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KONZERNZAHLEN IM UBERBLICK

01.01.- 01.01.- Verédnderung
31.12.2012 31.12.2011
Mio. € Mio. € Mio. €
Gewinn- und Verlustrechnung
Betriebsergebnis 176 185 -9
Jahrestberschuss nach Anteilen Dritter 105 114 -9
Kennzahlen
Cost Income Ratio in % " 40,9 43,9
Ergebnis je Aktie in € 1,75 2,11
RoE vor Steuern in % 7,2 8,3
RoE nach Steuern in % 4,8 5,7

31.12.2012 31.12.2011 Veranderung Verédnderung
Mio. € Mio. € Mio. € in %

Bestandszahlen
Immobilienfinanzierungen 23.304 23.986 -682 -3
davon international 19.991 20.425 -434 -2
Immobilienfinanzierungen under Management ? 23.496 24.239 -743 -3
davon international 19.991 20.425 -434 -2
Eigenkapital 2.352 2.169 183
Bilanzsumme 45.734 41.814 3.920 9
Bankaufsichtsrechtliche Kennzahlen
Kernkapitalquote nach AIRBA® 16,74 16,3
Gesamtkennziffer nach AIRBA? 20,64 19,5

31.12.2012 31.12.2011

Ratings

Fitch Ratings, London

langfristig A= A-
kurzfristig F1 F1

" Nur Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
2 Immobilienfinanzierungen under Management beinhalten das fir die Deutsche Pfandbriefoank AG verwaltete Immobilienfinanzierungsvolumen
)

9 Advanced Internal Ratings-Based Approach

4 Nach Feststellung des Jahresabschlusses 2012 der Aareal Bank AG. Die Ber(icksichtigung der Gewinnriicklagenzufiihrung im haftenden Eigenkapital der
Aareal Bank AG per 31. Dezember 2012 steht unter dem Vorbehalt der Zustimmung der Hauptversammilung.

UNSER GESCHAFTSMODELL:

ZWEI STARKE SAULEN

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen finan-
zieren wir Gewerbeimmobilien, insbesondere Biiros, Shop-
pingcenter, Logistikimmobilien und Hotels. Wir begleiten
nationale und internationale Kunden bei ihren Immobilien-
projekten im Rahmen unserer Drei-Kontinente-Strategie
in Europa, Nordamerika und Asien. Dabei kommt unsere
besondere Stirke zum Tragen: Wir kombinieren lokale
Marktexpertise mit branchenspezifischem Know-how.

In dem Segment Consulting / Dienstleistungen sind wir in
Deutschland als Kernmarkt sowie in mehreren européischen
Ldndern aktiv. Das Segment umfasst eine Fille von Pro-
dukten und Dienstleistungen fiir Kunden aus der institutio-
nellen Wohnungswirtschaft, insbesondere IT-Systeme und
die zugehorigen Beratungsdienste sowie integrierte Zah-
lungsverkehrssysteme und einen umfassenden Service fir
das Management von Immobilienbestianden.

A Konzernzahlen im Uberblick
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Seit ihrer Griindung im Jahre 1923 hat
die Aareal Bank konstant innovative
Angebote fur ihre Kunden entwickelt und
so nicht nur langfristige Kundenbezie-
hungen aufgebaut, sondern sich selbst
auch immer weiterentwickeln kdénnen:
zu einem international fuhrenden Immo-
bilienspezialisten. Als Fundament fUr eine
solche Entwicklung ist gegenseitiges Ver-

trauen unerlasslich.

VERTRAUEN
BAUT AUF
KONTINUITAT

18

Gewerbliche Immobilienfinanzierungen
brauchen nicht nur Schnelligkeit, sondern
auch profundes Know-how fur die Pru-
fung aller Rahmenbedingungen. Unsere
besondere Stérke ist die Kombination
aus lokaler Marktexpertise und branchen-
spezifischem Know-how. So sind wir ein
starker Partner bei der Einschatzung und

Bewertung eines Objekts hinsichtlich Lage
und Qualitat.

