als
Ausgangsgrofe fir die Bestimmung der 6konomischen Risikodeckungsmasse. Das zur Verfligung
stehende interne Kapital umfasst demnach das harte Kernkapital (CET1) erganzt um das zusatz-
liche Kernkapital (AT1). Erganzungskapital sowie Planergebnisse, welche im Risikobetrachtungs-
zeitraum anfallen, werden nicht beriicksichtigt.

Der wertorientierte Ansatz der 6konomischen Perspektive verlangt dartber hinaus, dass am regula-
torischen Kernkapital geeignete Anpassungen vorgenommen werden, damit die Risikodeckungsmasse
mit der wirtschaftlichen Betrachtung im Einklang steht. Dies kdbnnen Anpassungen im Hinblick auf
eine vorsichtige Bewertung, stille Lasten oder einen Managementpuffer sein.

Als Risikobetrachtungshorizont bzw. als Haltedauer fir die Risikomodelle im Rahmen der 6ko-
nomischen Perspektive nimmt der Aareal Bank Konzern durchgangig 250 Handelstage an. Soweit
die Risikomessung auf der Basis von quantitativen Risikomodellen erfolgt, liegt den verwendeten
Risikoparametern ein einheitlicher Beobachtungszeitraum von mindestens 250 Handelstagen bzw.
mindestens einem Jahr zugrunde. Die Uberpriifung der Angemessenheit der Modellannahmen
erfolgt im Rahmen der Validierung der entsprechenden Risikomodelle und -parameter.

In Bezug auf die Beriicksichtigung von Korrelationseffekten zwischen den wesentlichen Risikoarten
im Rahmen der 6konomischen Perspektive des ICAAP hat sich die Aareal Bank Gruppe vorsichtig
fur eine additive Verknupfung entschieden, d.h., es werden keine risikomindernden Korrelationen
angesetzt. Soweit die Risikomessung im Rahmen der Risikotragfahigkeitsberechnung auf Basis
quantitativer Risikomodelle erfolgt, haben wir dieser Berechnung ein Konfidenzniveau in H6he von
99,9 % zugrunde gelegt.

Die risikoartenspezifischen Limits werden so festgelegt, dass die 6konomische Risikodeckungs-
masse abzliglich eines Risikopuffers nicht tGberschritten wird. Der Puffer soll nicht explizit limitierte
Risiken (z.B. nicht sinnvoll quantifizierbare Risiken) abdecken und zur Absorption von sonstigen
Schwankungen des internen Kapitals im Zeitablauf dienen. Die Festlegung der einzelnen Limits
erfolgt auf Basis der bestehenden Risikopositionen sowie der historischen Auspragungen der Risiko-
potenziale, soweit diese im Einklang mit der Geschéafts- und Risikostrategie stehen. Die konkrete
Limit-Hohe wurde so festgelegt, dass das Limit fir Inanspruchnahmen aus der geplanten Geschafts-
entwicklung sowie flr tbliche Marktschwankungen ausreichend bemessen ist.

Die Auslastung der Einzellimits fiir die wesentlichen Risikoarten und die Gesamtauslastung der
Limits werden monatlich detailliert berichtet und im taglichen Reporting Uberwacht. Es waren keine
Limit-Uberschreitungen im Berichtszeitraum festzustellen, vereinzelte Frihwarnschwellen wurden
durch die Covid-19-bedingte Erh6hung der Marktvolatilitaten uberschritten. Dies ist ein Indiz fir die
angemessene Kalibrierung des Limitsystems und dessen Steuerungswirkung im Sinne einer Rea-
gibilitdt auf stark veranderte Rahmenbedingungen. Entsprechende Gegensteuerungsmaflnahmen
wurden ergriffen und die Gesamtauslastung der Deckungsmassen zeigt die Angemessenheit der
Kapitalausstattung.
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Risikotragfahigkeit Aareal Bank Gruppe (6konomische Perspektive des ICAAP)

31.12.2020 31.12.2019

Mio. €
Kernkapital (T1) 2.586 2.491
6konomische Anpassungen -61 -110

Auslastung der Risikodeckungsmasse

Kreditausfallrisiken 637 525
Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch (IRRBB) 68 93
Marktrisiken 415 360
Operationelle Risiken 102 123
Beteiligungsrisiken 35 30
Immobilienrisiken 76 60
Geschafts- und strategische Risiken 36 81

Die Entwicklung der Auslastung der Risikodeckungsmasse im Berichtszeitraum stellte sich wie folgt dar:

Entwicklung der Auslastung der Risikodeckungsmasse im Jahresverlauf 2020

Mio. € freie Risikodeckungsmasse B Auslastung
3.000

2.381 2.381 2.396 2.481 2.481 2.481 2.490 2.490 2.507 2.532 2.525 2.536 2.525
2.500

Dez 2019 Jan2020 Feb2020 Méar2020 Apr2020 Mai2020 Jun2020 Jul2020 Aug 2020 Sep 2020 Okt2020 Nov2020 Dez 2020

Fir den Bereich der Liquiditatsrisiken ist das Risikodeckungspotenzial kein geeignetes MaR zur
Beurteilung der Risikotragfahigkeit. Im Rahmen des bankinternen Prozesses zur Sicherstellung

einer angemessenen Liquiditatsausstattung (ILAAP) haben wir zur Steuerung und Uberwachung
dieser Risikoart spezielle Steuerungsinstrumente entwickelt, die im Abschnitt ,Liquiditatsrisiken®
naher beschrieben werden.

Stresstesting

Ein Kernelement unseres Risikomanagementsystems ist die Durchfiihrung und Analyse von Szena-
riobetrachtungen in allen Perspektiven innerhalb des ICAAP und des ILAAP. Hierbei flihren wir fur
alle wesentlichen Risiken sowohl historische als auch hypothetische Stresstests durch. Um auch
das Zusammenspiel einzelner Risikoarten beurteilen zu kénnen, haben wir risikoartenibergreifende
Stressszenarien (sog. globale Stresstests) definiert. Im Rahmen eines historischen Szenarios werden
z.B. die Auswirkungen der ab 2007 eingetretenen Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise auf die einzel-
nen Risikoarten und das Gesamtrisiko untersucht. Im hypothetischen Szenario werden potenzielle
aktuelle Entwicklungen, u.a. abgeleitet aus politischen Entwicklungen, kombiniert mit deutlichen
makrodkonomischen Verschlechterungen. Durch die implementierte Stresstestmethodik werden die
Auswirkungen etwaiger Risikokonzentrationen mitberlcksichtigt. Die Stressszenarien werden sowohl
in der 6konomischen als auch der normativen Perspektive betrachtet und die entsprechenden
Wechselwirkungen, d.h. 6konomische Risiken, die sich normativ im Betrachtungshorizont materia-
lisieren kdnnen, werden entsprechend in der normativen Perspektive einbezogen, sollten sie hierin
nicht ausreichend abgedeckt sein.
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Der Vorstand und der Aufsichtsrat werden quartalsweise liber die Ergebnisse der Stressanalysen
informiert.

Kreditgeschaft

Die Aufbauorganisation und die Geschaftsprozesse der Aareal Bank Gruppe bertcksichtigen die
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Aufbau- und Ablauforganisation im Kreditgeschaft.

Der malgebliche Grundsatz fur die Ausgestaltung der Prozesse im Kreditgeschaft ist die klare
aufbauorganisatorische Trennung der Markt- und Marktfolgebereiche bis einschlieRlich zur Ebene
der Geschaftsleitung. Daruber hinaus gibt es den von der Kreditentscheidung unabhangigen Bereich
Risk Controlling, der die Funktion hat, alle wesentlichen Risiken zu tiberwachen und ein zielge-
richtetes Risikoreporting auf Portfolioebene sicherzustellen.

Die Kreditentscheidungen im als risikorelevant eingestuften Kreditgeschaft bediirfen zweier zustim-
mender Voten der Bereiche Markt und Marktfolge. Die entsprechenden Kompetenzen fiir Kredit-
entscheidungen innerhalb der Bereiche sind in der Kompetenzordnung der Bank eindeutig geregelt.
Fur den Fall, dass keine einvernehmliche Entscheidung der Kompetenztrager getroffen wird, ist der
Kredit abzulehnen oder der nachsthéheren Kompetenzstufe zur Entscheidung vorzulegen.

Bei der Einrichtung von Kontrahenten-, Emittenten- und Landerlimits wird das Marktfolgevotum
durch das RiskExCo verantwortet. Dieses hat die betreffenden Kompetenzen an die Leiter der
marktunabhangigen Organisationseinheiten Risk Controlling, Credit Transaction Management und
Credit Portfolio Management delegiert.

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

Der Kreditprozess gliedert sich in die Phasen Kreditgewahrung und Kreditweiterbearbeitung, fiir die
jeweils Kontrollprozesse existieren. Fur Kredite mit erhdhten Risiken existieren ergédnzende Prozesse
zur Intensivbetreuung, Problemkreditbearbeitung und gegebenenfalls Risikovorsorge. Entspre-
chende Bearbeitungsgrundsatze sind im standardisierten Regelwerk der Bank festgelegt. RegelmaRig
werden die flr das Adressenausfallrisiko eines Kreditengagements bedeutsamen Aspekte heraus-
gearbeitet und beurteilt. Branchen- und gegebenenfalls Landerrisiken werden mitbericksichtigt.
Kritische Punkte eines Engagements werden hervorgehoben und gegebenenfalls unter der Annahme
verschiedener Szenarien dargestellt.

Im Rahmen der Kreditentscheidung, aber auch bei der turnusmaRigen oder anlassbezogenen
Beurteilung eines bereits bestehenden Engagements werden die Risiken mithilfe von geeigneten
Risikoklassifizierungsverfahren bewertet. Eine Uberpriifung der Klassifizierung erfolgt mindestens
jahrlich, abhéngig vom Risiko kommen gegebenenfalls auch deutlich kiirzere Uberpriifungszeit-
raume zum Tragen. Die Konditionengestaltung wird ebenfalls durch die Risikoeinschatzung beein-
flusst.

Fur den Fall, dass Limits Uberschritten werden bzw. sich einzelne Risikoparameter negativ ent-
wickeln, sind in den Organisationsrichtlinien entsprechende Verfahren zur Eskalation und zur
weiteren Vorgehensweise festgelegt. Dies betrifft z.B. MaRnahmen zur Sicherheitenverstarkung
bis hin zur Uberpriifung eines eventuellen Risikovorsorgebedarfs.

Das friihzeitige 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. der Engagements, bei denen sich erhdhte Risiken abzu-
zeichnen beginnen. Dazu Uberprifen wir die einzelnen Kreditengagements und die hieran Beteiligten
(z.B. Kreditnehmer, Burgen) grundsatzlich regelmaRig wahrend der gesamten Kreditlaufzeit anhand
quantitativer und qualitativer Faktoren. Dies erfolgt u.a. mittels der Instrumentarien Regelmonitoring
und internes Rating. Dabei hangt die Intensitat der laufenden Beurteilung vom Risikogehalt und

der Grofle des Engagements ab. Durch die konzernweiten Risikosteuerungsprozesse ist sicherge-
stellt, dass mindestens jahrlich eine Beurteilung des Adressenausfallrisikos erfolgt.

In Ergédnzung zu den eingesetzten Verfahren zur Friherkennung von Risiken existiert in der Bank
ein CRE Credit Risk Committee (CRC). Das CRC férdert die Risikokultur durch Identifikation und
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Adressierung von risikorelevanten Themen zu den Krediteinzelfallen. Daneben unterliegt jedes
risikoauffallige rating-pflichtige Kreditengagement der Mitwirkung des CRC. Das CRC entscheidet
insbesondere Uber die Ausiibung von Ermessensspielraumen bei der Klassifizierung in Normal-,
Intensiv- oder Problemkreditbetreuung und Freigabe von Aktionsplanen. Durch die interdisziplinare
Zusammensetzung des CRC wird der Know-how-Transfer untereinander verstarkt. Covid-19-
bedingte vertragliche Malnahmen wie das Aussetzen bestimmter Vereinbarungen, Tilgungsaus-
setzungen oder Liquiditatslinien werden regelmaRig an den Vorstand berichtet und eng liberwacht.

Die Identifizierung der Risikopositionen sowie die Beobachtung und Bewertung der Risiken erfolgen
dabei mittels intensiver IT-Unterstitzung. Insgesamt versetzen uns die vorhandenen Instrumente
und Verfahren in die Lage, bei Bedarf bereits in einem friihen Stadium MalRnahmen zur Risikosteue-
rung einzuleiten.

Eine wesentliche Rolle spielt in diesem Zusammenhang das proaktive Management der Kunden-
bindung. Hierunter verstehen wir das frihzeitige Zugehen auf einen Kunden mit dem Ziel, gemein-
same Losungen fir eventuell aufgetretene Probleme zu erarbeiten. In solchen Féllen schalten

wir gegebenenfalls Spezialisten aus den unabhangig aufgestellten Funktionen der Sanierung und
Abwicklung ein.

In der Aareal Bank werden auf die jeweilige Forderungsklasse zugeschnittene Risikoklassifizie-
rungsverfahren fir die erstmalige bzw. die turnusmaRige oder anlassbezogene Beurteilung der
Adressenausfallrisiken genutzt. Die Verantwortung fir die Entwicklung, Qualitat und Uberwachung
der Anwendung der Risikoklassifizierungsverfahren sowie die jahrliche Validierung liegen in zwei
getrennten voneinander unabhangigen Bereichen aufRerhalb des Markts.

Die auf Basis der internen Risikoklassifizierungsverfahren ermittelten Ratings bilden einen
integralen Bestandteil der Genehmigungs-, Uberwachungs- und Steuerungsprozesse der Bank.

Immobilienfinanzierungsgeschaft

Fir das grofRvolumige gewerbliche Immobilienfinanzierungsgeschaft setzt die Bank ein zweistufiges
Risikoklassifizierungsverfahren ein, das auf die speziellen Anforderungen dieses Geschafts
zugeschnitten ist.

Zunachst 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 Kennzahlen, qualitativer Aspekte und Expertenwissen
wird eine Einschatzung uber die derzeitige und kiinftige Ausfallwahrscheinlichkeit eines Kunden
getroffen.

In einem zweiten Schritt schlieRt sich die Berechnung des Verlusts bei Ausfall (Loss Given Default,
LGD) an. Der LGD beziffert die Hohe des 6konomischen Verlusts bei Ausfall des Kreditnehmers.
Dieser ergibt sich vereinfacht als nicht durch die Sicherheitenerlése gedeckter Teil der Forderung.

Bei der Bewertung der Sicherheiten werden, je nach Sicherheitenart und spezifischen Verwertungs-
aspekten, Abschlage vorgenommen bzw. Erldsquoten in Anrechnung gebracht. Bei inlandischen
Immobilien nutzt die Bank Erlésquoten aus einem bankiibergreifenden Daten-Pooling, wahrend bei
auslandischen Immobilien die Erldsquoten aufgrund der geringen Anzahl an Verwertungsverfahren
statistisch abgeleitet werden.

Die PD- und LGD-Verfahren werden dabei fur bilanzielle Zwecke auch fir die Bestimmung modell-
basierter Risikovorsorge verwendet. Hinsichtlich der im Rahmen der LGD des Einzelfalls zu bertick-
sichtigenden Szenariobetrachtungen haben wir Gber den Ublichen Prozess auf einen aktualisierten
Szenariomix abgestellt. Dieser wahrscheinlichkeitsgewichtete Szenariomix reflektiert die Unsicher-
heiten der weiteren Entwicklung der Covid-19-Pandemie und erganzt unser Basisszenario
(,swoosh®) um abweichende Entwicklungen Uber einen Betrachtungszeitraum von drei Jahren.

Mithilfe der PD, des LGD und des EAD wird der erwartete Verlust (Expected Loss, EL) bei Aus-
fall einer Finanzierung ermittelt. Der Expected Loss findet als finanzierungsbezogene Risikogré3e
Eingang in die Instrumentarien zur Steuerung des Immobilienfinanzierungsgeschéafts.
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Finanzinstitute

Mithilfe des internen Rating-Verfahrens fir Finanzinstitute werden in der Aareal Bank Gruppe
Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute, Wertpapierfirmen, Férderbanken und Versicherungen
einer Risikoklassifizierung unterzogen. Dabei werden qualitative und quantitative Aspekte
bericksichtigt. Dies schlieRt eine Betrachtung des Konzernhintergrunds unserer Kunden mit ein.
Uber die Bewertung der relevanten Kennzahlen und unter Einbeziehung 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 6ffentliche Stellen verwendet. Die
Zuweisung eines Kunden zu einer Rating-Klasse erfolgt dabei anhand eindeutig definierter
Risikofaktoren (z.B. der fiskalischen Flexibilitdt 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.

Handelsgeschift

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

Die Prozesskette besteht auf der Marktseite aus dem Bereich Treasury. Die Aufgaben der Markt-
folge werden von den unabhangigen Bereichen Credit Transaction Management und Risk Controlling
wahrgenommen. Dariber hinaus sind die Bereiche Finance & Controlling und Revision mit
prozessunabhangigen Aufgaben befasst.

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

Im Einzelnen sind die Zustandigkeiten wie folgt zugeordnet:

Fir die Risikosteuerung und den Abschluss von Handelsgeschaften im Sinne der MaRisk ist der
Bereich Treasury zustandig. Treasury betreibt das Aktiv-Passiv-Management und steuert die Markt-
preis- und Liquiditatsrisiken der Bank. Dariiber hinaus haben wir ein Asset-Liability Committee (ALCO)
eingerichtet, das Strategien fur die Aktiv-Passiv-Steuerung der Bank entwickelt und Vorschlage

zur Umsetzung dieser Strategien erarbeitet. Das ALCO tagt wochentlich und ist mit dem fir Treasury
zustandigen Vorstandsmitglied, dem Leiter Treasury sowie weiteren vom Vorstand benannten
Mitgliedern besetzt.