ERFOLG
BAUT AUF
EXPERTISE

34

Die Aareal Bank Gruppe bertcksichtigt
Okologische, soziale und gesellschaftliche
Aspekte im Rahmen ihrer Geschéaftstatig-
keit. Sie wird dadurch ihrer gesellschaft-
lichen Verantwortung gerecht, die fester
Bestandteil ihrer auf Langfristigkeit und
Nachhaltigkeit ausgelegten Geschéfts-
strategie ist.

VERANTWORTUNG
BAUT AUF
UBERZEUGUNG
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v.l.: Der Vorstand der Aareal Bank Gruppe:

Dirk GroBe Wordemann, Hermann J. Merkens, Dr. Wolf Schumacher, Thomas Ortmanns

f@/vr geehrte Aktonaie
fube @Adw.@mo&) wn Vidarbeter,

das Jahr 2012 hielt erneut grof3e Herausforderungen furr die Aareal Bank Gruppe und die gesamte Bankenbranche bereit. Zwar
wurden insbesondere in der zweiten Jahreshilfte wichtige Beschliisse zur Bekdmpfung der europédischen Staatsschuldenkrise
getroffen, die zu einer spirbaren Entspannung an den Finanz- und Kapitalmirkten fihrten. Uber weite Strecken dominierten aber
anhaltende Sorgen um die Stabilitdt der europdischen Volkswirtschaften. Hinzu kamen die ungekldrten Fragen im Zusammen-
hang mit dem Haushaltsstreit in den USA.

Eine maligebliche Rolle bei der Beruhigung der Mirkte spielte insbesondere die Europdische Zentralbank (EZB). Sie stellte zum
einen im Dezember 2011 und im Februar 2012 umfangreiche langfristige und zinsgiinstige Refinanzierungsangebote ftr europi-
ische Geschiftsbanken bereit, um einem erneuten Liquiditdtsengpass am Interbankenmarkt vorzubeugen. Zum anderen ktindigte
die EZB im dritten Quartal 2012 an, unter bestimmten Bedingungen Staatsanleihen finanzschwacher Euro-Lander in unbegrenztem
Umfang am Sekunddrmarkt aufkaufen zu wollen. In der Folge sanken die Risikoaufschldge ftr Anleihen der Staaten in der Peripherie
der Eurozone nachhaltig und auch die Refinanzierungssituation der Banken in den Kernldndern Europas entspannte sich sparbar.

Dartiber hinaus ist es der europdischen Politik im vergangenen Jahr gelungen, zwei weitere Hilfspakete fir Griechenland sowie
ein umfangreiches Kreditpaket zur Stabilisierung der spanischen Banken auf den Weg zu bringen. Auch der Europdische Stabili-
titsmechanismus (ESM) wurde ausgestaltet und trat im Oktober 2012 in Kraft. Europa hat sich damit im Jahr 2012 als handlungs-
willig und handlungsfihig prasentiert. Die Européer sind auf einem gutem Weg, die Bewihrungsprobe der europdischen Staats-
schuldenkrise zu bestehen — obgleich eine endgiiltige, nachhaltige Losung der Krise noch einige Zeit in Anspruch nehmen wird
und eine erneute Verscharfung der Lage nach wie vor nicht auszuschlie3en ist.

Das globale Wirtschaftswachstum verlor im Jahresverlauf weiter an Schwung. Eine restriktivere Finanzpolitik und eine zunehmende
Arbeitslosigkeit belasten insbesondere die stideuropdischen Volkswirtschaften, wo einzelne Linder auch 2012 in der Rezession
verharrten. Uber die Verflechtungen im internationalen Handel wirkten sich diese Entwicklungen auch belastend auf die Wirt-
schaft in anderen Regionen aus. In Nordamerika entwickelte sich die Wirtschaft lediglich moderat, in China liefs das Tempo der
Expansion gegentiber dem Vorjahr deutlich nach.

Die Bankenbranche musste sich neben den Auswirkungen von Schuldenkrise und Konjunkturabschwdchung auch im vergangenen
Jahr mit zahlreichen Regulierungsvorhaben auseinandersetzen. Etliche MalRnahmen wurden im Berichtsjahr beschlossen, andere
waren weiterhin in der Diskussion bzw. in Vorbereitung. Obgleich die mit den Anderungen im regulatorischen Umfeld verbundenen
Belastungen fur die Banken erheblich sind, ist positiv zu vermerken, dass die Anforderungen an die einzelnen Hiuser in den
vergangenen Monaten sukzessive konkretisiert worden sind, auch wenn Details der technischen Umsetzung nach wie vor offen
bleiben. Bedenklich stimmt allerdings, dass mit der Entscheidung der USA, die neuen Eigenkapitalregeln nach Basel Ill zunichst
nicht einzuftihren, erneut der Boden fiir Regulierungsarbitrage bereitet wird — und mithin fir Wettbewerbsverzerrungen zulasten
europdischer und insbesondere deutscher Banken.

In diesem tber weite Strecken sehr anspruchsvollen Umfeld hat Ihre Aareal Bank Gruppe erneut Kurs gehalten. Ich freue mich,
Ihnen mit dem vorliegenden Geschiftsbericht Rechenschaft tiber ein wiederum erfolgreiches Geschiftsjahr ablegen zu kénnen.
Wir haben geliefert, was wir versprochen haben und unsere wesentlichen Ziele erreicht. In einem volatilen Umfeld hat lhre
Aareal Bank Gruppe ein gutes Ergebnis erwirtschaftet, ihre filhrende Marktposition in beiden Konzernsegmenten gefestigt und
ihre Kapital- und Liquiditétssituation weiter gestarkt.

Mit einem Konzernbetriebsergebnis von 176 Millionen Euro sind wir, wie angekiindigt, trotz der vielfiltigen Herausforderungen
nur leicht unter dem sehr guten Vorjahreswert geblieben. Damit hat die Bank einmal mehr bewiesen, auch in einem volatilen
Umfeld auf Basis unseres tragfihigen Geschiftsmodells mit den beiden Sdulen Strukturierte Immobilienfinanzierungen und
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Consulting/ Dienstleistungen nachhaltig stabile Ergebnisse liefern zu konnen. Unsere auf dauerhaften Erfolg ausgerichtete
Geschiftspolitik mit Augenmafd hat sich 2012 damit einmal mehr als richtig erwiesen.

In der gewerblichen Immobilienfinanzierung war das Transaktionsvolumen in Europa gegeniliber dem Vorjahr insgesamt stabil.
Allerdings stehen vor allem erstklassige Immobilien in den meisten der von uns bedienten Markte im Fokus. Fur die Aareal Bank
ergaben sich wiederum Opportunititen fur attraktives Neugeschift, die wir vor allem in der zweiten Jahreshilfte genutzt haben.
Entsprechend konnten wir am Jahresende mit insgesamt 6,3 Milliarden Euro deutlich mehr Neugeschiaft im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen verzeichnen als noch zu Jahresbeginn prognostiziert.

Der Zinstiberschuss ging gleichwohl, wie erwartet, zurtick. Zum einen wurden die Zinsertrdge durch das niedrige Zinsniveau
belastet, zum anderen durch die vorsichtige Anlagestrategie, die wir angesichts der hohen Unsicherheiten in der europdischen
Staatsschuldenkrise und der vielfach noch unklaren regulatorischen Vorgaben verfolgten. In Zeiten volatiler Markte und unklarer
Perspektiven hatte es fiir uns auch tiber weite Strecken des abgelaufenen Jahres hochste Prioritét, die hervorragende Liquiditits-
situation der Bank zu sichern, auch wenn wir damit EinbuRen bei der Rendite hinnehmen mussen. Wie auch mit unserer weiterhin
sehr soliden Kapitalausstattung sichern wir so die volle Handlungsfihigkeit der Aareal Bank. Dies ist eine der Stirken, die lhre
Aareal Bank auszeichnen.

Eine weitere Stérke ist unsere umfassende Immobilienexpertise sowie die Fahigkeit der Aareal Bank, Sektor-Know-how mit
lokaler Marktkenntnis zu verbinden. Sie driickt sich auch in unserer im Branchenvergleich weiterhin moderaten Risikovorsorge
aus, die im vergangenen Jahr erneut unterhalb der von uns prognostizierten Bandbreite blieb. Unser Kreditportfolio ist dank
unserer konservativen Geschiftspolitik von hoher Qualitt.