Die Kontrolle und die Bestatigung der Handelsgeschéafte gegeniiber dem Kontrahenten sowie die
Geschaftsabwicklung obliegen dem Bereich Credit Transaction Management. Dieser prift daruber
hinaus die Marktgerechtigkeit der abgeschlossenen Geschafte. AuRerdem ist Credit Transaction
Management zustandig fur die juristische Beurteilung von Individualvertragen und von neuen Stan-
dard-/-Rahmenvertragen.

Fir die Beurteilung des Adressenausfallrisikos werden samtliche Kontrahenten/Emittenten im
Handelsgeschéaft durch den Bereich Credit Transaction Management turnusmaRig oder anlassbe-
zogen einem Rating unterzogen. Das Rating bildet einen wichtigen Indikator fiir die Festsetzung
des kontrahenten-/emittentenbezogenen Limits.

Der Bereich Risk Controlling ist fiir die Identifizierung, Quantifizierung und Uberwachung der
Marktpreis-, Liquiditats- und Adressenausfallrisiken aus Handelsgeschaften zustandig. Darliber
hinaus stellt das Risk Controlling eine zeitnahe und unabhangige Risikoberichterstattung an das
Management sicher.

Die Prozesse sind darauf ausgerichtet, ein liickenloses Risikomanagement vom Geschéaftsabschluss
bis zur Risikoliberwachung der Bestande sicherzustellen. Die Uberwachungs- und Reportingfunktion
erstreckt sich auf die Anwendung adaquater Risikomesssysteme, die Ableitung von Limitsystemen
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sowie darauf, das Gesamtrisiko aus Handelsgeschaften der Aareal Bank Gruppe in seinem Umfang
und seinen Strukturen transparent zu machen.

Veranderungsprozesse im Sinne des AT 8 MaRisk werden uber konzernweite Rahmenlinien konsis-
tent gesteuert und es erfolgt in allen Fallen eine Einbindung des RiskExCo. Prozesse und Systeme
sind zudem darauf ausgerichtet, neue Produkte schnell und angemessen in die Risikolberwachung
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 und
Risikoanalyse der Frihwarnindikatoren sowie der Festlegung der weiteren Behandlung. Kommt

es zum Ausfall eines Kontrahenten/Emittenten, wird unter Einbindung des RiskExCo mit den betref-
fenden Fachbereichen der Bank das weitere Vorgehen festgelegt.

Fir den Fall von Limit-Uberschreitungen haben wir Eskalations- und Entscheidungsprozesse
definiert.

Kreditausfallrisiken

Definition

Unter Kreditausfallrisiko verstehen wir die Gefahr eines Verlusts, der dadurch entsteht, dass sich die
Bonitat eines Geschéaftspartners verschlechtert (Migration Risk), er seinen vertraglichen Verpflich-
tungen nicht nachkommt, eine Sicherheit an Wert verliert oder ein Risiko bei der Verwertung einer
gestellten Sicherheit entsteht. Adressenausfallrisiken kdnnen sowohl bei Kreditgeschaften als auch
bei Handelsgeschaften entstehen. Adressenausfallrisiken aus Handelsgeschaften treten in der Form
des Kontrahentenrisikos und des Emittentenrisikos auf. Zu den Adressenausfallrisiken rechnen wir
ebenfalls das Landerrisiko.

Kreditrisikostrategie

Aufbauend auf der Geschéaftsstrategie werden die wesentlichen Aspekte der Kreditrisikosteuerung und
-politik durch die Kreditrisikostrategie der Aareal Bank festgelegt. Die Kreditrisikostrategie dient als
strategische Leitlinie zum Umgang mit der entsprechenden Risikokategorie innerhalb des Aareal
Bank Konzerns. Darlber hinaus gibt sie den Ubergreifenden und verbindlichen Handlungsrahmen fiir
alle Bereiche vor.

Die Kreditrisikostrategie wird mindestens einmal jahrlich im Hinblick auf die Risikotragfahigkeit und
Kongruenz zum Geschaftsumfeld Gberprift und gegebenenfalls angepasst. Dabei beziehen wir auch
Nachhaltigkeitsrisiken mit ein, soweit sie fur die Beurteilung relevant sind. Der dazugehdrige Pro-
zess wird von der Geschéftsleitung angestoflen und durch den Bereich Risk Controlling unterstutzt.
Dieser unterbreitet der Geschaftsleitung einen mit allen Bereichen abgestimmten Vorschlag. Die
verabschiedete Kreditrisikostrategie wird anschlielend im Aufsichtsrat erortert.

Grundsétzlich ist die Kreditrisikostrategie mittelfristig angelegt. Bei wesentlichen Anderungen der
Kreditrisiko- oder Geschéaftspolitik des Konzerns oder des Geschaftsumfelds wird sie an die ver-
anderten Bedingungen angepasst. So erfolgte aufgrund der gednderten wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen durch die Covid-19-Pandemie eine anlassbezogene Uberpriifung und Aktualisierung.
Darin wurden u.a. strengere Anforderungen zum Neugeschéft in den von der Covid-19-Pandemie
besonders betroffenen Objektarten aufgenommen.

Risikomessung und -iiberwachung

Sowohl die Aufbauorganisation als auch die Geschéaftsprozesse der Aareal Bank bertcksichtigen die
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Aufbau- und Ablauforganisation im Kredit- und Handels-
geschaft.

Der malgebliche Grundsatz fur die Ausgestaltung der Prozesse im Kredit- und Handelsgeschaft

ist die klare aufbauorganisatorische Trennung der Markt- und Marktfolgebereiche bis einschlieRlich
der Ebene der Geschéftsleitung. Durch den unabhangigen Bereich Risk Controlling werden auf
Portfolioebene alle wesentlichen Risiken identifiziert, quantifiziert, Gberwacht und ein zielgerichtetes
Risikoreporting sichergestellt.

In der Aareal Bank werden auf das jeweilige Geschaft angepasste unterschiedliche Risikoklassi-
fizierungsverfahren fir die erstmalige bzw. die turnusmafige oder anlassbezogene Beurteilung der
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Adressenausfallrisiken genutzt. Zukunftsgerichtete und makrokonomische Informationen werden in
den Risikoklassifizierungsverfahren und bei der Sicherheitenbewertung beriicksichtigt. Die Verfahren
und die Parameter werden einem regelméaRigen Uberpriifungs- und Anpassungsprozess unterzogen.
Die Verantwortung fiir die Entwicklung, die Qualitat und die Uberwachung der Anwendung der
Verfahren liegt auBerhalb der Marktbereiche.

Vor dem Hintergrund der Covid-19-Pandemie liegt im Moment ein besonderes Augenmerk auf den
volkswirtschaftlichen Prognosen. Bei der fortlaufenden Uberpriifung orientieren wir uns auch an den
Projektionen der EZB erganzend zu unseren ublichen Datenprovidern. Gleichwohl sind die Schatz-
unsicherheiten aktuell deutlich héher als Ublich, da es kein vergleichbares Ereignis in der ndheren
Vergangenheit gab und insoweit Daten und Erfahrungswerte fehlen.

Bilanzielles und auBerbilanzielles Geschaft (Bruttobuchwerte)
nach Rating-Verfahren, Mrd. € 31.12.2020

Nicht rating-pflichtiges
Geschaft* 0,4 Mrd. €

Forderungen an Finanz-
institute 2,3 Mrd. €

Forderungen
an Staaten und
Kommunen
7,6 Mrd. €

Rating-pflichtiges
gewerbliches Immobilien-
finanzierungsgeschaft
28,1 Mrd. €

*Inklusive Privatkundengeschaft
der ehemaligen Westimmo

Bilanzielles und auBerbilanzielles Geschaft (Bruttobuchwerte)
nach Rating-Verfahren, Mrd. € 31.12.2019

Nicht rating-pflichtiges

Geschaft* 0,5 Mrd. €
Forderungen an Finanz-
institute 2,4 Mrd. €

Forderungen
an Staaten und
Kommunen
7,8 Mrd. €

Rating-pflichtiges
gewerbliches Immobilien-
finanzierungsgeschéft
26,8 Mrd. €

*Inklusive Privatkundengeschaft
der ehemaligen Westimmo
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Zur Messung, Steuerung und Uberwachung der Konzentrations- und Diversifikationseffekte auf
Portfolioebene setzen wir u.a. zwei verschiedene Kreditrisikomodelle ein. Auf Basis dieser Modelle
werden die Entscheidungstrager der Bank regelmaRig tiber die Entwicklung und den Risikogehalt
des Immobilienfinanzierungsgeschafts und des Geschafts mit Finanzinstituten informiert. Durch die
Nutzung entsprechender Modelle kénnen insbesondere auch Rating-Anderungen und Korrelations-
effekte in die Beurteilung der Risikokonzentrationen einbezogen werden.

Im Rahmen der prozessorientierten Einzelkreditiberwachung werden verschiedene Instrumente der
laufenden Engagementbeobachtung eingesetzt. Hierbei handelt es sich neben den bereits beschrie-
benen Instrumenten z.B. um die Rating-Kontrolle, die Riickstandskontrollen sowie um die regel-
maRige Einzelanalyse der groRten Engagements. Die Intensitat der Kreditbetreuung richtet sich nach
dem Kreditrisiko.

Vor dem Hintergrund der Covid-19-Pandemie hat die Aareal Bank flachendeckend mit den Kunden
des rating-pflichtigen Immobilienfinanzierungsgeschafts in Kontakt gestanden und die vertraglichen
Regelungen soweit erforderlich und mdglich an die von den Kunden aktualisierten Geschaftsplane
angepasst. Dies betraf bezuglich des Aussetzens bestimmter vertraglicher Vereinbarungen ohne
Zahlungswirkung (sog. Covenants) aufgrund von Lockdowns in erster Linie Hotelfinanzierungen und
Shoppingcenter. Einen signifikanten Teil der benétigten Liquiditat stellten unsere Kunden und Spon-
soren aus ihren eigenen Mitteln zur Verfiigung. Daneben wurden auch Mittel aus staatlichen Hilfs-
paketen verwendet und einige wenige Kunden reduzierten ihre Engagements. Die Aareal Bank
unterstitzte Kunden mit Tilgungsaussetzungen von 120 Mio. € und Liquiditatslinien von 146 Mio. €.
Der Bruttobuchwert des bilanziellen Kreditgeschéfts unter gesetzlichen Moratorien betrug 49 Mio. €.
Der Bruttobuchwert des bilanziellen Kreditgeschafts von Covid-19-bedingten Forbearance-Mafnah-
men betrug 6,5 Mrd. €. Covid-19-bedingte MalRnahmen wie Tilgungsaussetzungen oder Liquiditats-
linien werden regelmaRig an den Vorstand berichtet und eng tberwacht.

Neben den bestehenden Prozessen wurden im Berichtsjahr fir die von der Covid-19-Pandemie
besonders betroffenen Portfolios wie Einzelhandel, Hotel und Studentenwohnheime zusatzliche
MaRnahmen umgesetzt. Unabhangig von LiquiditatsmaRnahmen wurden die Portfolios einer beson-
deren Beobachtung unterzogen. Dazu gehdrten Ad-hoc Wertliberprifungen der finanzierten Objekte,
die zunehmend mit externen Wertgutachten unterlegt wurden. Der Rhythmus fir das Regelmoni-
toring und das interne Rating, die auch einen detaillierten Soll-/Ist-Abgleich des Business Plans be-
inhalten, wurde auf einen halbjahrlichen Turnus angepasst. Das CRE Credit Risk Committee wurde
eng in die Beurteilung und Bewertung samtlicher Kredit- und Monitoring-Entscheidungen eingebun-
den. Fir die betroffenen Portfolien wurde ein separates Reporting mit Nachverfolgung auf Einzel-
fallebene und den kreditrelevanten Informationen aufgebaut, um auch aus Portfoliosicht friihzeitig
geeignete MalRnahmen ableiten zu kénnen.

Bei der bilanziellen Abbildung dieser MalRnahmen haben wir uns an den Empfehlungen des IASB
und mafgeblicher Aufsichtsbehérden wie der EBA, der EZB und der ESMA mit dem Ziel orientiert,
eine realistische Einschatzung zu den erwarteten Verlusten abzugeben. Eine Intensivbetreuung
fahrt zur Risikovorsorgebildung in Hohe des erwarteten Kreditverlusts fiir die gesamte Restlaufzeit
des Finanzinstruments (Stage 2). Gleiches gilt fur Finanzierungen, fiir die eine Forbearance-MaR-
nahme gewahrt wird. Aufgrund der pandemischen Entwicklungen gehen wir im Vergleich zum dritten
Quartal 2020 zum 31. Dezember 2020 von einer verzdgert einsetzenden Erholung aus. Diese pros-
pektive Schatzungsanderung fihrt dazu, dass die Covid-19-bedingten Liquiditdtsmalnahmen nicht
mehr nur temporar sind, sondern im Grundsatz zu einer signifikanten Kreditverschlechterung fiihren.
Nur in Ausnahmefallen, wenn dies belastbare Fakten rechtfertigen, wird keine signifikante Kredit-
verschlechterung angenommen.

In den folgenden Tabellen werden die Bruttobuchwerte von bilanziellem und auf3erbilanziellem
Kredit-, Geld- und Kapitalmarktgeschaft nach Rating-Klassen und Risikovorsorgestufen (Stages) in
Ubereinstimmung mit dem Kreditrisikomanagement auf Gruppenebene dargestellt. Die Auswirkun-
gen der Covid-19-Pandemie haben zu einer Erhéhung des Stage 2-Bestands gefiihrt. Die Darstellung
erfolgt gemaR internen Ausfallrisiko-Rating-Klassen der Aareal Bank Gruppe. Die Ausfalldefinition
richtet sich nach der fur die Steuerung relevanten Ausfalldefinition gemaR Art. 178 CRR.
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Bilanzielles rating-pflichtiges gewerbliches Immobilienfinanzierungsgeschaft

31.12.2020 31.12.2019
Stage1 Stage 2 Stage 3 W RN YENli Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl” Gesamt
Mio. €
Klasse 1
Klasse 2 73 73 62 62
Klasse 3 249 4 253 430 2 432
Klasse 4 1.142 1.142 1.368 1.368
Klasse 5 3.684 9 249 3.942 3.447 495 3.942
Klasse 6 3.920 426 184 4.530 4.300 20 64 4.384
Klasse 7 2.991 297 253 3.541 3.872 75 3.947
Klasse 8 3.140 574 38 3.752 6.051 35 209 6.295
Klasse 9 2.565 1.271 14 3.850 2.936 56 2.992
Klasse 10 707 2.961 17 3.685 860 344 1.204
Klasse 11 453 514 967 174 174
Klasse 12 1 16 17 1 16 17
Klasse 13 60 60
Klasse 14
Klasse 15
Ausgefallen 1.547 95 1.642 935 149 1.084
) fvpl = fair value through profit and loss (Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS)
AuBerbilanzielles rating-pflichtiges gewerbliches Immobilienfinanzierungsgeschaft
31.12.2020 31.12.2019
Stage1 Stage 2 Stage 3 W R CET 1 Stage1 Stage2 Stage 3 fvpl” Gesamt
Mio. €
Klasse 1-2
Klasse 3 22 22
Klasse 4 29 29 25 25
Klasse 5 69 10 79 63 17 80
Klasse 6 168 168 117 117
Klasse 7 87 0 14 101 141 25 166
Klasse 8 123 9 132 271 4 275
Klasse 9 158 41 199 101 101
Klasse 10 12 80 92 34 34
Klasse 11 30 11 41 1 1
Klasse 12-15
Ausgefallen 1 5 6 2 2
) fvpl = fair value through profit and loss (Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS); Kreditzusagen fiir zur
Syndizierung vorgesehene Darlehensteile
Bilanzielle Forderungen an Finanzinstitute
31.12.2020 31.12.2019
Stage 1 Stage 2 Stage 3 IR EETll Stage 1 Stage2 Stage 3 fvpl” Gesamt
Mio. €
Klasse 1 853 853 815 815
Klasse 2 213 213
Klasse 3 26 26 172 172
Klasse 4 108 108 82 82
Klasse 5 48 48 49 49
Klasse 6 26 26
Klasse 7 677 677 836 836
Klasse 8 320 320 417 417
Klasse 9 35 35
Klasse 10 33 33 26 26
Klasse 11-18
Ausgefallen

) fvpl = fair value through profit and loss (Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS)
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Bilanzielle Forderungen an Staaten und Kommunen

31.12.2020 31.12.2019

Stage1 Stage2 Stage 3 IR LTI Stage1 Stage2 Stage 3 fvpl” Gesamt
Mio. €
Klasse 1 3.622 3.622 2.505 2.505
Klasse 2 1.674 26 1.700 2.680 65 2.745
Klasse 3 778 62 840 739 67 806
Klasse 4 76 76 100 100
Klasse 5 36 36 176 176
Klasse 6 177 177 262 262
Klasse 7 151 151 189 189
Klasse 8 1 1 6 6
Klasse 9 404 556 960 925 125 1.050
Klasse 10-20
Ausgefallen

) fvpl = fair value through profit and loss (Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS)

Die monatliche Berichterstattung enthalt die wesentlichen Aspekte der Kreditrisiken und wird
mindestens vierteljahrlich entsprechend den regulatorischen Anforderungen um Detailinformationen
zur Entwicklung des Kreditportfolios, z.B. nach Landern, Objekt- und Produktarten, Risikoklassen
und Sicherheitenkategorien, erganzt. Dies erfolgt unter besonderer Berucksichtigung von Risiko-
konzentrationen.

Handelsgeschafte werden nur mit Kontrahenten abgeschlossen, fiir die entsprechende Linien einge-
richtet wurden. Alle Geschafte werden unverziiglich auf die kredithehmerbezogenen Linien ange-
rechnet. Die Einhaltung der Limits wird real-time durch den Bereich Risk Controlling Uberwacht. Die
Positionsverantwortlichen werden uber die Limits und deren Ausnutzung regelmaRig und zeitnah
informiert.

Grundsatzlich verfolgt die Aareal Bank im Rahmen der Kreditportfoliosteuerung eine ,Buy & Manage*-
Strategie mit dem primaren Ziel, gewahrte Kredite Gberwiegend bis zum Laufzeitende auf der Bilanz
zu halten, wobei Exit-MaRRnahmen gezielt zur aktiven Portfolio- und Risikosteuerung zum Einsatz
kommen.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die eingesetzten Instrumente und Verfahren uns auch im
Berichtszeitraum in die Lage versetzt haben, bei Bedarf méglichst zeitnah geeignete MalRnahmen
zur Risikosteuerung bzw. -minderung einzuleiten.

Kreditrisikominderung

Zur Reduzierung der Ausfallrisiken werden durch die Bank unterschiedliche Arten von Sicherheiten
hereingenommen. Hierbei wird zwischen Sachsicherheiten wie Rechten an unbeweglichen Sachen
(Immobilien) und beweglichen Sachen (Mobilien), Rechten an Forderungen (z.B. Mieten) und
Verpflichtungserklarungen Dritter (z.B. Burgschaften) unterschieden.

Die Aareal Bank als international tatiger Immobilienfinanzierer legt den Schwerpunkt bei der
Besicherung von Kreditforderungen auf die Immobilie. Dabei erfolgen die Kreditgewahrung und die
Bestellung des Sicherungsrechts i.d.R. nach dem Recht der Belegenheit der Immobilie.

Die Festsetzung bzw. Ermittlung des Beleihungs- bzw. Verkehrswerts der Immobilie erfolgt im
Rahmen der jeweiligen Kreditentscheidungskompetenz und ist als integraler Bestandteil der Kredit-
entscheidung zu sehen. Die Hohe des von der Bank festzusetzenden Markt- bzw. Beleihungswerts
richtet sich im Regelfall nach der Wertermittlung eines Gutachters und wird intern plausibilisiert.
Sollte eine abweichende Einschatzung vorgenommen werden, so muss dies schriftlich erlautert
werden. Der von der Bank festgesetzte Beleihungswert darf jedoch nicht Gber dem vom unabhangigen
internen oder externen Gutachter ermittelten Wert liegen.

Im Zuge der Kreditrisikominderung wird auch die Verpfandung von nicht bérsennotierten Geschafts-
anteilen einer Objekt-/Immobiliengesellschaft als Sicherheit akzeptiert. Zur Bewertung entsprechen-
der Sicherheiten hat die Bank detaillierte Regelungen erlassen.
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Als weitere Standardsicherheit werden durch die Bank Gewahrleistungen (Blrgschaften/Garantien)
und finanzielle Sicherheiten (Wertpapiere, Auszahlungsanspriiche etc.) akzeptiert. Der Sicherheiten-
wert einer hereingenommenen Blrgschaft/Garantie bestimmt sich nach der Bonitat des Burgen/
Garanten. Die Bank differenziert an dieser Stelle zwischen ,Kreditinstituten/der 6ffentlichen Hand*
und ,Sonstigen Birgen*. Bei finanziellen Sicherheiten wird in Abhangigkeit der Sicherheitenart ein
Sicherheitenwert bestimmt. Generell werden bei der Bewertung von Gewahrleistungen und finan-
ziellen Sicherheiten Sicherheitsabschlage in Anrechnung gebracht.

Die turnusméRige Uberpriifung der Werthaltigkeit von Sicherheiten wird in den definierten Kredit-
prozessen geregelt. Bei wesentlichen Anderungen des Sicherheitenwerts erfolgt die Anpassung der
Risikoklassifizierung. Eine auRerordentliche Uberpriifung der Sicherheiten erfolgt, wenn der Bank
Informationen bekannt werden, die den Sicherheitenwert negativ beeinflussen. Darliber hinaus stellt
die Bank sicher, dass Valutierungen erst nach Einhaltung der vereinbarten Auszahlungsvoraus-
setzungen erfolgen. Die Sicherheiten werden mit allen wesentlichen Angaben im zentralen Kredit-
system der Bank erfasst.

Bei Immobilien, bei denen eine Indikation auf Wertschwankungen vorlag, kam es Covid-19-bedingt
aufgrund der Lockdowns und des erhdhten Anfrageaufkommens zu Verzégerungen bei der Einho-
lung von externen Wertgutachten. Die Aareal Bank hat diesem Umstand durch interne Wertgutachten
und mithilfe von Management Overlay innerhalb des Berichtsjahres Rechnung getragen. Der Um-
fang aktueller Werttberprifungen innerhalb des von der Covid-19-Pandemie besonders betroffenen
Portfolios wie Einzelhandel, Hotel und Studentenwohnheime deckte dieses Portfolio fir die Bewer-
tung zum Jahresende nahezu vollstéandig ab. Der Anteil der externen Gutachten lag bei rund 85 %
des Kreditvolumens. Im Durchschnitt deckten sich die Wertliberprifungen bis auf einzelne NPL-
Falle mit unseren Erwartungen aus dem dritten Quartal 2020. Zum Jahresende war kein Management
Overlay mehr erforderlich.

Kreditrisikominderung von Handelsgeschaften

Zur Reduzierung des Adressenausfallrisikos im Handelsgeschaft der Aareal Bank enthalten die von
der Bank verwendeten Rahmenvertrage fiir Finanztermingeschafte' und Rahmenvertrage fir Wert-
apierpensionsgeschéafte (Repos) verschiedene Kreditrisikominderungstechniken in Form von gegen-
seitigen Aufrechnungsrahmenvereinbarungen (,Netting-Vereinbarungen®).

Die von der Bank verwendeten Rahmenvertrage fir Finanztermingeschafte enthalten Aufrechnungs-
rahmenvereinbarungen auf Einzelgeschaftsebene (sog. ,Zahlungs-Netting“) sowie fir den Fall
der Kiindigung samtlicher Einzelgeschéfte unter einem Rahmenvertrag (sog. ,Close-out Netting*).

Grundsatzlich unterliegen alle Rahmenvertrage dem Prinzip des einheitlichen Vertrags. Dies be-
deutet, dass im Fall der Kiindigung eine Saldierung der einzelnen Forderungen erfolgt, und nur
diese einheitliche Forderung gegeniiber dem ausfallenden Vertragspartner geltend gemacht werden
kann und darf. Diese Forderung muss insolvenzfest, also wirksam und durchsetzbar sein. Das
wiederum heilt, dass die betroffenen Rechtsordnungen das Prinzip des einheitlichen Vertrags aner-
kennen missen, das die saldierte Forderung vor dem ansonsten drohenden Zugriff des Insolvenz-
verwalters schutzt.

Insbesondere das Close-out Netting ist mit (internationalen) Rechtsrisiken behaftet. Die Bank prift
diese Rechtsrisiken unter Verwendung von Rechtsgutachten zur Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit
der gegenseitigen Aufrechnungsrahmenvereinbarungen im Falle der Insolvenz eines Vertragspartners.
Die Gutachten werden in Bezug auf unterschiedliche Kriterien wie Produktart, Rechtsordnung am
Sitz und am Ort einer Niederlassung eines Vertragspartners sowie individuelle Vertragserganzungen
unter Verwendung einer fur diese Zwecke entwickelten Datenbank ausgewertet. So entscheidet die
Bank fir jedes Einzelgeschéaft, ob es ,nettingfahig” ist. Die Bank bedient sich beriicksichtigungs-
fahiger zweiseitiger Aufrechnungsrahmenvereinbarungen im Sinne der CRR bei allen Geschéaften
mit Finanzinstituten, wobei in den meisten Fallen zusatzliche Besicherungsvereinbarungen bestehen,
die das jeweilige Kreditrisiko weiter mindern.

Die Bank tatigt Wertpapierpensionsgeschéafte sowohl bilateral als auch tUber die Eurex Clearing AG
als zentrale Gegenpartei. Bei den Wertpapierpensionsgeschaften wird in Abhangigkeit vom Kon-
trahenten ,Zahlungs-“ bzw. ,Lieferungs-Netting“ vorgenommen. Grundsatzlich beinhalten auch die
Rahmenvertrage fir Wertpapierpensionsgeschéafte Regelungen zum Close-out Netting. Die Bank

' Der Begriff des deutschen Rahmenvertrags fiir Finanztermingeschafte (DRV) umfasst im Folgenden auch den von der
International Swaps and Derivatives Association Inc. (ISDA) herausgegebenen Rahmenvertrag (ISDA Master Agreement).
Beide Vertrage sind Standardvertrage, die von den Spitzenverbanden (u.a. vom BdB) zur Verwendung empfohlen werden.
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nutzt im Repobereich die seitens des Aufsichtsrechts vorgesehene Mdglichkeit der verminderten
Eigenkapitalunterlegung bisher nicht.

Darliber hinaus erfolgt eine Reduzierung des Adressenausfallrisikos durch die Abwicklung von
derivativen Geschaften Uber zentrale Gegenparteien. Als solche fungieren fur die Aareal Bank die
Eurex Clearing AG und die LCH.Clearnet Limited.

Zur Bewertung der Bonitat der Kontrahenten verwendet die Bank ein internes Rating-Verfahren.
Die tagliche Bewertung der Handelsgeschafte der Bank einschlieRlich der hereingenommenen bzw.
herausgegebenen Sicherheiten erfolgt auf der Basis von validierten Bewertungsverfahren im
Bereich Credit Transaction Management.

Derivative Geschafte werden in der Regel barbesichert. Bei Repo-Geschaften werden in der Regel
Wertpapiersicherheiten taglich gestellt.

Einzelne Sicherheitenvereinbarungen enthalten Regelungen zu erhéhten Sicherheitenleistungen bei
relevanten Herabstufungen einer Vertragspartei.

Landerrisiken

Unser ganzheitlicher Ansatz im Risikomanagement umfasst u.a. auch die Messung und Uber-
wachung von Landerrisiken. Dabei definieren wir das Landerrisiko als das Ausfallrisiko eines Staats
oder staatlicher Organe sowie als die Gefahr, dass ein zahlungswilliger und -fahiger Kontrahent
infolge staatlicher MaBnahmen seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen kann, da er in
der Mdglichkeit beschrankt wird, Zahlungen an den Glaubiger zu leisten (Transferrisiko). Die Steue-
rung der Landerrisiken erfolgt durch einen bereichsibergreifenden Prozess. Die H6he des jeweiligen
Landerlimits wird auf Basis einer Landerrisikoeinschatzung durch die Geschéftsleitung der Bank
festgelegt. Die fortlaufende Uberwachung der Landerlimits und deren Auslastung sowie das perio-
dische Reporting obliegen dem Bereich Risk Controlling.

In der folgenden Grafik sind aus Landerrisikosicht die Lander-Exposure (Forderungen und auler-
bilanzielle Verpflichtungen) im internationalen Geschéft zum Jahresende dargestellt. Die Zuordnung
der Lander-Exposure erfolgt fiir das Immobilienkreditgeschaft nach der Belegenheit der als Sicher-
heit dienenden Immobilie. Falls eine Forderung nicht durch eine Immobilie besichert wird, erfolgt
die Zuordnung uber das Sitzland des Kreditnehmers. Sowohl das Immobilienkreditgeschaft als auch
die Aktivitdten der Treasury schlagen sich hier nieder.

Anteil Linder-Exposure im internationalen Geschaft

in % 31.12.2020 | 31.12.2019
Osterreich 2,4 % Schweden 2,2 %
Schweden 3,1% Finnland 2,2 % Supranational 3,5 % Polen 2,0%
Polen 3,3% \ Osterreich 4,2 % \ \

USA 25,2% USA 24,0%

Supranational 4,0 % Niederlande 4,5 %

: [¢)
Niederlande 4,5 % Kanada 5,0 %

Kanada 4,7 %

Spanien 5,7 % -
- ‘ ltalien 10,3%‘
Italien 8,5 % GroBbritannien
15,7 %

Sonstige 9,7 % Sonstige 10,8 %
Frankreich 11,0 % Frankreich 11,3 %

Spanien 6,1 %

GroBbritannien
16,1 %
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Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch

Definition

Unter Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch (Interest Rate Risk in the Banking Book = IRRBB)
werden die Risiken zinssensitiver Instrumente des Anlagebuchs verstanden, die mit Veranderungen
der Zinskurven einhergehen.

Im Detail beinhaltet dies in der Aareal Bank:
+ die Risiken aus der Fristentransformation bei Veranderung der Zinskurve, das sogenannte
Gap Risk aufgesplittet nach:

»  Risiken aus sich mit Zinsen verandernden Cashflows bezogen auf die allgemeine Zinskurve
(Zinsanpassungsrisiko bzw. Repricing Risk),

»  Risiken aus der Bewertung zukunftiger Cashflows bzgl. der allgemeinen Zinskurve
(Zinsstrukturkurvenrisiko bzw. Yield Curve Risk),

¢ Risiken aus sich mit Zinsen verandernden Cashflows bezogen auf die Spreads zur allgemeinen
Zinskurve (Basis Risk),

Risiken resultierend aus expliziten und impliziten Optionen (Option Risk),
Risiken basierend auf der geanderten Bewertung der Pensionsverpflichtungen (Pension Risk),
Risiken aus den Wertschwankungen des Fondsvermdgens (Fonds Risk) und

* & o o

Risiken aus der Anderung des Aareal Bank-spezifischen Refinanzierungsspreads (Funding Risk).

Risikomessung und -iiberwachung

Die fiir Treasury und die Risikolberwachung zustandigen Vorstandsmitglieder werden taglich durch
Risk Controlling Gber die Risikoposition und die Auswirkungen aus dem Eingehen von
Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch unterrichtet.

Das VaR-Konzept hat sich als die wesentliche Methode zur Messung der 6konomischen Zins-
anderungsrisiken im Anlagebuch etabliert. Der VaR quantifiziert das Risiko als Verlust, der innerhalb
eines bestimmten Zeitraums mit einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit nicht Uberschritten wird.

Die Bestimmung der VaR-Kennzahl erfolgt konzernweit einheitlich mittels des Varianz-Kovarianz-
Ansatzes (Delta-Normal-Methode). Unter Berlicksichtigung der Korrelation zwischen den einzelnen
Risikoarten wird der VaR-Wert taglich fir den Konzern bestimmt. Hierbei werden die im VaR-Modell
verwendeten statistischen Parameter auf Basis eines Inhouse-Datenpools Uiber einen Zeitraum von
250 Tagen ermittelt. Mit einer Sicherheitswahrscheinlichkeit von 99,9 % wird das Verlustpotenzial
nach der 6konomischen Perspektive bestimmt.

Die VaR-Berechnung basiert naturgemaf auf Annahmen Uber die zuklnftige Entwicklung der
Geschafte und der damit verbundenen Cashflows. Zu den zentralen Annahmen zahlt die Beruck-
sichtigung von Sichteinlagen und Kundigungsgeldern, die wir in Hé6he des historisch beobachteten
Bodensatzes fir einen Zeitraum von bis zu zehn Jahren in die Berechnung einbeziehen. Kreditge-
schafte werden mit ihrer Zinsbindungsfrist (Festzinsgeschafte) bzw. mit dem Zeitraum der erwarteten
Laufzeit (variable Geschéfte) berlcksichtigt. Das Eigenkapital des Aareal Bank Konzerns flie3t
nicht als separate Passivposition risikomindernd in die VaR-Berechnung ein. Dies fiihrt tendenziell
zu einem erhohten VaR-Ausweis und unterstreicht damit unser Ziel, einen konservativen Ansatz
unserer Risikomessung zu verfolgen.

Ein weiteres Instrument zur Quantifizierung des Zinsanderungsrisikos stellt die Berechnung der
sogenannten Zinssensitivitat ,Delta“ dar. Zur Bestimmung dieser Kennzahl werden aus allen bilan-
ziellen Aktiv- und Passivpositionen sowie aus Derivaten Barwerte ermittelt. Die Zinssatze der dafir
zugrunde gelegten Zinskurven werden dann in jedem einzelnen Laufzeitband um jeweils einen
Basispunkt erhoht (Key-Rate-Verfahren). Das Delta ist der als Barwert ausgedriickte Verlust oder
Gewinn, der durch die Veranderung der Zinskurve entsteht.
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In den folgenden Tabellen werden die Barwertverdnderungen gemafR BaFin-Rundschreiben 06/2019
unter Anwendung der EBA-Leitlinien zur Steuerung des Zinsanderungsrisikos bei Geschaften des
Anlagebuchs (EBA/GL/2018/02) dargestellt.

Dabei werden im Standardtest die Barwertveranderungen des Anlagebuchs bei einer Parallel-
verschiebung der Zinsstrukturkurve maximal um 200 Basispunkte je Wahrung dargestellt. Das
Verhaltnis des Gesamtergebnisses zu den regulatorischen Eigenmitteln der Aareal Bank Gruppe
liegt, wie auch in den Vorjahren, deutlich unter der vorgesehenen Grenze von 20 %.

31.12.2020 31.12.2019
bei -200 BP bei +200 BP bei -200 BP bei +200 BP
Mio. €
EUR 9 49 5 37
GBP 19 -21 21 -20
usbD 62 -39 18 -28
Sonstige 8 -18 8 -13

Darliber hinaus werden fiir sechs Frilhwarnindikatoren, unter Anwendung der vorgegebenen
Szenarien, die Barwertadnderungen ermittelt und im Verhaltnis zum Kernkapital aufgefthrt.