Im Segment Consulting/ Dienstleistungen hat sich unsere Tochtergesellschaft Aareon AG auch 2012 planmiRig entwickelt und
ihre fihrende Marktposition mit leistungsstarken, innovativen Produkten fiir die Verwaltung, das Controlling und das Miet-
management von Wohnungsbestdnden weiter ausgebaut. Die Umsatzerlose der Aareon stiegen auf 165 Millionen Euro, das
Betriebsergebnis der Aareon entwickelte sich mit 26 Millionen Euro stabil. Im Bankgeschift des Segments belastete das niedrige
Zinsniveau die Marge aus dem Einlagengeschift und damit das Segmentergebnis.

Allerdings geht die Bedeutung des Einlagengeschifts fur die Aareal Bank weit iber die aus den Einlagen erwirtschaftete Zins-
marge hinaus: Die Einlagen der Wohnungswirtschaft sind fiir uns eine strategisch wichtige, zusitzliche Refinanzierungsquelle, die
weitgehend unabhdngig vom Kapitalmarkt ist. Neben dem Pfandbrief und unbesicherten Schuldverschreibungen ist sie eine
wesentliche Saule unserer Refinanzierung. Gerade vor dem Hintergrund der regulatorischen Verdnderungen sehen wir das Ein-
lagengeschift als einen strategischen Wettbewerbsvorteil der Aareal Bank Gruppe. Es freut uns deshalb umso mehr, dass das
durchschnittliche Einlagenvolumen im Jahresverlauf nochmals kriftig auf 5,6 Milliarden Euro gestiegen ist.

Am Kapitalmarkt sind wir 2012 wiederum auf eine insgesamt positive Resonanz gestof3en. Der Ruf der Aareal Bank als Emittentin
ist nach wie vor vollkommen intakt — auch in volatilen Zeiten. Unsere Refinanzierungsaktivititen — Gber Pfandbriefe wie Gber
unbesicherte Anleihen — konnten wir wie geplant umsetzen, sodass wir schon im Verlauf des dritten Quartals alle Refinanzie-
rungsziele fur das Gesamtjahr erreicht hatten. Aufgrund der guten Liquiditdtssituation haben wir die im zweiten Dreijahrestender
(LTRO) der EZB aufgenommene Liquiditit in Hohe von | Milliarde Euro zum 28. Februar und damit zum friihestmoglichen
Zeitpunkt vollstdndig zurtickgezahlt.

Ihre Aareal Bank ist unverdndert sehr solide kapitalisiert. Per 31. Dezember 2012 lag die Kernkapitalquote bei auch im internatio-
nalen Vergleich komfortablen 16,7 Prozent. Die harte Kernkapitalquote lag bei 11,6 Prozent. In den genannten Quoten ist eine
vollstindige Thesaurierung des handelsrechtlichen Bilanzgewinns 2012 der Aareal Bank AG beriicksichtigt. Wir werden der
Hauptversammlung vorschlagen, den handelsrechtlichen Bilanzgewinn in die Gewinnriicklagen einzustellen. Dies ist aus unserer
Sicht erforderlich, da nach wie vor Risiken in Bezug auf mogliche Storungen der Mirkte und des Finanzsystems bestehen.

In den vergangenen Jahren haben wir weiter hart daran gearbeitet, unsere Prozesse und Strukturen noch weiter zu verbessern.
In diesem Bemiihen werden wir nicht nachlassen, denn nur so werden wir in der Lage sein, auch unter dauerhaft veranderten

Rahmenbedingungen fiir die Bankenbranche im Allgemeinen und die gewerbliche Immobilienfinanzierung im Besonderen nach-
haltig erfolgreich zu sein.

Der Start in unser Jubildumsjahr 2013, in dem wir auf eine 90-jghrige Unternehmensgeschichte zurtickblicken konnen, stimmt
uns verhalten positiv. Zwar werden einige der bekannten Herausforderungen bestehen bleiben, etwa die weiterhin zurtickhaltende
Entwicklung der Weltwirtschaft oder die Unsicherheit tiber die technische Ausgestaltung der kiinftigen Bankenregulierung. Gleich-
wohl gehen wir davon aus, dass sich die Rahmenbedingungen fiir die Aareal Bank insgesamt leicht verbessern durften.