Das Verhaltnis des Gesamtergebnisses zu dem Kernkapital der Aareal Bank Gruppe liegt deutlich
unter der vorgesehenen Grenze von 15 %.

| 31.12.2020] 31.12.2019

Mio. €

Parallele Zinserhéhung -32 -30
Zinskoeffizient bei paralleler Zinserhéhung (%) 1,2 1,2

Parallele Zinssenkung 98 52
Zinskoeffizient bei paralleler Zinssenkung (%) 3,8 2,1

Versteilung der Zinskurve 50 38
Zinskoeffizient bei Versteilung der Zinskurve (%) 1,9 1,5

Verflachung der Zinskurve 2 -44
Zinskoeffizient bei Verflachung der Zinskurve (%) 0,1 1,8

Kurzfristschock - aufwarts -39 -40
Zinskoeffizient bei Kurzfristschock aufwarts (%) 1,5 1,6

Kurzfristschock - abwarts 92 51
Zinskoeffizient bei Kurzfristschock abwarts (%) 3,6 2,0

Marktrisiken

Definition

Unter Marktrisiken (Market Risk) verstehen wir allgemein die Gefahr, aufgrund der Veranderung von
Marktparametern Verluste zu erleiden. Unter Market Risk werden diejenigen Marktrisiken zusammen-
gefasst, die nicht dem IRRBB zugewiesen werden. Insbesondere schliel3t es damit auch jede Art von
Spreadrisiken zinssensitiver Instrumente des Anlagebuchs mit ein, welche weder dem Zinsande-
rungsrisiko im Anlagebuch noch dem Adressenausfallrisiko angehdren. Im Detail beinhaltet dies in
der Aareal Bank:

¢ Risiken basierend auf den Veranderungen von Spot-Wechselkursen (Spot FX Risk)
+ Risiken basierend auf den Veranderungen von Forward-Wechselkursen (Forward FX Risk)
+ Risiken aus dem regulatorischen Handelsbuch (Financial Risk in the Trading Book = FRTB Risk)

Im Aareal Bank Konzern besteht fiir die Aareal Bank AG als Handelsbuchinstitut die Méglichkeit,
Handelsbuchgeschéafte im Sinne der CRR zu tatigen. Im Berichtsjahr wurden keine derartigen
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Geschafte abgeschlossen, sodass Risiken aus dem Handelsbuch im Berichtszeitraum keine Rolle
spielten.

Der Bereich der Rohwaren hat fir unser Geschaft keine Relevanz. Wahrungsrisiken werden weitest-
gehend durch Hedging-Vereinbarungen eliminiert.

Zusatzliche Bestandteile des Marktrisikos sind:

Bewertungsrisiken aufgrund von Veranderungen der Credit Spreads (Credit Spread Risk),

spezifische Preisanderungsrisiken des Bond-Portfolios, welche im Wesentlichen Sovereign-Bonds
sind (Sovereign Risk),

¢ Risiken einer Anpassung der Kreditbewertung von OTC-Derivaten (CVA Risk).

Um eine Abgrenzung der Spread-Risiken (Credit Spread Risk und Sovereign Risk) hinsichtlich des
Kreditrisikos zu gewahrleisten, wird eine Korrektur auf das ausgewiesene Marktrisiko angewandt.

Risikomessung und -iiberwachung

Die fiir Treasury und die Risikolberwachung zustandigen Vorstandsmitglieder werden taglich durch
Risk Controlling Uber die Risikoposition und die Auswirkungen aus dem Eingehen von sonstigen
Marktrisiken unterrichtet.

Das VaR-Konzept hat sich als die wesentliche Methode zur Messung der 6konomischen Markt-
risiken etabliert. Der VaR quantifiziert das Risiko als Verlust, der innerhalb eines bestimmten Zeit-
raums mit einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit nicht berschritten wird.

Die Bestimmung der VaR-Kennzahl erfolgt konzernweit einheitlich mittels des Varianz-Kovarianz-
Ansatzes (Delta-Normal-Methode). Unter Berlcksichtigung der Korrelation zwischen den einzelnen
Risikoarten wird der VaR-Wert taglich fir den Konzern bestimmt. Hierbei werden die im VaR-Modell
verwendeten statistischen Parameter auf Basis eines Inhouse-Datenpools Uber einen Zeitraum von
mindestens 250 Tagen' ermittelt. Mit einem Konfidenzniveau von 99,9 % wird das Verlustpotenzial
bestimmt.

Die Prognoseglite der statistischen Modelle wird durch ein monatliches Backtesting tberprift. Bei
diesem als Binomial-Test bezeichneten Verfahren werden Gewinne und Verluste aufgrund von
Marktpreisschwankungen auf taglicher Basis mit der zuvor fir diesen Tag prognostizierten Verlust-
obergrenze (VaR) verglichen (Clean-Backtesting). Entsprechend dem gewahlten Konfidenzniveau
von 99,9 % wird eine geringe Anzahl von negativen Uberschreitungen erwartet.

Das nachfolgend dargestellte Backtesting umfasst alle sich taglich andernden Risikopositionen
der Kategorie Marktrisiken.

Innerhalb der letzten 250 Handelstage wurden zwei negative Uberschreitungen auf Konzernebene
auch als Folge der Covid-19-Volatilitaten im Marz beobachtet. Die langfristige Prognosegtte des
von uns verwendeten VaR-Modells wird damit nicht widerlegt.

" Fir die Credit Spread Risiken als Subrisikoart wird auf einen historischen Zweijahreszeitraum zuriick gegriffen.
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Barwertentwicklung und 1-Tages-VaR im Jahresverlauf 2020
Mio. € [[] Value at Risk (99,9 %, 1 Tag-Haltedauer) B Barwertdnderung (1 Tag)
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Operationelle Risiken

Definition

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 einge-
schlossen. Modell- und Reputationsrisiken werden, sofern sie ursachlich aus Operationellen Risiken
hervorgehen, ebenfalls in dieser Risikoart berlicksichtigt. Systemische Risiken bzw. deren Auswir-
kungen auf Operationelle Risiken werden hiervon nicht berthrt.

Risikomessung und -iiberwachung

Ziel des von der Aareal Bank verfolgten Ansatzes ist es, durch eine proaktive Herangehensweise
friihzeitig eine risikomindernde bzw. schadensbegrenzende Wirkung zu erreichen.

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

¢ Self-Assessments, durch deren Auswertung dem Management Indikatoren fir eventuelle
Risikopotenziale innerhalb der Organisationshierarchie vermittelt werden kénnen;

+ Risikoinventuren, die eine periodische systematische Erfassung aller relevanten Risiken
beinhalten;

¢ Schadensfalldatenbank, in die entsprechende Schadensfalle gemeldet und bis zu ihrer offiziellen
Beilegung Uberwacht werden kénnen.

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

Aus den dargestellten drei Controlling-Instrumenten erfolgt das regelmaRige Reporting der Risiko-
situation an das Management der Bank. Die Verantwortung fir die operative Umsetzung der
MaRBnahmen zur Risikominderung liegt bei den Risikoverantwortlichen der Bank. Die Ermittlung der
Auslastung der freien Eigenmittel fur Operationelle Risiken im Rahmen der Risikotragfahigkeit
erfolgt auf Basis des aufsichtsrechtlichen Standardansatzes.

Ergéanzend zum Reporting aus den 0.g. Instrumenten werden quartalsweise geeignete und plausible
Stresstests durchgefiihrt. Hierbei handelt es sich um hypothetische und historische Szenarien sowie
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Sensitivitatsanalysen auf die Risikoinventuren. Die Ergebnisse der Stresstests werden dem
Vorstand regelmafig berichtet und dienen als Indikator fiir potenzielle bestandsgefahrdende
Entwicklungen innerhalb der Operationellen Risiken.

In der Rechtsabteilung der Aareal Bank werden alle gerichtlichen Rechtsstreitigkeiten, an denen die
Bank beteiligt ist, sowie Rechtsfragen mit grundsatzlicher Bedeutung bearbeitet. Dies erfolgt bei
Bedarf mit Unterstiitzung externer Anwalte.

AuBerdem laufen dort sdmtliche Informationen zu gerichtlichen und aufRergerichtlichen Rechts-
streitigkeiten der Aareal Bank Gruppe zusammen. Die Einbindung der Rechtsabteilung basiert
insoweit auf entsprechenden konzernweit giiltigen Richtlinien. Die dezentralen operativen Rechts-
einheiten der Bank sowie die Rechtsabteilungen der Tochtergesellschaften melden vierteljahrlich
und bei Bestehen besonderer Risiken anlassbezogen identifizierte Rechtsrisiken an die Recht-
sabteilung der Aareal Bank. Bei Bedarf findet seitens der Rechtsabteilung der Aareal Bank eine
Erorterung und Abstimmung konkreter MaRnahmen mit der meldenden Einheit statt.

Die Rechtsabteilung berichtet (mindestens) vierteljahrlich sowie in Einzelfallen anlassbezogen
an den Vorstand. Die Informationen zu Rechtsrisiken gehen zudem in die Berichterstattung Gber
Operationelle Risiken ein.

Die Analysen auf Basis der eingesetzten Instrumente zeigen auf, dass die Bank keine unverhaltnis-
maRig hohen Operationellen Risiken eingeht. Des Weiteren haben sich keine wesentlichen Risiko-
konzentrationen gezeigt. Die Schadensfalle werden fortlaufend in der Schadensfalldatenbank
erfasst. Die Auswirkungen dieser Schadensfalle im Berichtsjahr betrugen weniger als 10 % des fir
Operationelle Risiken anzurechnenden regulatorischen Kapitals.

Management Operationeller Risiken

Risiko-
steuerung

Controlling-Instrumente des
Operationellen Risikos

Risiko- Risiko-
kontrolle Self- Risiko- Schadensfall- bewertung
Assessments inventuren datenbank

Risiko-
identifizierung

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

Die Controlling-Instrumente des Operationellen Risikos werden durch ein System zur Steuerung und
Uberwachung von ausgelagerten Aktivitdten und Prozessen (Outsourcing) ergénzt. Hierbei beurtei-
len die maRgeblichen Organisationseinheiten in regelmaRigen Abstanden die Leistung des Auslage-
rungsunternehmens anhand definierter Kriterien. Die Ergebnisse und SteuerungsmalRnahmen
werden im Rahmen der Berichterstattung uber Operationelle Risiken an das Management der Bank
kommuniziert, sodass bei Bedarf geeignete MaRnahmen zur Risikominderung ergriffen werden.
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Beteiligungsrisiken

Definition

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 Beteili-
gungen ergeben kénnen. In das Beteiligungsrisiko mit eingeschlossen werden zusatzlich Risiken
aus Haftungsverhaltnissen gegenulber den relevanten Konzerngesellschaften.

Risikomessung und -iiberwachung

Im Rahmen der Risikomessung und -Uberwachung werden alle relevanten Konzerngesellschaften
einer regelmanigen Risikolberprifung und -bewertung unterzogen. Hierbei werden aufgrund des
speziellen Charakters der Beteiligungsrisiken (z.B. Vermarktungsrisiken) speziell zugeschnittene
Methoden und Verfahren verwendet. Auf Basis eines internen Bewertungsverfahrens erfolgt die
Quantifizierung und Anrechnung des Beteiligungsrisikos im Rahmen der Risikotragfahigkeit und der
Limitierung. Das fur das Beteiligungsrisiko eingerichtete Limit wurde im abgelaufenen Jahr stets
eingehalten.

Die bestehenden Verfahren zur Risikomessung und -liberwachung werden durch regelmaRige
Stresstests auf das Beteiligungsportfolio erganzt.

Die Risikomessung und -Uberwachung der Beteiligungsrisiken wird durch Strategy Development
bzw. Finance & Controlling und Risk Controlling durchgefiihrt.

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

Immobilienrisiken

Definition

Unter Immobilienrisiko fassen wir die Gefahr von unerwarteten Verlusten, die sich aus der Wert-
veranderung von Immobilien im Eigenbestand oder im Bestand von vollkonsolidierten Tochterunter-
nehmen ergeben.

Aufgrund des speziellen Charakters von Immobilienrisiken (z.B. Vermarktungsrisiken) hat die Bank
speziell hierauf zugeschnittene Methoden und Verfahren entwickelt. Sdmtliche relevanten Immo-
bilienbestande werden regelmaRig einer Risikolberpriifung und -bewertung unterzogen. Die Auswir-
kungen der Covid-19-Pandemie erforderten bei einigen Objekten eine Wertlberprifung. Dies fuhrte
bei Immobilien im Eigenbestand zu Abwertungen. Im Berichtszeitraum hat sich durch die Ubernahme
einer Immobilienobjektgesellschaft aus einem italienischen Kreditengagement eine Erhéhung des
Immobilienrisikos ergeben.

Risikomessung und -iiberwachung

Zur Risikomessung und -Uberwachung werden die Immobilienrenditen fir verschiedene Regionen
und Uber die verfligbaren Zeitrdume analysiert. Daraus wird die mogliche Renditeerhéhung auf
Einjahressicht mit einer Sicherheitswahrscheinlichkeit von 99,9 % ermittelt. Der Risikobeitrag der
Immobilie ergibt sich aus der Differenz des aktuellen Marktwerts und des um die Renditeerh6hung
angepassten Objektwerts.

Geschifts- und strategische Risiken

Definition

Geschafts- und strategische Risiken sind Risiken von unerwarteten Verlusten in der Regel durch
Gewinnriickgang verursacht durch Ertrage, die niedriger sind als erwartet, und die nicht durch
Kostenreduzierungen kompensiert werden kénnen. Strategisches Risiko kann aus Anderungen des
Wettbewerbsumfelds oder der regulatorischen Vorgaben entstehen oder aufgrund einer unpassenden
strategischen Positionierung im makro6konomischen Umfeld.
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Risikomessung und -iiberwachung

Wir unterscheiden hier in Investitions- und Allokationsrisiko, wobei das Allokationsrisiko bereits
Uber unterschiedliche Planungsszenarien abgedeckt und in den Risikodeckungsmassen berlcksich-
tigt wird.

Die Messung des Investitionsrisikos findet segmentlbergreifend statt. Bei der Quantifizierung des
Investitionsrisikos wird davon ausgegangen, dass flir den Aufbau einer bisher nicht vorhandenen
Investitionsmoglichkeit zusatzliche Vorabinvestitionen notwendig sind, die als Risikopotenzial
angesetzt werden.

Liquiditatsrisiken
Definition

Liquiditatsrisiko bezeichnet im engeren Sinne das Risiko, Zahlungsverpflichtungen nicht vollstandig
oder zeitgerecht erfiillen zu kénnen. Das Liquiditatsrisikomanagement des Aareal Bank Konzerns
stellt sicher, dass zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen jederzeit ausreichende liquide Mittel gegen-
Uberstehen. 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 -Uberwachung einbezogen werden. Alle Elemente sind in einen lbergreifenden ILAAP
integriert, in welchem sowohl die normativen als auch die 6konomischen Liquiditatsrisiken abgebildet
sind. Im Rahmen der Konzernplanung erfolgt neben der Betrachtung der ICAAP-Risikokennzahlen
im Rahmen der Kapitalplanung auch die Betrachtung der ILAAP-Risikokennzahlen auf einem Drei-
Jahres-Horizont.

Risikomessung und -iiberwachung

Der Bereich Treasury ist fiir das Liquiditatsrisikomanagement verantwortlich. Die laufende Uber-
wachung erfolgt durch den Bereich Risk Controlling, der taglich einen Liquiditatsreport fur Treasury
erstellt und monatlich im Zuge eines Risikoberichts an den Gesamtvorstand berichtet. Hierfir
werden von uns die nachfolgend beschriebenen Instrumente eingesetzt.

Zur Bereitstellung von Liquiditatsrisikoinformationen haben wir ein Cashflow-bezogenes Reporting-
Instrument (Cashflow Forecast) entwickelt. Dieses verfolgt Cashflows aller bilanziellen Positionen
sowie solcher von Derivaten auf taglicher Basis Uber eine Zeitspanne von zehn Jahren. Hiermit kann
die kurzfristige Liquiditatsposition, getrennt nach Wahrung und Produkt, bewertet werden. Die stra-
tegische Liquiditat wird auf der Basis dieses zehnjahrigen Cashflow-Profils beurteilt. Das Cashflow-
Profil von Produkten ohne festgelegte vertragliche Laufzeit modellieren wir zur Erfassung ihres
erwarteten Verhaltens mithilfe statistischer Methoden.

Die Angemessenheit der Liquiditatsausstattung wird auf der Basis der Liquiditatsablaufbilanz be-
urteilt. Hierbei stellt die Liquiditatsablaufbilanz alle méglichen kumulierten Mittelzuflisse und Mittel-
abflusse Uber einen Zeitraum von drei Monaten dem Liquiditatsvorrat gegenuber. Diesen Liquiditats-
vorrat bilden alle innerhalb kirzester Frist liquidierbaren Aktiva. Die absolute Differenz der beiden
GroRen stellt den Liquiditatsuberschuss nach Befriedigung aller in der Liquiditatsablaufbilanz ange-
nommenen Anspriche durch den Liquiditatsvorrat dar. Im gesamten Berichtszeitraum ergaben sich
keine Liquiditatsengpasse.

AuBerdem verwenden wir Stresstests und Szenarioanalysen zur Untersuchung des Einflusses
von plotzlich auftretenden Stressereignissen auf unsere Liquiditatsposition. Die verschiedenen stan-
dardisierten Szenarien werden auf der Basis der Liquiditatsablaufbilanz ausgewertet.

Als bedeutsamstes Szenario aus unserer Sicht erweist sich das Szenario ,Abzug der wohnungswirt-
schaftlichen Einlagen®. Auch bei diesem Stressszenario reicht der Liquiditatsvorrat aus, den unter
Stressbedingungen erwarteten Liquiditatsbedarf zu decken.

Zur Sicherstellung einer angemessenen Liquiditatsausstattung Uber den von der Liquiditatsablauf-
bilanz (LAB) betrachteten Zeitraum von drei Monaten hinaus verwenden wir als Messinstrument die
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Time to Illiquidity. Hierfir wurde ein Liquiditatsablauf entwickelt, der den entstehenden Liquiditats-
bedarf dem Liquiditatsvorrat Gber einen Zeitraum von einem Jahr gegeniibergestellt. Die Time to
llliquidity (Ttl) bezeichnet die verbleibende Zeit in Tagen, fir die auch unter ungunstigen Umstanden
eine ausreichende Zahlungsfahigkeit der Aareal Bank Gruppe als gewahrleistet erachtet werden
kann. Das heil’t, fur diesen Zeitraum Ubersteigt der Liquiditatsbedarf inklusive Sicherheitsaufschla-
gen fur adverse zukiinftige Ereignisse nicht den Liquiditatsvorrat.

Die Grundlage bilden die vertraglichen Cashflows und die Methodik der kurzfristigen Risiko-
betrachtung (LAB) sowie die Portfolioentwicklung des aktuellen Plan-Szenarios.

Die nachfolgende Grafik stellt die geplante Entwicklung des Liquiditatsvorrats sowie den kumulierten
Liquiditatsbedarf unter Berlicksichtigung der geplanten Portfolioentwicklung und inklusive der
Sicherheitsaufschlage fur adverse zuklinftige Ereignisse bis Ende 2021 dar. Aus der Darstellung ist
ersichtlich, dass der Liquiditatsbedarf den Liquiditatsvorrat auch unter ungiinstigen Bedingungen

zu keinem Zeitpunkt Ubersteigt. Der Anstieg des Vorrats ab September 2021 spiegelt die Falligkeit
der gezielten langerfristigen Refinanzierungsgeschafte (TLTROs) und der dazugehérigen Sicher-
heiten wider.

Liquiditdtsentwicklung
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Im Ubrigen verweisen wir auf die Ausfiihrungen zur Liquiditatsausstattung im Kapitel ,Finanzlage*.

Die Diversifikation des Refinanzierungsprofils nach Anlegerkategorien und Produkten ist ein weiterer
wesentlicher Bestandteil unseres Liquiditatsrisikomanagements. Die Kernrefinanzierungsquellen

wie Kundeneinlagen und Gelder institutioneller Kunden bilden neben gedeckten und ungedeckten
Emissionen die Grundlage unseres Verbindlichkeitenprofils. Wir verweisen in diesem Zusammen-
hang auf die Darstellungen zum Refinanzierungsmix Geld- und Kapitalmarkt in der Finanzlage.

Neben der reinen Messung von Risikozahlen Gberwachen wir zuséatzlich die Konzentrationen der
liquiden Assets sowie des Fundings. Fir beide Gré3en bestimmen wir den prozentualen Anteil der
zehn gréRten Kontrahenten bzw. Positionen im Verhaltnis zu dem Gesamtbestand.

Die Kennzahlen unterliegen jeweils einem Limit, um die Abhangigkeit von einzelnen Positionen
bzw. Counterparts zu begrenzen.

Um sicherzustellen, dass wir die regulatorische Liquiditatskennziffer Liquidity Coverage Ratio auch
perspektivisch einhalten, haben wir als Messinstrument den LCR-Forecast entwickelt. Hierbei
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handelt es sich um eine Vorschau auf die Liquidity Coverage Ratio Uber einen Zeitraum von bis zu
drei Jahren. In dieser wird das Verhaltnis des Bestands an hochliquiden Vermdgenswerten zu den
kumulierten Nettozahlungsmittelabflissen flr verschiedene Monatsultimos gebildet und so eventuell
bestehende Liquiditatslicken bzw. Liquiditatsreserven identifiziert.

Der NSFR-Forecast ist ein weiterer wichtiger Bestandteil unseres Liquiditatsmanagements. Hierbei
handelt es sich um eine Vorschau auf die Net Stable Funding Ratio uber einen Zeitraum von bis

zu drei Jahren. Mit diesem Messinstrument kénnen wir die regulatorische Liquiditatskennziffer Net
Stable Funding Ratio fir zuklnftige Zeitpunkte prognostizieren und so eventuell bestehende Liquidi-
tatsllicken bzw. Liquiditatsreserven hinsichtlich der NSFR bereits friihzeitig identifizieren.

Rechnungslegungsbezogenes Internes Kontroll-
und Risikomanagementsystem

Aufgaben des rechnungslegungsbezogenen Internen Kontroll- (IKS)
und Risikomanagementsystems (RMS)

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
umfasst Grundsatze, Verfahren und Malnahmen 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 zahlen in erster Linie die
Sicherstellung einer ordnungsgemaRen Geschaftstatigkeit, die Gewahrleistung einer ordnungsge-
maRen internen und externen Rechnungslegung sowie die Sicherstellung der Einhaltung der dies-
bezlglich fur das Unternehmen maRgeblichen gesetzlichen und rechtlichen Vorschriften.

Ziel des Risikomanagementsystems im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess ist es, Risiken,
die der Regelkonformitat des Abschlusses entgegenstehen kdnnten, zu identifizieren, zu bewerten
und zu begrenzen. Wie jedes interne Kontrollsystem kann das rechnungslegungsbezogene IKS
und RMS, unabhangig davon, wie sorgfaltig es ausgestaltet ist und betrieben wird, nur eine ange-
messene, jedoch keine absolute Sicherheit beziglich des Erreichens dieses Ziels geben.

Organisation des rechnungslegungsbezogenen IKS und RMS

Das Interne Kontrollsystem der Aareal Bank berticksichtigt die in den Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk) aufgestellten Grundsatze zur institutsspezifischen Ausgestaltung des
IKS. Die Ausgestaltung dieses Internen Kontrollsystems umfasst organisatorische und technische
MaRnahmen zur Steuerung und Uberwachung der Unternehmensaktivitaten, in die alle Gesell-
schaften des Aareal Bank Konzerns einbezogen sind. Der Vorstand der Aareal Bank AG ist fiir die
Konzeption, Einrichtung, Anwendung, Weiterentwicklung und Uberpriifung eines angemessenen
Internen Kontrollsystems im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess verantwortlich. Der Vor-
stand entscheidet Uber den Umfang und die Ausgestaltung der spezifischen Anforderungen und hat
die Verantwortlichkeit fir die einzelnen Prozessschritte im Zusammenhang mit der Rechnungsle-
gung in Form von Organisationsrichtlinien definiert und einzelnen Organisationseinheiten zugeordnet.

Die Aareal Bank erstellt ihnren Jahresabschluss nach dem Handelsgesetzbuch (HGB) und ihren
Konzernabschluss nach den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU
anzuwenden sind. Der Bereich Finance & Controlling steuert die Prozesse zur Rechnungslegung
und ist fur die Konformitat mit den gesetzlichen sowie weiteren internen und externen Vorschriften
verantwortlich. Die anzuwendenden bilanzfachlichen Vorgaben sind in Richtlinien und IT-Vorgaben
dokumentiert.

Fir den IFRS-Konzernabschluss erstellen die zum Aareal Bank Konzern gehérenden Gesellschaften
zum jeweiligen Bilanzstichtag ein IFRS-Package. Dieses beinhaltet neben einem nach IFRS und
unter Beachtung der IFRS-Konzernrichtlinie erstellten Abschluss auch Anhangangaben sowie Kon-
solidierungsinformationen (Intercompany Salden). Sadmtliche Packages werden im Bereich Finance
& Controlling in einer Konsolidierungs-Software erfasst und zum Konzernabschluss verdichtet.
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Der Aufsichtsrat hat den Vorstand zu Gberwachen. Im Rahmen der Rechnungslegung stellt er den
Jahresabschluss der Aareal Bank AG fest und billigt den Konzernabschluss sowie den Konzern-
lagebericht. Zur effizienten Wahrnehmung seiner Kontrollaufgaben hat der Aufsichtsrat u.a. einen
Prifungsausschuss eingerichtet. Dieser ist insbesondere zustandig fiir Fragen der Rechnungs-
legung und Uberwacht die Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems der Aareal Bank. Er analysiert
und bewertet die ihm vorgelegten Abschlisse, internen Risikoberichte und den Jahresbericht der
Internen Revision. Daneben obliegen dem Prifungsausschuss die Bestimmung von Priifungs-
schwerpunkten sowie die Auswertung der Priifungsergebnisse des Abschlusspriifers. Dem Pri-
fungsausschuss gehort gem. § 100 Abs. 5 AktG ein Experte auf dem Gebiet der Rechnungslegung
oder Abschlussprifung an.

Dariiber hinaus hat die Interne Revision eine prozessunabhéngige Uberwachungsfunktion. Sie ist
dem Vorstand unmittelbar unterstellt und erbringt Prifungs- und Beratungsdienstleistungen, die
darauf ausgerichtet sind, die Geschaftsprozesse der Aareal Bank hinsichtlich OrdnungsmaRigkeit,
Sicherheit und Wirtschaftlichkeit zu optimieren. Sie unterstitzt den Vorstand, indem sie die Wirk-
samkeit und Angemessenheit des prozessabhangigen Internen Kontrollsystems und des Risiko-
managementsystems im Allgemeinen bewertet. Gegebenenfalls aufgedeckte Schwachen in der
Identifizierung, Bewertung und Reduzierung von Risiken werden berichtet und im Rahmen konkreter
MaRBnahmenplane abgearbeitet.

Die Interne Revision ist als Konzernrevision im Rahmen des Risikomanagements der Gruppe auch
fur die Tochtergesellschaften der Aareal Bank tatig. Die Prifung der Wirksamkeit und Angemessen-
heit des Risikomanagements umfasst die Risikomanagement- und Risk-Controlling-Systeme, das
Berichtswesen, die Informationssysteme und den Rechnungslegungsprozess. Zur Wahrnehmung
dieser Aufgaben hat die Interne Revision ein vollstandiges und uneingeschranktes Informationsrecht
Uber die Aktivitaten, Prozesse und die IT-Systeme der Aareal Bank AG und ihrer Tochterunter-
nehmen. Die Interne Revision wird regelmaRig iiber 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
Prifungstatigkeit der Internen Revision erstreckt sich risikoorientiert auf alle Betriebs- und Geschéafts-
ablaufe des Konzerns.

Komponenten des rechnungslegungsbezogenen IKS und RMS

In der Aareal Bank tragen verschiedene aufbau- und ablauforganisatorische Mal3nahmen zur
Uberwachung im Rahmen des Internen Kontrollsystems bei.

Voraussetzung fir die Funktionsféahigkeit eines Uberwachungssystems ist eine schriftlich fixierte
Ordnung, die die Aufgabenverteilung zwischen den einzelnen Unternehmensbereichen und den
Rahmen der jeweiligen Aktivitaten regelt. Die Aufbauorganisation des Bereichs Finance & Controlling
ist in den Organisationsrichtlinien der Bank geregelt. Das Rechnungswesen der Aareal Bank ist
nach dem Prinzip der funktionalen Trennung organisiert. Die Funktionstrennung separiert die voll-
ziehenden von den verwaltenden Tatigkeiten und dient der Sicherstellung ausreichender Kontrollen.

Fir Aktivitaten und Prozesse existieren verschiedene 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 Be-
reichen der Aareal Bank zu beachten sind. Ergebnisse werden, soweit notwendig, bereichs- oder
gesellschaftsubergreifend abgestimmt. Einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsverfahren werden
durch konzernweit gultige Richtlinien gewahrleistet. Die Vorgaben dieser Konzernrichtlinien konkre-
tisieren gesetzliche Bestimmungen und werden laufend an aktuelle Standards angepasst. Die
angewandten Bewertungsverfahren sowie die zugrunde liegenden Parameter werden regelmaRig
kontrolliert und soweit erforderlich angepasst.

Darliber hinaus fasst das Risikohandbuch der Bank die wesentlichen Elemente des Risikomanage-
mentsystems der Aareal Bank Gruppe zusammen. Insbesondere werden darin die organisatorischen
Ablaufe sowie die Methoden und Instrumente des Risikomanagements erlautert. Insofern verweisen
wir auch auf unsere Ausfihrungen im Risikobericht.

Zu einer verlasslichen Finanzberichterstattung tragen ebenfalls klare Kompetenzregelungen bei,
die eine Zuordnung von fachlichen Zustandigkeiten und Verantwortlichkeiten erméglichen. Alle Ent-
scheidungen werden ausschlieRlich im Rahmen hierzu vergebener Kompetenzen getroffen. In den
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Rechnungslegungsprozess sind unter Risikoaspekten definierte interne Kontrollen eingebettet. Ein
Grundsatz zur Sicherstellung einer korrekten Rechnungslegung ist die Einhaltung des Vier-Augen-
Prinzips bei allen wesentlichen Vorgangen. Sofern kein systemseitig implementiertes Freigabe-
system/Vier-Augen-Prinzip fiir die wesentlichen Vorgange im Rechnungswesen besteht, ist dieses
in den manuellen Prozessablaufen integriert und dokumentiert.

Die OrdnungsmaRigkeit der Rechnungslegung wird sowohl durch praventive als auch durch auf-
deckende Kontrollen sowie eine Uberpriifung der verarbeiteten Daten sichergestellt. Der Erstellungs-
prozess ist durch zahlreiche Analyseschritte und Plausibilitdtspriifungen gekennzeichnet. Diese
beinhalten neben der Auswertung von Einzelsachverhalten auch Perioden- und Planungsvergleiche.
Sowohl bei manuellen als auch bei automatisierten Buchungen sind Kontrollprozesse implementiert.

Zur Erhéhung der Kontrollqualitat sind alle relevanten Bereiche in den Abstimmungsprozess einge-
bunden. Ein Beispiel fir die bereichsiibergreifende Abstimmung ist der Prozess zur Erstellung der
Geschafts- und Zwischenberichte. Alle beteiligten Bereiche missen die von ihnen verantworteten
Berichtsteile qualitatssichern und vor der Aufstellung durch den Vorstand bestatigen, wodurch eine
weitere Kontrollstufe firr die offenzulegenden Daten erreicht wird.

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
basiert ablauforganisatorisch auf einer weitgehenden Standardisierung von Prozessen und Soft-
ware. 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 einheitlichen standardisierten Kontenplan gemeldet. Die rechnungslegungsbezogene IT-
Systemlandschaft des Konzerns ist so gestaltet, dass die wesentlichen technischen bzw. prozess-
ualen Programmschritte der eingesetzten Anwendungen neben der manuellen Kontrolle eine
programminterne technische Plausibilitdtspriifung durchlaufen. Die Kontrollen in Bezug auf die
Verarbeitung durch IT-Systeme werden ebenfalls prozessintegriert und prozessunabhangig durch-
gefuhrt. Prozessintegrierte Kontrollen umfassen beispielsweise die Durchsicht von Fehler- und
Ausnahmeberichten oder die regelmaRige Analyse der internen Dienstleistungsqualitat. Prozess-
unabhangig erfolgen IT-Prifungen durch die Interne Revision.

Daten und EDV-Systeme sind vor unbefugten Zugriffen geschitzt. Es existiert ein differenziertes
Zugriffsberechtigungskonzept fiir die Systeme des Finanz- und Rechnungswesens, das vor Mani-
pulation schiitzt. Die Zugriffsberechtigungen werden nach internen Kriterien an die verantwortlichen
Mitarbeiter vergeben, regelmaRig tberprift und gegebenenfalls angepasst.

Die Aareal Bank Uberpruft ihr Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess laufend. Als Ergebnis der Uberprifungen werden die notwendigen
Anpassungen im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess vorgenommen. Anpassungsbedarf
kann sich z.B. im Hinblick auf Veranderungen der Konzernstruktur, des Geschaftsmodells oder
durch neue gesetzliche Anforderungen ergeben. Die Covid-19-Pandemie erforderte keine nennens-
werten Anpassungen am rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystem.

Die Aareal Bank hat gesetzliche Vorgaben einzuhalten. Andern sich diese z.B. in Form von neuen
Gesetzen oder geanderten Bilanzierungsstandards, werden die notwendigen Anpassungen der
Prozesse oder der IT-Systeme gegebenenfalls in eigenen Projekten bereichsibergreifend und mit
klarer Funktionszuordnung umgesetzt und das Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess an die geanderten Regelungen angepasst. Aktuelle Entwicklungen bei
den fur die Aareal Bank maRgeblichen gesetzlichen und rechtlichen Vorschriften werden nicht nur
durch den betroffenen Fachbereich, sondern auch durch einen in der Bank eingerichteten Steue-
rungskreis laufend beobachtet und kommuniziert. Daneben initiiert dieser die ggf. erforderlichen
Anpassungen an Systemen und Prozessen und berichtet die Ergebnisse an den Vorstand.