Wir haben daher bereits damit begonnen, unsere zuvor sehr vorsichtige Anlagestrategie sukzessive anzupassen. Diesen Weg
wollen wir 2013 weiter gehen. Wir rechnen weiterhin mit einem anhaltend niedrigen Zinsniveau und damit lediglich mit einer
leichten Verbesserung des Zinsergebnisses. Vor dem Hintergrund einer nach wie vor moderaten Risikovorsorge und nur leichten
Steigerungen auf der Kostenseite sind wir aber zuversichtlich, ein Konzernbetriebsergebnis in der GroRenordnung des vergan-
genen Jahres erzielen zu konnen; auch das Erreichen des sehr guten Ergebnisniveaus von 2011 ist maglich.

Dies ist nicht zuletzt Ausdruck unserer Uberzeugung, dass sich die Aareal Bank in einem guten Zustand befindet. Wir sind
exzellent aufgestellt und als fuhrender internationaler Immobilienspezialist auf unseren Mirkten hervorragend positioniert. In
Abhingigkeit von den Marktbedingungen planen wir daher die Wiederaufnahme einer aktiven Dividendenpolitik in 2014 fir das
Geschiftsjahr 2013.

Auch Uber das laufende Jahr hinaus sind wir grundsitzlich zuversichtlich. Die Rahmenbedingungen fiir unser Geschift haben sich
zwar nachhaltig verdndert: Das Umfeld, in dem wir agieren, ist vor allem durch hohere Kapitalanforderungen, strengere Liquidi-
tatsregeln und daraus resultierend auch durch niedrigere Rentabilitdtserwartungen gekennzeichnet.

Auf dieses ,New Normal“ in der gewerblichen Immobilienfinanzierung stellen wir uns jedoch konsequent ein. So werden wir
unsere Refinanzierung noch stirker auf das Einlagengeschift und die Begebung von Pfandbriefen fokussieren. In der Strukturierten
Immobilienfinanzierung setzen wir den bereits eingeschlagenen Weg noch konsequenter fort: Wir konzentrieren uns auf hoch-
margiges, deckungsstockfahiges Geschift mit niedrigen Beleihungsausldufen und werden kinftig verstarkt Kooperationen mit
anderen Anbietern im Rahmen von Club Deals und Syndizierungen anstreben. Der Ergebnisbeitrag der Aareon wird durch Inves-
titionen in neue und bestehende Produkte mittelfristig deutlich steigen. Die Cost-Income-Ratio im Segment Strukturierte Immo-
bilienfinanzierungen soll 2015 bei rund 40 Prozent liegen und damit mittelfristig auf dem heutigen Niveau gehalten werden.
Als Zielwert fur die Kernkapitalquote nach Basel Ill streben wir 11,5 Prozent zum 1. Januar 2016 an. Dabei wird sich die Aareal
Bank in den kommenden Jahren auch auf die Optimierung ihrer Kapitalposition konzentrieren.

Insgesamt richten wir unsere Aktivitdten darauf aus, bei gtinstiger Entwicklung der relevanten Umfeldbedingungen im Jahr 2015,
spatestens aber 2016 eine Eigenkapitalrendite vor Steuern von 12 Prozent zu erreichen.

Unsere Strategie trigt auch in der neuen Normalitdt. Wir werden somit auch kiinftig in der Lage sein, eine solide Performance
und eine nachhaltige Steigerung des Unternehmenswerts zu erreichen. Markt und Wettbewerb sehen uns schon heute als den

Premiumanbieter unter den Immobilienspezialisten. Wir werden alles daran setzen, mit einer motivierten Mannschaft zuverldssig
den hochsten Qualitdtsanspriichen auf Kundenseite zu gentigen, die damit verbunden sind.

Fiir den Vorstand

-{—{treh'oﬁ;ﬁ [he- /&]06{ %ok

Dr. Wolf Schumacher
Vorsitzender
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Die Geschichte der Aareal Bank ist auch die Geschichte der Menschen, die die Entwicklung des
Unternehmens seit der Grindung des Vorgéangerinstituts Deutsche Wohnstatten-Bank AG im
Jahr 1923 gepragt haben. Ihr Einsatz fur vertrauensvolle Kundenbeziehungen und fUr die stetige
Weiterentwicklung des Geschéfts haben den Erfolg des Unternehmens mdéglich gemacht.