Prognose- und Chancenbericht

Die Aareal Bank AG ist die Obergesellschaft der Aareal Bank Gruppe. Mit einer Vielzahl von Kon-
zerngesellschaften hat die Aareal Bank AG Ergebnisabfiihrungsvertrdge bzw. Beherrschungs- und
Gewinnabflhrungsvertrage abgeschlossen. Die voraussichtlichen Entwicklungen dieser Gesell-
schaften spiegeln sich damit in der Aareal Bank AG wider. Daruber hinaus wird die Refinanzierung
der Aareal Bank Gruppe zentral durch die Aareal Bank AG gesteuert. Vor diesem Hintergrund erfolgt
die Prognose der Branchen- und Geschéftsentwicklung sowie die Darstellung der Chancen auf
Gruppenebene und in den Segmenten.
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Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Konjunktur, Finanzmarkte und die Gewerbeimmobilien sind einer Reihe von Risiken ausgesetzt,
wobei sich einige Abwartsrisiken zum Ende des Jahres 2020 auflosten, wie das Risiko eines Brexits
ohne Handelsabkommen oder die Unsicherheiten im Zuge des US-amerikanischen
Prasidentschaftswahlkampfs. Dennoch existiert weiterhin eine Reihe von Risiken im Jahr 2021, die
negativ zum Tragen kommen kdnnten. Hierzu zahlen unter anderem eine fortlaufende Covid-19-
Pandemie und die damit einhergehenden wirtschaftlichen Einschrankungen, protektionistische
Tendenzen, Zweifel am Zusammenhalt der europaischen Union, gestiegene staatliche und private
Verschuldung sowie andere geopolitische Risiken.

Eine fortlaufende Covid-19-Pandemie aufgrund weiterer Neuinfektionen oder ausbleibenden
Impfstofferfolg konnte die Erholung der Weltwirtschaft bremsen oder stoppen. Eine Verlangerung
oder Neueinfiihrung von InfektionsschutzmaRnahmen, auch wegen neu aufkommender Virus-
Mutationen, kann auf die Nachfrage und den Dienstleistungssektor negative Folgen haben.

Ein Wiederaufleben der europaischen Staatsschuldenkrise ist ebenfalls als Risiko anzusehen.
Steigende Staatsschulden sind vielerorts zu beobachten, die rechtliche Situation in der Eurozone
erhoht das Risiko einer Krise jedoch erheblich. Diese kdnnte z.B. infolge der héheren Schulden
durch die Covid-19-Pandemie oder aufgrund des Zweifels am Zusammenhalt der Eurozone erneut
auftreten. In diesem Zusammenhang sind auch die politischen Unsicherheiten in Spanien zu
nennen. Eine Abspaltung der autonomen Gemeinschaft Katalonien von Spanien kdnnte negative,
aktuell schwer abschatzbare konjunkturelle Folgen mit sich bringen. Ein weiteres Risiko ist unter
anderem in den Landern Spanien und lItalien durch die hohen Fallzahlen an Covid-19-Infektionen
zu sehen. Zwar zielt das EU-Rettungspaket vom Juli 2020 insbesondere auf die Unterstitzung
dieser Lander, dennoch besteht die Gefahr, dass die Mallnahmen nicht vollstandig ausreichen, um
die negativen Folgen zu decken.

Der Reformstau und strukturelle Wirtschaftsprobleme in einigen Landern der Eurozone, insbesondere
nach der Regierungskrise in Italien, geopolitische Risiken (z.B. bewaffnete Konflikte, Terrorismus)
stellen weitere Unsicherheiten, Risiko- und Belastungsfaktoren dar.

Die Verschuldung der nicht-finanziellen Unternehmen ist in vielen fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften vor allem durch die Ausgabe von Anleihen deutlich gestiegen. Das Rating dieser Anleihen
ist in vielen Fallen nur noch knapp im Investment-Grade-Bereich. Eine fortlaufende Pandemie oder
andere Risiken konnen fiir die Ratings dieser Anleihen einen Abwertungsgrund darstellen. Insbeson-
dere stellt das Auslaufen von Sonderregelungen und staatlichen Hilfen ein Risiko fur hdhere
Insolvenzraten bei den nicht-finanziellen Unternehmen dar.

Diese Faktoren, im Zusammenhang mit der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, sind auch fir die
Finanz- und Kapitalmarkte von Bedeutung, da sie dort erneut zu Verwerfungen fihren konnten,
falls sie in einem bedeutenden MaRe zum Tragen kommen. Die Volatilitat auf diesen Markten bleibt
auch in Zukunft spurbar.

Fir gewerbliche Immobilien bestehen aufgrund der Covid-19-Pandemie gleich mehrere Risiken.
Kontaktverbote, Reisebeschrankungen und zunachst temporare GeschéaftsschlieRungen dirften den
Cashflow auch in 2021 erheblich negativ beeinflussen, insbesondere bei den Objektarten Hotel und
Einzelhandel. Hier besteht insbesondere das Risiko anhaltender Beschrankungen sowie daraus
resultierender Folgerisiken, die den Cashflow langerfristig senken kdnnten. Des Weiteren kann die
Bank nicht ausschlielRen, dass sich die wirtschaftlichen Folgen der Pandemie, insbesondere auf-
grund neuer InfektionsschutzmalRnahmen, weiter negativ auf Immobilienwerte auswirken.

Fir die Finanzierungsmarkte von Gewerbeimmobilien geht die Bank davon aus, dass der Wettbe-
werb intensiv bleibt. Dabei wird der Wettbewerb insbesondere in Regionen und bei Objektarten,
welche durch die Pandemie weniger negative Einflisse hatten, hoch sein. Die Beleihungsauslaufe
fur Neugeschafte dirften nahezu stabil bleiben. Dennoch kénnten Veranderungen im Marktumfeld
zu einem unmittelbaren Margendruck oder zu Erhéhungen von Beleihungsauslaufen fihren.

Konjunktur

Die schnelle Entwicklung und Zulassung von Impfstoffen gegen Covid-19 unterstitzen die Annahme
einer mit 5,0 % als kraftig einzustufenden Erholung der Weltwirtschaft im Jahr 2021. Dabei wird das
Vorkrisenniveau aber auch zum Jahresende nicht Gberall erreicht werden, die Erholung erfolgt somit
erwartungsgeman im Wesentlichen graduell. Verschiedene Infektionsschutzmanahmen zum Ende

des Jahres 2020 durften dabei die Erholung in 2021 bremsen.
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Das Bruttoinlandsprodukt der Eurozone dirfte im Jahr 2021 um 4,2 % ansteigen. Dabei wird erwartet,
dass der Einzelhandelsumsatz solide bleibt, die Exporte zulegen und die Investitionen sich lang-
samer erholen. In der zweiten Jahreshalfte dirften zudem die Mittel aus den EU-Hilfspaketen unter-
stliitzend wirken. Da die jeweiligen Mitgliedsstaaten unterschiedliche Hilfspakete formuliert hatten,
wird die Erholung mit hoher Sicherheit heterogen sein.

Mit 4,5 % Wachstum des Bruttoinlandsprodukts in 2021 wird fur das Vereinigte Kénigreich eine
Erholung erwartet. Das mit der EU getroffene Handelsabkommen durfte die Erholung unterstitzen
und Unsicherheit abbauen, wenn auch nicht komplett.

Fir die USA erwarten wir in 2021 ein Wirtschaftswachstum von 4,2 %, insbesondere aufgrund
fiskalischer Unterstutzung zur Jahresmitte. Trotz hoher Covid-19-Infektionszahlen durfte sich die
wirtschaftliche Situation graduell normalisieren. In Kanada diirfte das Wirtschaftswachstum in 2021
bei 4,4 % liegen, auch hier ist mit einem beschleunigten Wachstum ab der Jahresmitte zu rechnen.

China zeigte bereits zum Ende des Jahres 2020 eine Erholung, diese dirfte sich in 2021 fortsetzen.
Die Wachstumstreiber werden sich dabei aber von Infrastrukturinvestitionen und Exporten hin zu
Konsum und Unternehmensinvestitionen verandern.

Auf Basis des Konsums und einer positiven Arbeitsmarktentwicklung durfte Australien in 2021 mit
3,1 % Wirtschaftswachstum rechnen. Das Vorkrisenniveau dirfte dabei in der zweiten Jahreshalfte
erreicht werden.

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik und Inflation

Die zuvor genannten Risiken und Unsicherheiten sind ebenso fiir die Finanz- und Kapitalmarkte von
Bedeutung und kénnen weiterhin zu deutlichen Verwerfungen fiihren. Unter diesen Bedingungen

ist insgesamt in 2021 mit sprunghaft steigenden oder fallenden Kursen und Werten bei Aktien und
Anleihen zu rechnen.

Durch die Unsicherheiten, insbesondere hinsichtlich der Auswirkungen der Covid-19-Pandemie auf
die Wirtschaft, wird fiir 2021 mit stark expansiven MaRnahmen in der Geld- und Fiskalpolitik und
weiter niedrigen Zinsen gerechnet. Durch das anhaltende Niedrigzinsumfeld kénnte die traditionelle
Politik der Zentralbanken jedoch in ihrer Wirkung beeintrachtigt werden.

Gleich mehrere Faktoren durften die Inflation in 2021 héher ausfallen lassen als in 2020. Zum einen
sind die Energiepreise im Vergleich zum Vorjahr gestiegen, zum anderen fallen teilweise Pan-
demie-induzierte Steuererleichterungen weg. Insgesamt diirfte die Kerninflation aber aufgrund der
schwacheren Nachfrage im Dienstleistungssektor gebremst werden.

Regulatorisches Umfeld

Die Covid-19-Pandemie hatte auch Auswirkungen auf das regulatorische Umfeld. So wurden diverse
regulatorische Initiativen verschoben und temporare Erleichterungen fir Institute beschlossen.
Dennoch ist zu erwarten, dass sich die Tendenz strengerer regulatorischer Rahmenbedingungen
auch in den kommenden Jahren weiter fortsetzen wird. So fihrt die durch die Group of Governors
and Heads of Supervision (GHOS) des Baseler Ausschusses beschlossene Finalisierung von Basel
Il zu umfangreichen Anderungen an den Ansétzen zur Ermittlung der risikogewichteten Eigen-
kapitalunterlegung (sog. Basel V). Der Anwendungstermin wurde durch den Baseler Ausschuss im
Zuge der Covid-19-Pandemie um ein Jahr auf den 1. Januar 2023 verschoben. Eine zweite Kon-
sultation zur Basel IV-Implementierung auf europaischer Ebene unter Berlicksichtigung der Erfah-
rungen aus der Covid-19-Pandemie wird erwartet und soll voraussichtlich in der ersten Jahreshalfte
2021 gestartet werden.

Durch die EBA-Leitlinien zur Kreditgewahrung und Kreditiberwachung werden weitere Anforde-
rungen an die Internal Governance (u.a. in den Bereichen Risikokultur und Strategie) sowie an die
Kreditprozesse (u.a. Dokumentation, Priufung Kreditwiirdigkeit) und das Monitoring Framework
(z.B. laufende Uberwachung der Kreditbedingungen) einer Bank gestellt werden.

Erganzt werden die Anforderungen auf europédischer Ebene durch eine weitere MaRisk-Novelle auf
nationaler Ebene, die in 2021 in Kraft treten soll.
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Branchen- und Geschaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Gewerbeimmobilien werden in 2021 regional und objektartspezifisch unterschiedlich gefragt sein.
Hier ist die Entwicklung rund um die Covid-19-Pandemie und die Form der wirtschaftlichen Erholung
maRgeblich, insbesondere da einige Regionen und Objektarten starker von der Pandemie betroffen
sind als andere.

Darliber hinaus sind fiir die Gewerbeimmobilienmarkte auch die weiteren Unsicherheiten und
Risiken im gesamtwirtschaftlichen Umfeld von Relevanz.

Es wird erwartet, dass verschiedene Faktoren einen Einfluss auf die Wertentwicklung von Gewerbe-
immobilien in diesem Jahr haben. Wéhrend die historisch niedrigen Zinssatze die Immobilienwerte
stiitzen kdnnen, kénnen sich politische Unsicherheit, wirtschaftliche Abschwiinge oder die Zurlick-
haltung der Investoren infolge eintretender Risiken nachteilig auf die Immobilienwerte auswirken.

Bei Gewerbeimmobilien erwarten wir ber die nachsten Jahre stabile bis steigende Marktwerte.
Insgesamt dirften die Gewerbeimmobilien den Tiefpunkt bei der Wertentwicklung erreicht oder
durchschritten haben. Mit der unterstellten wirtschaftlichen Erholung sollten die meisten Gewerbe-
immobilien ihren Vorkrisenwert in den kommenden Jahren wieder erreichen. Bei Einzelhandels-
immobilien erwarten wir eine langsamere Entspannung, da sich der strukturelle Wandel eines
veranderten Einkaufsverhaltens standort- und segmentabhéangig dampfend auf den Ausblick der
werttreibenden Mietumsatze auswirkt. Fur Hotelimmobilien unterstellen wir, ebenso standort- und
segmentabhangig, in den nachsten Jahren eine Erholung auf mindestens das Vorkrisenniveau,
bei einer graduell steigenden Reisetatigkeit. Eine ahnliche Entwicklung erwarten wir bei Student
Housing, wo sich die Nachfrage durch internationale Studenten erholen sollte. Fiir Biroimmobilien
gehen wir aufgrund der Covid-19-Pandemie im Vorjahresvergleich von langsamer steigenden
Werten aus. Logistikimmobilien sind weiterhin positiv zu bewerten. Wir erwarten, dass sich bei
diesen der Trend steigender Marktwerte fortsetzt. Generell kdnnen einzelne Immobilien von dieser
Einschatzung abweichen, dies ist abhangig von den regional unterschiedlichen wirtschaftlichen
Auswirkungen der Covid-19-Pandemie.

Grundsatzlich ist festzuhalten, dass die Schatzunsicherheiten — hinsichtlich der Volkswirtschaft, der
Markte und die Auswirkungen auf die Aareal Bank — aktuell deutlich héher sind als iblich, da es kein
vergleichbares Ereignis in der ndheren Vergangenheit gab und insoweit Daten und Erfahrungswerte
fehlen. Vor diesem Hintergrund wurden die Auswirkungen verschlechterter makro6konomischer
Einflussfaktoren gegenuber dem unserer Prognose zugrunde liegenden ,swoosh“-Szenario unter-
sucht. Im sog. ,bad case“-Szenario erhdht sich die Risikovorsorge auf das Gesamtportfolio um rund
20 Basispunkte gegenuber unserem ,swoosh“-Szenario in 2021. Den Szenarien liegen die
folgenden makrookonomischen Einflussfaktoren zugrunde:

2020 2021 2022 2023
in %
»,SwWoosh“-Szenario
Bruttoinlandsprodukt (Veranderung ggu. Vorjahr %)
Eurozone -7, 4,2 4.9 2,2
USA -3,5 4,2 3,4 2,0
GrofRbritannien -10,3 4,5 6,4 2,3
Arbeitslosigkeit (%)
Eurozone 8,0 9,1 8,4 7,9
USA 8,1 6,2 5,2 4,7
GrofRbritannien 6,1 7,4 55 4.6
Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2020 = 100 %) 104,2 107,56 108,2
,bad case“-Szenario
Bruttoinlandsprodukt (Verdnderung ggu. Vorjahr %)
Eurozone -7,1 -0,9 5,6 2,3
USA -3,5 0,0 4,2 1,7
GroRbritannien -10,3 -1,1 6,0 2,4
Arbeitslosigkeit (%)
Eurozone 8,0 11,0 10,2 9,4
USA 8,1 6,9 5,8 5,3
GrofRbritannien 6,1 10,8 9,2 7,8

Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2020 = 100 %) 97,6 102,3 103,4
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Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen streben wir fir das Geschaftsjahr 2021 ein
Neugeschéaft in der Héhe von 7 bis 8 Mrd. € an, damit das Immobilienfinanzierungsportfolio der
Aareal Bank Gruppe Ende 2021, vorbehaltlich von Wahrungskursschwankungen, bei rund 29 Mrd. €
liegt. Die Portfolio- und Risikosteuerung erfolgt u.a. Gber Syndizierungen.

Vorausgesetzt wird dabei, dass die beschriebenen Risiken und Unsicherheiten im gesamtwirt-
schaftlichen Umfeld nicht bedeutend bzw. in einer beherrschbaren Weise zum Tragen kommen.
Anderenfalls kénnte sich dies beim Geschéaftsverlauf, z.B. im Neugeschaft, bemerkbar machen.

Segment Banking & Digital Solutions

Im Rahmen des Strategic Review wurde die Segmentbezeichnung Consulting/Dienstleistungen Bank
zum Jahreswechsel in Banking & Digital Solutions geéndert.

Die Wohnungs- und gewerbliche Immobilienwirtschaft in Deutschland sollte trotz der Covid-19-
Pandemie auch in 2021 ein solider Markt bleiben. Dabei gehen wir von einer hohen Wertstabilitat
der Immobilien und weiterhin weitgehend stabilen Mietertragen aus. Nach einer langen Wachstums-
phase durften die Mietertrdge aufgrund regulatorischer Vorgaben wie der Mietpreisbremse, aber
auch vor dem Hintergrund der Covid-19-Pandemie langfristig im Mittel eher stagnieren. Auch ist mit
weiteren Mietstundungen oder Ausfallen durch steigende Arbeitslosigkeit insbesondere bei Frei-
beruflern und Selbststandigen zu rechnen. Wie gravierend die Auswirkungen sein werden, Iasst sich
im Moment nicht seriés abschatzen und hangt im Wesentlichen mit der weiteren Entwicklung der
Covid-19-Pandemie zusammen.

Die Unternehmen werden die nachhaltige Bestandsoptimierung und -entwicklung weiter fortsetzen,
insbesondere getrieben durch gesellschaftspolitische Aspekte wie den altersgerechten Umbau,

die Quartiersentwicklung oder Neubauvorhaben. Gravierende Ressourcenanforderungen ergeben
sich aus den Anforderungen der Klimaschutzziele fiur Deutschland, fir deren Erreichung dem Immo-
bilienbereich eine entscheidende Bedeutung beigemessen wird.

Fir das Geschaftsjahr 2021 sehen wir gute Chancen, trotz eines bereits hohen Marktanteils in der
institutionellen Wohnungswirtschaft, basierend auf der Anzahl der Wohnungseinheiten, Neukunden
zu akquirieren und die Geschaftsbeziehungen zu unseren Bestandskunden zu intensivieren. Dies
wird insbesondere durch den Ausbau des ,Okosystems Wohnungswirtschaft*, die brancheniiber-
greifende Weiterentwicklung von Schnittstellenprodukten und die Expansion in angrenzende Oko-
systeme wie die Unternehmen aus der Energie- und Entsorgungswirtschaft gelingen. Im weiteren
Fokus steht weiterhin z.B. auch der funktionale Ausbau des Firmenkundenportals Aareal Portal
hinsichtlich der Digitalisierung der Kundenkommunikation und Kontenbearbeitung.

Von besonderem Interesse sind nach unserer Einschatzung Leistungsangebote, die alternative,
digitale Zahlungsverkehrsverfahren an bestehende Systeme anbinden und so dabei unterstitzen,
Prozessbriiche auch Gber Branchengrenzen hinweg zu Uberwinden. Die Aareal Exchange & Pay-
ment Platform, die alternative Zahlungsverfahren in bestehende Buchhaltungssysteme einbindet, ist
seit 2020 mit einer Schnittstelle zu barzahlen/viacash verfligbar und wird 2021 um weitere Bezahl-
verfahren wie PayPal und Kreditkarten erganzt. Potenzial sehen wir zudem in technischen Lésungen
zur Automatisierung der Abrechnungsvorgange im Rahmen der Elektromobilitét in E-Ladenetzen.
Das entsprechende Produkt Aareal Connected Payments wurde 2020 erfolgreich am Markt platziert.
Weiteres Wachstum wird aus dem integrierten Mietsicherheitsprodukt Aareal Aval und aus Aareal
Meter erwartet, einer LOsung, die mittels mobiler Zahlerablesung eine arbeitsaufwendige analoge
Prozesslicke digital schlief3t.

Vor diesem Hintergrund streben wir ein erneutes Wachstum des Provisionsiberschusses gegen-
Uber dem Vorjahr an (2020: 26 Mio. €) und erwarten ein durchschnittliches wohnungswirtschaftliches
Einlagenvolumen von weiterhin rund 11 Mrd. €. Das flr das Ergebnis aus dem Einlagengeschaft
bedeutsame, anhaltend niedrige Zinsniveau wird das Segmentergebnis nach wie vor belasten. Die
Bedeutung dieses Geschafts geht allerdings weit liber die aus den Einlagen generierte, im aktuellen
Marktumfeld unter Druck stehende Zinsmarge hinaus, denn die Einlagen der Wohnungswirtschaft
stellen fir die Aareal Bank eine strategisch wichtige, stabile und alternative Refinanzierungsquelle
dar.

Segment Aareon

Die Aareon wird im Geschéaftsjahr 2021 ihre Wachstumsstrategie fortsetzen und beschleunigen.
In diesem Kontext wurde im vierten Quartal 2020 der Aareon Flight Plan 2021 entwickelt und verab-
schiedet. Hierin integriert sind MaBnahmen aus einem Wertschépfungsprogramm (Value Creation
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Programme) inklusive anorganischen Wachstumsvorhaben sowie Investitionen in bestehende und
neue Produkte.

Die Covid-19-Pandemie wird auch in 2021 Auswirkungen auf die Aareon — insbesondere auf das
Beratungsgeschaft — haben. Mittelfristig wird erwartet, dass die Covid-19-Pandemie zu einem
hoheren Digitalisierungsbedarf und somit zu einem Anstieg der Nachfrage nach digitalen Lésungen
und Beratungsleistungen fihren wird. So rechnet die Aareon im Geschéaftsjahr 2021 mit zwei-
stelligen Wachstumsraten der digitalen Lésungen von tUber 20 % (2020: 19 %). Das Wachstum der
Umséatze mit ERP-Produkten sollte im unteren einstelligen Bereich liegen. Insgesamt wird von einer
deutlichen Erh6hung des Konzernumsatzes fiir 2021 ausgegangen. Aufgrund der zuvor genannten
Aufwendungen fir Investitionen (u.a. Wertschofpungsprogramm — Value Creation Programme)
erwarten wir eine Erhdhung beim Adjusted EBITDA". Die Aareon will sich mittelfristig zu einem soge-
nannten ,Rule of 40“-Unternehmen entwickeln. Diese Kenngrof3e ist im Softwarebereich verbreitet
und kennzeichnet effiziente Wachstumsunternehmen, deren Summe aus Umsatzwachstum und
EBITDA-Marge mindestens 40 % betragt.

Bedeutend fiir das ERP-Geschéaft in der Region DACH wird die Nachfrage zu der im Jahr 2020
eingefihrten neuen Produktgeneration Aareon Wodis Yuneo sein. Bisher ist die Marktresonanz sehr
positiv, sodass die Aareon einen weiteren Anstieg der Erlose fir 2021 erwartet. Wachstum erwartet
die Aareon auch fiur die ERP-L6sung RELion, deren Schwerpunkt auf dem gewerblichen Immobilien-
markt liegt. Das Geschéaftsvolumen mit Aareon Cloud Services und dem Versicherungsmanagement
mit BauSecura wird leicht GUber Vorjahresniveau liegen. Zum Wachstum wird auRerdem die Akqui-
sition der Arthur Online Ltd., London, die das Angebotsportfolio von Aareon ab 1. Februar 2021
erganzt, beitragen. Arthur bietet eine cloudbasierte Softwarelésung fir die Immobilienverwaltung
schwerpunktmafig in GroRbritannien an, die Immobilienverwalter, Eigentimer, Mieter und Auftrag-
nehmer auf einer einzigen Plattform zusammenbringt. Fur die Losung Tobias wird die Anzahl der
Kundenprojekte zur Migration auf die neue ERP-Produktgeneration deutlich zunehmen. In Frankreich
wird erwartet, dass das Umsatzniveau von 2020 wieder erreicht wird. Im britischen Markt sollten sich
insbesondere die Kundengewinne des Jahres 2020 positiv auf die wiederkehrenden Erlése im Jahr
2021 auswirken. Zusatzlich wird mit steigenden Lizenzerldsen durch die Gewinnung von neuen
ERP-Kunden gerechnet. In den nordischen Landern geht die Aareon ebenfalls von einem Anstieg
der Lizenz- und SaaS-Erlése mit Neu- und Bestandskunden aus.

Die digitalen Lésungen werden entscheidend zur Realisierung der Wachstumspotenziale in der
Region DACH und im internationalen Geschéaft beitragen. Fir die BRM-Lésung der zu Beginn des
Berichtsjahres Ubernommenen Gesellschaft CalCon geht die Aareon von einem starken Lizenz-
geschaft aus. Bei den WRM- und CRM-Produkten wird eine Steigerung der SaaS-Erlése aufgrund
weiterer Produktivsetzungen erwartet. Eine Umsatzsteigerung mit SRM-Produkten soll durch eine
gestiegene Anzahl an Handwerkerauftragen, die Uber Mareon abgewickelt werden, erreicht werden.

Fur das Consulting-Geschéaft geht die Aareon davon aus, dass hier vor dem Hintergrund der Covid-
19-Pandemie weiterhin insbesondere das Angebot Green Consulting nachgefragt wird. Im Jahres-
verlauf sollten auch wieder verstarkt klassische Consulting-Angebote genutzt werden, gleichwohl
wird auch der Consulting-Umsatz in 2021 noch durch die erneuten Lockdowns belastet werden.

Die im Jahr 2019 gestartete Entwicklungsoffensive in neue Produkte und Services wird die Aareon
auch in 2021 weiterfihren. Der Virtual Assistant Neela und die Losungen Aareon Smart Platform
und Smart Partner werden weiterentwickelt und um neue Funktionalitdten erganzt. Zudem sind in
2021 weitere Produktentwicklungen im Bereich der vorausschauenden Wartung und zur Vernetzung
von u.a. Kunden, Amtern und Versorgern auf einer digitalen Plattform sowie fiir mobile Lésungen
geplant. Daneben investiert die Aareon in die ErschlieBung neuer Geschaftsfelder durch die Mit-
grindung von Start-up-Unternehmen. Darlber hinaus wurden Kapazitaten ausgebaut, um das
anorganische Wachstum von Aareon zu forcieren.

Aufgrund der vorangegangenen Erlduterungen geht die Aareon insgesamt fiir das Folgejahr von
einer deutlichen Umsatzsteigerung auf 276 bis 280 Mio. € aus (2020: 258 Mio. €). Der Adjusted
EBITDA' diirfte sich mit 63 bis 65 Mio. € weiter erhohen (2020: 62 Mio. €). Die Prognose beinhaltet
keine Effekte aus zukiinftigen M&A-Transaktionen.

' JEarnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization* vor strategischen Investitionen
(Venture- und M&A-Aktivitaten) und ohne Einmaleffekte
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Strategische Ausrichtung

Die Geschaftsstrategie der Aareal Bank Gruppe ist auf einen nachhaltigen Geschéaftserfolg aus-
gerichtet. Daher sind Umwelt-, Sozial- und Governance-Aspekte zentrale Bestandteile der
Geschaftsstrategie. Die mittelfristige strategische Weiterentwicklung erfolgt unter dem Leitmotiv
,<Aareal Next Level“. Dabei wird die grundsatzliche strategische Ausrichtung fortgefiihrt — mit
groRBvolumigen, internationalen gewerblichen Immobilienfinanzierungen auf der einen Seite sowie
Consulting und Dienstleistungen fir die institutionelle Wohnungswirtschaft in Europa und
angrenzende Industrien auf der anderen Seite. Die einzelnen geschaftlichen Aktivitaten werden
dabei gezielt weiterentwickelt, um ihr jeweiliges eigenstandiges Profil zu starken, das Wachstum der
Gruppe insgesamt zu beschleunigen und Wert fur die Aktionéare und tbrigen Stakeholder zu
schaffen.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen geht es um die Absicherung des Erfolgs der
vergangenen Jahre und die Sicherung der bestehenden Position in einem adversen Umfeld, aber
auch um die Nutzung der Wachstumschancen unter Einhaltung unserer Risikostandards. Daflir nutzt
die Aareal Bank systematisch die in den vergangenen Jahren erarbeitete Flexibilitdt in Bezug auf
Regionen, Asset-Klassen, Strukturen und Exit-Kanale sowie die Ausweitung der Aktivitdten entlang
der Wertschopfungskette. Die Segmente Consulting/Dienstleistungen Bank und Aareon sollen in den
kommenden Jahren weiter wachsen. Dabei sollen Uberlappungen und Interdependenzen sukzessive
verringert und im Gegenzug die Eigenstandigkeit der jeweiligen Marken und Geschéaftsmodelle ge-
starkt werden — bei gleichzeitiger Absicherung der vorhandenen Synergien.

Im Rahmen der strategischen Initiativen und MalRnahmen von ,Aareal Next Level” hat die Aareal Bank
am 14. August 2020 mit dem Finanzinvestor Advent International (,Advent®) eine langfristig ange-
legte Partnerschaft fir die signifikante weitere Starkung der Wachstumsdynamik ihrer Tochter Aareon
vereinbart. Die Vereinbarung wurde nach Erhalt der wettbewerbsrechtlichen Freigaben am 31. Okto-
ber 2020 mit der VerauRerung einer Minderheitsbeteiligung von 30 % der Anteile an der Aareon an
Advent vollzogen. Die finanziellen Konditionen des Verkaufs basieren auf einem Unternehmenswert
der Aareon von rund 960 Mio. €. Dies entspricht einem Eigenkapitalwert von rund 860 Mio. €, aus
dem sich ein Kaufpreis fur den 30-Prozent-Anteil von 258 Mio. € ergab, der in bar bezahlt wurde. Mit
der vereinbarten neuen Partnerschaft mit Advent hat die Aareal Bank den Mitte Mai angekilindigten
Verkaufsprozess fur eine signifikante Minderheitsbeteiligung an der Aareon zlgig zu einem erfolg-
reichen Abschluss gebracht und dabei das derzeit sehr glinstige Umfeld fur krisenfeste, auf Software
fokussierte Unternehmen genutzt.

Die Aareal Bank Uberprifte zudem in einem Strategic Review, ob das Geschaftsmodell der Aareal
Bank Gruppe auch in einem nach Uberwindung der Pandemie normalisierten Umfeld tragfahig ist.
Innerhalb des bestehenden strategischen Rahmens ,Aareal Next Level“ werden einige Anpassungen
vorgenommen, um die Chancen aus den Covid-19-induzierten Veranderungen vollstandig zu nutzen
und auch zukunftig erfolgreich wirtschaften zu kénnen. Die Bank wird im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen ihre risikobewusste, organische Ausweitung des Finanzierungsgeschéafts
fortsetzen. Darlber hinaus soll die Profitabilitdt des Geschafts selbst weiter gestarkt werden, unter
anderem durch die Optimierung der Funding- und Kapitalstruktur. Im Segment Consulting/Dienst-
leistungen Bank sollen die Chancen fiir eine Ausweitung des Produktangebots und fir weitere
Partnerschaften genutzt werden, insbesondere um das Provisionsgeschéaft zu starken. Durch die
Umsetzung des gemeinsam mit dem Partner Advent erarbeiteten Wertschopfungsplans fir die
Aareon erwarten wir eine noch héhere Ergebnisdynamik. Zudem werden weitere MalRnahmen zur
Effizienzsteigerung in Organisation, Prozessen und Infrastruktur umgesetzt.

Angesichts der allgemeinen Marktlage, der aufsichtlichen Dividendenbeschrankungen und der
Perspektiven, die sich aus den Ergebnissen unseres Strategietuberprifungsprozesses einschlieRlich
des Wertschoépfungsplans — Value Creation Programme der Aareon ergeben, haben sich unser
Aktionarskreis sowie dessen Erwartungen bereits verandert, und es kdnnen sich insoweit weitere
Veranderungen ergeben. Ein Indikator hierfir ist das seit einiger Zeit signifikante Interesse von Finanz-
investoren an Unternehmen im Finanzsektor. Sollten neue Investoren an der Aareal Bank wesent-
liche Beteiligungen erwerben, kénnten sich zuséatzliche strategische Optionen ergeben.

Ziele der Gesellschaft und Konzernziele

Wesentliche Ziele der Aareal Bank AG sind die Kapitalerhaltung und die Dividendenfahigkeit. Diese
werden in der Konzernplanung bertcksichtigt und sollen auch in 2021 erreicht werden. Eine einzel-
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gesellschaftsbezogene Planung wird fiir die Aareal Bank AG nicht erstellt. Insofern beziehen sich
die folgenden Aussagen auf die Konzernplanung gemaR IFRS.

Konzernziele

Im Geschaftsjahr 2021 wird fur die Aareal Bank Gruppe — neben den strategischen Initiativen

und Malinahmen im Rahmen von ,Aareal Next Level* — im Vordergrund stehen, die Auswirkungen
der Covid-19-Pandemie gemeinsam mit ihren Kunden bestmdglich zu bewaltigen. Dabei wird es
entscheidend darauf ankommen, wie schnell die einsetzende realwirtschaftliche Erholung an Tempo
gewinnt. Die Aareal Bank Gruppe halt an dem ,swoosh“-formigen Verlauf der volkswirtschaftlichen
Entwicklung fest und geht von einer deutlichen Erholung im laufenden Jahr und in 2022 aus”.

Basierend auf dieser Annahme und nach heutigem Ermessen erwartet die Aareal Bank Gruppe im
Gesamtjahr 2021 trotz einer hohen Risikovorsorge ein deutlich positives Betriebsergebnis in einer
Spanne von 100 bis 175 Mio. € (2020: -75 Mio. €). Das Ergebnis je Aktie (EpS) wirde auf dieser
Basis zwischen 0,70 € bis 1,50 € erwartet (2020: -1,50 €), der RoE nach Steuern zwischen 1,5 und
4 % (Vorjahr: -3,6 %). Diese Prognose ist im gegenwartigen Umfeld naturgemafR mit erheblichen
Unsicherheiten behaftet, vor allem mit Blick auf die unterstellte Dauer und Intensitat der Krise, das
Tempo der Erholung und die damit verbundenen Auswirkungen auf unsere Kunden sowie auf be-
stehende bilanzielle und regulatorische Unsicherheiten und die Mdglichkeit nicht verlasslich vorher-
sehbarer einzelner Kreditausfalle. Ebenso sind Effekte aus der mdglichen punktuellen Fortsetzung
des beschleunigten De-Riskings nicht enthalten.

Gegenuber dem Vorjahr wird ein deutlicher Anstieg der Ertrage erwartet. Der Zinsliberschuss sollte
aufgrund des gestiegenen und weiter steigenden Kreditportfolios anziehen und in einer Spanne von
550 bis 580 Mio. € liegen (2020: 512 Mio. €). Der Provisionsiberschuss sollte insbesondere auf-
grund des Wachstums der Aareon weiter steigen und in einer Spanne von 250 bis 270 Mio. € liegen
(2020: 234 Mio. €). Auf Basis unseres ,swoosh“-Szenarios schatzen wir die Risikovorsorge in einer
Spanne von 125 bis 200 Mio. € (2020: 344 Mio. €). Die Unsicherheiten sind in diesem Posten jedoch
aufgrund der der Covid-19-Pandemie deutlich héher als blich.

Der Verwaltungsaufwand sollte aufgrund des Wegfalls der Covid-19-bedingten Kostenersparnisse
des Vorjahres, des geplanten Wachstums der Aareon und der Initiativen aus dem Strategic Review
in einer Spanne von 520 bis 540 Mio. € liegen (2020: 469 Mio. €).