Transparenz

Hauptsitz der Aareal Bank Gruppe in Wiesbaden
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MEILENSTEINE SEIT 1923

Das Bankgeschétt ist in besonderem Mal3e durch Vertrauen gepragt: Der
Kunde muss vom Geschaftsmodell der Bank Uberzeugt sein, die Bank
muss sich auf seine Zuverlassigkeit verlassen konnen. Ein Streifzug durch
die Unternehmensgeschichte zeigt, wie im Verlauf von 90 Jahren eine
stabile Grundlage fuUr gegenseitiges Vertrauen entstanden ist.

Eigentlich war es eine schwierige Zeit fur Vertrauen: Inflation und
Unsicherheit pragten das Wirtschaftsleben, als am 20. Juli 1923
in Berlin die Deutsche Wohnstitten-Bank AG gegriindet wurde.
Damit entstand das Vorgédngerinstitut der heutigen Aareal Bank
AG. Griinder waren die preuf3ischen Wohnungsftirsorgegesell-
schaften — Heimstitten — sowie die PreuRische Landespfand-
briefanstalt. Das neue Institut sollte Baukredite bereitstellen, um
Wohnungen fiir Kriegsheimkehrer und Fltichtlinge zu errichten.

1926 wurde die Bank in Deutsche Bau- und Bodenbank AG
umbenannt. Das junge Unternehmen entwickelt schnell ein
neuartiges Prifsystem, um die Vertrauenswiirdigkeit potenzieller
Kreditnehmer zu ermitteln. Erstmalig berticksichtigte diese Be-
wertung neben finanziellen auch wohnungswirtschaftliche und
technische Aspekte. Dank dieser Innovation konnte die Bank
erfolgreich das sogenannte Zwischenkreditgeschift betreiben:

Sie untersttitzte ein Bauvorhaben so lange mit Darlehen, bis
langfristige Finanzierungsmittel zur Verfligung standen. Die
systematische Prifung sicherte der Bank den zuverldssigen
Rickfluss der Mittel. Zugleich beschleunigten ihre Zwischen-
kredite die Fertigstellung von Bauprojekten. Als 1945 der
Zweite Weltkrieg endete, hatte das Berliner Institut eine Million
Wohnungen mitfinanziert.

Nach der Wihrungsreform im Jahr 1948 siedelte sich die Deut-
sche Bau- und Bodenbank parallel in Frankfurt am Main an.
Verbraucher und Unternehmen fassten neues Vertrauen. Den
wirtschaftlichen Aufschwung im Bausektor stutzte die Bank
vom Ende der 50er-Jahre an mit einer Innovation: Sie tber-
nahm die Zwischenfinanzierung von Bausparvertrigen und
schloss die Licke bis zur Zuteilungsreife. Dieses Instrument ist
heute fester Bestandteil einer Baufinanzierung.

Ebenfalls in den 50er-Jahren erkannte die Fuhrung des Unter-
nehmens, dass die tber viele Jahre vertiefte Zusammenarbeit
mit der Wohnungswirtschaft neue geschiftliche Chancen eroff-
nete. Denn die Deutsche Bau- und Bodenbank galt als solider
Partner — dem konnte man unbesorgt wichtige Daten an-
vertrauen. 1957 nahm das Unternehmen ein neues Rechen-
zentrum in Mainz in Betrieb und wurde zur ersten deutschen
Bank, die den Unternehmen der Wohnungswirtschaft eine
zentrale Datenverarbeitung auf3er Haus anbot. Aus den Mainzer
Magnettrommelrechnern entstand ein neuer Geschiftsbereich.
Heute verwalten die IT-Systeme unserer Tochtergesellschaft
Aareon AG allein in Deutschland sieben Millionen Wohnungen.

1979 tibertrug die Bundesrepublik Deutschland ihre Mehrheits-
beteiligung an der Deutschen Bau- und Bodenbank AG an die
Deutsche Pfandbriefanstalt. Diese wurde Ende 1989 in eine
Aktiengesellschaft umgewandelt und ging im Marz 1991 an die
Borse. Im Zuge der internationalen Expansion Ubertrug die
DePfa Deutsche Pfandbrief Bank AG im Jahr 1999 simtliche
Immobilienaktivitdten auf die Deutsche Bau- und Bodenbank AG,

die nun unter dem Namen DePfa Bank AG am Immobilien-
markt auftrat.