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen wird bei entsprechenden Marktbedingungen und
vorbehaltlich Wahrungskursschwankungen eine Portfoliogrée von rund 29 Mrd. € am Jahresende
erwartet. Daraus abgeleitet plant die Aareal Bank ein Neugeschéaftsvolumen von 7 bis 8 Mrd. €.

Fir das Segment Banking & Digital Solutions streben wir ein weiteres leichtes Wachstum des
Provisionsiuberschusses an (2020: 26 Mio. €) und erwarten ein durchschnittliches wohnungswirt-
schaftliches Einlagenvolumen von rd. 11 Mrd. €.

Fir die Aareon wird fur das laufende Jahr eine deutliche Steigerung des Umsatzes auf 276 bis

280 Mio. € (2020: 258 Mio. €) erwartet. Der Adjusted EBITDA? diirfte sich mit 63 bis 65 Mio. € weiter
erhoéhen (2020: 62 Mio. €) Die Prognose beinhaltet keine Effekte aus zuklnftigen M&A-Trans-
aktionen.

Die Aareal Bank strebt bereits im Jahr 2023 ein Konzernbetriebsergebnis in der GréRenordnung von
300 Mio. € an. Voraussetzung ist die bis dahin vollstdndige Uberwindung der Covid-19-Pandemie.

Im Hinblick auf die Kapitalausstattung erwartet die Aareal Bank trotz des geplanten Portfoliowachs-
tums und vorbehaltlich weiterer regulatorischer Anderungen eine harte Kernkapitalquote (CET 1-
Quote — Basel IV (phase-in)) von uUber 16 % zum Jahresende.

' Zu den Annahmen verweisen wir auf unsere Erlauterungen und die Darstellung der volkswirtschaftlichen Einflussfaktoren
im Prognosebericht des Segments Strukturierte Immobilienfinanzierungen.

2 [Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization” vor strategischen Investitionen
(Venture- und M&A-Aktivitaten) und ohne Einmaleffekte
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Vergitungsbericht

Riickblick

Das Vorstandsvergutungssystem der Aareal Bank AG konnte seine Ausgewogenheit unter dem
besonderen Einfluss der Covid-19-Pandemie beweisen. Wesentlicher Bestandteil des Vorstands-
vergutungssystems ist die Vorabfestlegung von quantitativen und qualitativen ambitionierten Zielen
und entsprechenden robusten Messkriterien. Die Ermittlung der variablen Vergutung basiert sodann
auf der festgestellten Zielerreichung, wodurch rein diskretiondre Entscheidungsspielrdume im
Einklang mit den regulatorischen Vorgaben weitgehend vermieden werden.

Nach Auffassung des Aufsichtsrats hat der Vorstand im Berichtsjahr hervorragende Leistungen
vollbracht und die Aareal Bank sicher durch die Covid-19-Pandemie gesteuert. Dabei wurden nach
Ansicht des Aufsichtsrats zu keinem Zeitpunkt die strategischen Ziele der Bank aus den Augen
verloren, wesentliche Ziele der Bank konnten trotz der herausfordernden Rahmenbedingungen
erflllt werden und mit der Verauflierung einer Minderheitsbeteiligung an der Aareon konnte zudem
das Eigenkapital signifikant gestarkt werden.

Unbeschadet dieser Leistungen wirken sich die pandemiebedingten Effekte des Betriebsergebnisses
angesichts der engen Verbindung von Gesamtzielerreichung und Konzernerfolg jedoch erheblich auf
die variable Vergltung der Vorstandsmitglieder und Mitarbeiter aus.

So fuhrt das unter dem starken Eindruck der Covid-19-Pandemie stehende Betriebsergebnis fur
2020 daher in Bezug auf die Vorstands- und Mitarbeitervergutung dazu, dass die Zielerreichung der
Konzernkomponente fir 2020, die den weitaus grof3ten Anteil an der Gesamtzielerreichung aus-
macht, mit lediglich 20 % festgesetzt wurde. Dadurch betragt die Jahreszielerreichung der einzelnen
Vorstandsmitglieder, die sich zudem noch aus der Erreichung der Ressort- und Individualziele
zusammensetzt, fir das Geschaftsjahr 2020 jeweils ca. 50 %. Da aufgrund der 3-Jahres-Betrachtung
in der Vorstandsvergitung die Vorjahre mit einwirken, fihrt das insgesamt pro Vorstandsmitglied zu
einer Gesamtzielerreichung 2020 von rund 70 %. Was sich in Bezug auf die Gesamtzielerreichung
2020 positiv auswirkt, wirkt im Hinblick auf die Folgejahre negativ, da sich die erheblich reduzierte
Jahreszielerreichung 2020 auch in etwaigen variablen Vergitungen fur 2021 und 2022 negativ
bemerkbar machen wird.

Darlber hinaus sind die Mitglieder des Vorstands durch den hohen Anteil der aktienbasierten
Vergltung von dem wahrend der Corona-Krise gesunkenen Aktienkurs betroffen. So verminderte
sich entsprechend der Aktienkursentwicklung im Vorjahresvergleich der Wert der noch uber 250.000
virtuellen Aktien fur die Mitglieder des Vorstands, die sich zum Ende des Berichtsjahres noch in der
Zurlckbehaltung bzw. Haltefrist befanden.

Ausblick

Im Jahr 2020 wurden vom Aufsichtsrat nach intensiven Diskussionen mit Aktionaren der Aareal
Bank verschiedene Anpassungen am Vergltungssystem beschlossen, um die Ausrichtung auf eine
langfristige und nachhaltige Entwicklung der Aareal Bank Gruppe zu steigern. Fur die variable
Vergltung ab dem Geschéaftsjahr 2021 ist insbesondere eine systematische Verankerung vorge-
sehen, dass kunftig mindestens 15 % der Verzielung auf quantifizierbaren ESG-Kriterien beruhen.

Zudem wurde der Anteil der aktienbasierten Vergitung auf 55 % bereits fur die variable Vergiitung
2020 erhoht (mit Ausnahme des zum Ende des Berichtsjahres dienstbefreiten Vorstandsvorsitzenden
Herrn Merkens). Eine Vereinbarung mit den Vorstandsmitgliedern zur Verpflichtung zu Eigeninvest-
ments in Aktien der Aareal Bank wird weiterhin nicht als notwendig erachtet, da der damit verbun-
dene Zweck bereits mit dem bestehenden System erreicht wird. Durch die Gewahrung von 55 % der
variablen Vergitung in virtuellen Aktien und durch den Umstand, dass die variable Vergitung bei
hundertprozentiger Zielerreichung fast dem festen Jahresgehalt entspricht, haben die Vorstands-
mitglieder Ublicherweise nach drei Jahren die virtuellen Aktien im Wert eines festen Jahresgehalts
erdient. Aufgrund der langen Zuriickbehaltungszeitrdume und der Haltefristen wird dieser Wert
Ublicherweise bis zur Beendigung der Vorstandstatigkeit nicht mehr unterschritten (siehe Abschnitt
(Virtueller) Aktienbesitz des Vorstands (Shareownership) und anteilsbasierte Vergitung).

Das weiterentwickelte Vorstandsvergutungssystem wird zur Abstimmung in der diesjahrigen
Hauptversammlung vorgelegt, mit dem Ziel der Gultigkeit ab dem Berichtsjahr 2021.
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Vorstandsvergiitungssystem

ergiitungselement

Beschreibung

Bezug zur Strategie und langfristigen

Entwicklung

Fixe Vergiitungselemente

Festes Jahresgehalt .
+ Nebenleistungen
= Grundvergltung .

Marktgerechte, fixe vertraglich vereinbarte Vergltung, die
monatlich ausgezahlt wird

Marktgerechte Nebenleistungen, insbesondere Dienstwagen, der
auch fir private Zwecke genutzt werden darf, bzw. Pauschale,
falls nicht fur einen Dienstwagen optiert wird; bestimmte Kosten
fur Sicherheitsaufwendungen, einschliellich der darauf ent-
fallenen Steuern, Sozialversicherungsbeitrage; Sozial- bzw.
Ersatzsozialversicherungsbeitrag in Héhe von 50 % der Beitrage
zur gesetzlichen Sozialversicherung

Die sich hieraus ergebende Grundvergiitung macht ca. 45 % der
Ziel-Gesamtvergitung der Vorstandsmitglieder aus

Gewabhrleistung eines fixen Einkommens in Form von
festem Jahresgehalt und Nebenleistungen, das dem
Umfang und der Komplexitat des Geschafts sowie der
Rolle und Verantwortung der einzelnen
Vorstandsmitglieder entspricht und am Markt
wettbewerbsfahig ist.

Pensionsleistungen .

Beitragsorientierte Zusage mit Garantieverzinsung

Jahrliche Beitrage i. H. v. ca. 15 % der Ziel-Gesamtvergiitung
der Vorstande

Ab einer definierten Altersschwelle haben die Mitglieder des
Vorstands Anspruch auf Pensionszahlungen

Im Falle der dauernden Dienstunféhigkeit entsteht auch vor
Erreichen der Altersschwelle ein Anspruch auf
Invaliditatsversorgung

Gewahrung von marktgerechten Versorgungszusagen
zur Absicherung im Alter und Schutz bei Tod und
Invaliditat.

Variable Vergiitungselemente

Die zielvariable Vergiitung betrégt ca. 40 % der Ziel-
Gesamtvergltung der Vorstande

Variable Vergltung wird Uber die Erreichung von Zielen
bestimmt, die aus den Geschafts- und Risikostrategien
abgeleitet werden und im Einklang mit der Unternehmens-

und Risikokultur der Aareal Bank stehen

Ziele auf Konzern- (70 %), Ressort- (15 %) und Individualebene
(15 %)

Die Konzernziele entsprechen ublicherweise den finanziellen
KPls des Steuerungssystems, wahrend die Ressort- und
Individualziele finanzielle wie nicht-finanzielle KPIs umfassen
kénnen. Ab dem Geschéftsjahr 2021 werden mindestens 15 %
der Zielerreichung uber quantitative ESG-Ziele ermittelt.
Messung der Leistung anhand von Kriterien, deren Erreichung
Gber einen Drei-Jahres-Zeitraum bestimmt wird

Keine diskretionare Komponente neben den aus der Strategie
abgeleiteten Zielen

Aufteilung der variablen Vergiitung Uber vier Bestandteile geman
Regulatorik

Mind. 55 % der variablen Vergltung sind aktienbasiert

Mind. 80 % der variablen Vergltung werden verzdgert
ausbezahlt (20 % als Aktienbonus mit einjahriger Haltefrist

+60 % Cash- und /Aktien-Deferral)

Max. Gesamtzielerreichung ist auf 150 % des Zielwerts
beschrankt

Max. variable Vergltung kann die fixe Vergiitung nicht
Uberschreiten

Uber die vorstehenden Bestandteile hinausgehende
Kompensationen in Form von Sonderboni werden nicht gewahrt.

Ermittlung einer variablen Vergiitung auf Basis von
jahrlichen finanziellen und nicht finanziellen
Leistungskriterien, die die Erreichung der strategischen
Ziele fordern.

Setzt Anreize fir die Vorstandsmitglieder, die
Geschaftsprioritaten der Aareal Bank umzusetzen
und im Sinne einer nachhaltigen und langfristigen
Geschaftsentwicklung zu handeln.

Mit einem Anteil des Konzernerfolgsziels von 70 % an
der Gesamtzielerreichung steht das Gesamtunter-
nehmensinteresse, inklusive der Aktionarserwartungen,
im Vordergrund.

Durch die Gewahrung der variablen Vergutung
werden die regulatorischen Anforderungen, denen die
Aareal Bank unterliegt, umgesetzt.
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ergiitungselement

Beschreibung

Bezug zur Strategie und langfristigen

Entwicklung

Sonstige Regelungen

Risikotragfahigkeit

Vor Auszahlung der variablen Vergitung tberprift der
Aufsichtsrat die Vereinbarkeit mit der Risikotragfahigkeit.

Die Auszahlung variabler Vergiitung soll nicht zu einer
Gefahrdung der finanziellen Soliditat der Aareal Bank
fiihren.

Malus und Clawback

Alle Bestandteile der variablen Vergutung unterliegen Malus-
und Clawback-Bestimmungen.
Zulassung einer Anpassung von ausstehenden Vergitungen

und/oder Rickforderung von bereits ausgezahlten Vergiitungen

im Falle von Rickzahlungsereignissen

Im Sinne einer nachhaltigen und verantwortungsvollen
Unternehmensfiihrung sowie zur Umsetzung der
regulatorischen Anforderungen sind Malus- und Clawback-
Regelungen verpflichtender Teil einer guten Governance,
welche wiederum in der Strategie der Aareal Bank fest
verankert ist.

Berlicksichtigung
auBergewdhnlicher
Entwicklungen

(Modifier) Anpassung der Konzernzielerreichung um
20 Prozentpunkte bei exogenen Umstanden maoglich
Grundsatzlich keine nachtragliche Anpassung von

Um sicherzustellen, dass das Vergltungssystem die
tatsachliche Leistung des Vorstandsmitglieds im Hinblick
auf die nachhaltige und langfristige Férderung der

Vergltungszielen, es sei denn, auBergewdhnliche Entwicklungen Aareal Bank Gruppe incentiviert, bestehen Adjustierungs-
flhren zu einer unterjahrigen Anpassung der Geschaftsstrategie. moglichkeiten unter vorab festgelegten und sehr restrik-

tiven Bedingungen.

Ab Berichtsjahr 2021:
Maximalvergitung von
5,5 Mio. € pro
Vorstandsmitglied (im
Sinne von § 87a AktG)

Aufwandshéchstbetrag fir das Geschaftsjahr, der das feste
Jahresgehalt, variable Vergltungselemente (inkl. der

Um die VerhaltnisméaRigkeit der Hohe der Vorstands-
vergltung mit absoluten Werten abzusichern, setzt die

Entwicklung der virtuellen Aktien Uber die nachsten sechs Jahre),Maximalvergitung einen konkreten Rahmen nach oben.

Nebenleistungen und Pensionsleistungen (Dienstzeit-aufwand)

beinhaltet. Abfindungszahlungen sind als nicht regularer
Vergitungsbestandteil davon ausgeschlossen.

Die Maximalvergltung wird fur jedes Mitglied des Vorstands
einzeln angegeben und ist bis zur nachsten Vorlage bei der
Hauptversammlung giltig. Sie wird auf Basis der maximal
moglichen Werte der genannten Vergutungsbestandteile plus
einem Puffer fir Wertschwankungen aus z.B. dem Aktienkurs
berechnet.

Dieser theoretische Maximalwert basiert auf einer
maximal moglichen Zielerreichung tber den gesamten
dreijahrigen Bemessungszeitraum und maximaler
Aktienkursentwicklung. Die Maximalvergutung ist daher
deutlich von der Ziel-Gesamtverglitung zu unterscheiden.

Vergiitungsstruktur

Vergutungsstruktur Vorstand

in %

Variable Vergtitung

40%

Versorgungsleistungen
15%

Grundvergltung
45%

Die Ziel-Gesamtvergutung besteht aus einem fixen Vergutungsanteil (festes Jahresgehalt zzgl.
Nebenleistungen [=,Grundvergitung“] und jahrlichen Versorgungsleistungen) und einem variablen
Vergutungsanteil, dessen Ausgestaltung vergutungsregulatorischen Vorgaben unterliegt.

Das feste Jahresgehalt zzgl. der Nebenleistungen macht einen Anteil von ca. 45 % an der Ziel-
Gesamtvergltung aus, wobei das feste Jahresgehalt den weit Gberwiegenden Anteil bestimmt. Die
Nebenleistungen betragen anteilig in der Regel ca. 1 bis 2 Prozentpunkte. Um einen mdglichst
stabilen Anteil der Versorgungsleistungen benennen zu kénnen, wird in der Darstellung auf die
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jahrlichen Beitrage zur Altersversorgung abgestellt, die sich im Gegensatz zu den IAS-19-Angaben
nicht nach Alter des Mitglieds und Zugehdrigkeit zum Vorstand unterscheiden. Fur die Maximalver-
gltung wird weiterhin auf die Aufwande nach IAS 19 abgestellt, die in den entsprechenden Vergut-
ungstabellen auch ausgewiesen werden. Die zielvariable, erfolgsabhangige Verglitung umfasst ca.
40 % der Ziel-Gesamtvergltung.

Gemal der fiir Kreditinstitute grundsatzlich geltenden sog. 1:1-Regel darf die maximale variable
Vergltung den fixen Vergutungsanteil nicht Ubersteigen. Um Ziellberfullungen uberhaupt zu
erlauben, muss der Anteil der zielvariablen Vergutung an der Ziel-Gesamtvergitung unterhalb des
fixen Vergutungsanteils liegen. Um gemaR der Risikokultur der Aareal Bank Gruppe Vorstands-
mitglieder nicht zur Eingehung unangemessener Risiken zu motivieren, wurde von der Méglichkeit
zur Anpassung der 1:1-Regel Uber die Hauptversammlung kein Gebrauch gemacht.

Es kdnnen sich geringfligige Verschiebungen der vorgenannten relativen Anteile um wenige
Prozentpunkte aufgrund schwankender Nebenleistungen ergeben.

Der Aufsichtsrat kann die Referenzwerte fur die fixen und variablen Vergitungsbestandteile im
Rahmen der festgelegten Maximalvergitung unter Wahrung der in diesem Vergitungssystem
vorgesehenen relativen Anteile der festen und variablen Bestandteile anpassen. Bis auf Weiteres
gelten allerdings die nachfolgend erlauterten Referenzwerte fur den fixen und den variablen,
erfolgsabhangigen Vergutungsanteil.

Fixer Vergiitung