Um die Konzentration auf Kernkompetenzen und die Interna-
tionalisierung zu erleichtern, wurde die DePfa-Gruppe in zwei
unabhingige und borsennotierte Spezialbanken aufgeteilt. Ende
Januar 2002 entstand — neben der DEPFA BANK plc als Staats-
finanzierer — die Aareal Bank AG als Immobilienspezialist,
deren Borsengang im Juni 2002 umgesetzt wurde. Kurz darauf
verlegte sie ihren Sitz von Frankfurt am Main nach Wiesbaden.

Seit 2005 konzentriert sich die Aareal Bank Gruppe auf
die beiden Segmente ,Strukturierte Immobilienfinanzierungen®
und ,Consulting / Dienstleistungen®. Das Geschift beschriankt
sich langst nicht mehr auf Deutschland: Wir sind auf drei
Kontinenten aktiv, unsere Mitarbeiter kommen aus mehr als
25 Nationen. Dank unserer Expertise, der Flexibilitdt unserer
mittelstandischen Unternehmensstruktur und unseres soliden
Geschidftsmodells gehdren wir zu den international fiihrenden
Immobilienspezialisten.
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Weitere Informationen zu dem 90-jéhrigen Jubildum der Aareal Bank Gruppe
finden Sie unter www.aareal-bank-90years.com
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Kunden-auf-drei-Kontinenten-vertrauen-auf-tunsere-maBgeschneiderten-limmobilienfinanzierungen: Als-tangjahriger-Partner-der-Wohnungs=—tund-der-gewerblichen-immobilienwirtschaft-kennen-wir-die

Ob Burogebaude, Hotel, Logistikanlage oder Einkaufszentrum = unsere-Markt--und-Branchenexperten Bedurfnisse-unserer Kunden-bis-ins-Detail.-Unser Angebot an-Bank-und-Zahlungsverkehrsdienstleis-

entwickeln die optimale Losung. Wir finanzieren einzelne Objekte und auch Uber Landergrenzen tungen, Beratung, und Software-Losungen haben wir exakt auf die Anforderungen der Auftraggeber

hinweg komplette Portfolios. Im Wettbewerb behaupten wir uns durch Service-Qualitat, ausgepragte ausgerichtet. Unsere flihrende Rolle auf dem Markt verdanken wir nicht zuletzt der schnellen Reaktion

Kundennahe sowie durch marktgangige Preise und maBgeschneiderte Kreditstrukturen. auf veranderte Anforderungen: Im intensiven Dialog mit unseren Kunden erfahren wir frih von neuen
Herausforderungen und kénnen rechtzeitig passgenaue Lésungen entwickeln.

Transparenz

Mitarbeiter/-in der Aareal Bank AG, v.l.: Thorsten Pichowicz, Consulting/Dienstleistungen — Wohnungswirtschaft
und Joanne Zedde, Strukturierte Immobilienfinanzierungen — Special Property Finance
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ZWEI SEGMENTE - EIN STARKES FUNDAMENT

Unser Geschaftsmodell wird von zwei starken Saulen getragen —
den Geschaftssegmenten Strukturierte Immobilienfinanzierungen
und Consulting/ Dienstleistungen. Sie bilden das Fundament unserer
auf den nachhaltigen Erfolg ausgerichteten Geschéaftsstrategie.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen unterstiitzen
wir Kunden mit individuellen Finanzierungs- und Beratungsleis-
tungen im Bereich Gewerbeimmobilien in Europa, Nordamerika
und Asien. Wir sind in tGber 20 Landern finanzierungsbereit.
Unsere Mitarbeiter erleben regionale Marktentwicklungen haut-
nah und verfiigen deshalb tber die in der gewerblichen Immo-
bilienfinanzierung so wichtige lokale Marktexpertise. Bei Bedarf
erhalten sie Unterstiitzung von Branchenfachleuten aus der
Zentrale. Fur den Hotel- und Logistiksektor sowie fur Einzelhan-
delsimmobilien haben wir Spezialistenteams aufgebaut, deren
Know-how zusitzlich in die Finanzierungslosungen einflief3t.

Breit diversifiziertes Finanzierungsportfolio.

Unsere Drei-Kontinente-Strategie fiihrt zu einer breiten regio-
nalen Diversifizierung des Immobilienfinanzierungsportfolios
und erdffnet uns Geschiftschancen tber einzelne Lander und
Regionen hinweg. Zugleich begrenzt diese Risikostreuung
unsere Abhingigkeit von einzelnen Markten. Auch die Vielfalt

Die Standorte der Aareal Bank Gruppe auf drei Kontinenten

H Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Nordamerika Europa

der Objektarten trdgt dazu bei, ein ausgewogenes Portfolio
zu erhalten.

Wir finanzieren in erster Linie fertiggestellte Gebdude. Unsere
Experten entwickeln Finanzierungslosungen fur einzelne Ob-
jekte, fur Bestinde mit mehreren Gebduden sowie fiir den
Erwerb von Objektgesellschaften. Als einer der wenigen Immo-
bilienfinanzierer verfiigt die Aareal Bank tber die Infrastruktur
und die Expertise fir ldndertibergreifende Portfoliotransaktio-
nen.

Exzellente Leistungen sind eine Grundvoraussetzung flir unseren
Erfolg auf dem Markt. Eine andere ist die erfolgreiche und oft
langfristige Partnerschaft, die uns mit unseren Kunden verbindet.
Wir arbeiten mit vielen Kunden seit Jahren auf Augenhohe zu-
sammen. Dabei richten wir uns nach der geografischen Orien-
tierung des Kunden und seiner Struktur: Fur zentral organisierte,
global titige Unternehmen kénnen wir zentrale Ansprechpart-

Asien

Aareal Bank, Real Estate Structured Finance: Brissel, Dublin, Kopenhagen, Istanbul, London, Madrid, Moskau, New York, Paris, Rom, Schanghai, Singapur,
Stockholm, Warschau, Wiesbaden | Aareal Valuation GmbH: Wiesbaden | Aareal Estate AG: Wiesbaden

ner benennen; das Geschift mit dezentral aufgestellten Kunden
realisieren wir (ber unsere nationalen und internationalen
Standorte.

Effiziente Prozesse fiir die Wohnungswirtschaft.

Mit dem Segment Consulting/Dienstleistungen verfiigen wir
tber ein starkes, vom Immobilienzyklus weitgehend unab-
hingiges zweites Standbein. In diesem Segment sind wir in
Deutschland als Kernmarkt sowie in mehreren europdischen
Landern aktiv.

Seit mehr als 50 Jahren schétzen uns institutionelle Woh-
nungsunternehmen als ihre Hausbank. Wir haben ein tiefes
Verstandnis fur die spezifischen Herausforderungen der Branche
entwickelt und Instrumente geschaffen, die das Geschift der
Wohnungs- und gewerblichen Immobilienwirtschaft effizienter
gestalten. Durch die Kontoftihrungssysteme der Aareal Bank
konnen unsere Kunden viele manuelle Prozesse im Rahmen
der Miet- und Nebenkostenabrechnung oder der Kautionsver-
waltung weitgehend automatisieren. Uberweisungseinginge
und andere Zahlungsstrome werden durch eine virtuelle Konto-
nummer automatisch zugeordnet und damit von der Angabe
des Verwendungszwecks abgekoppelt. Dies bedeutet einen
enormen Gewinn an Zeit und Ressourcen fur unsere Kunden.
Heute ist die Aareal Bank Marktfiihrer bei Zahlungsverkehrs-
verfahren fur die Branche und anerkannter Prozessoptimierer
fur die Abwicklung des Massenzahlungsverkehrs. Auch Energie-
versorger und Entsorgungsunternehmen nutzen inzwischen
unsere Produkte und Services mit Erfolg.

B Consulting/Dienstleistungen

)
° o °
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Europa

Dortmund, Emmen, Ensch
Stuttgart, Swansea, Toulo

ede, Erfurt, Hamburg, Hlckelhoven, Leipz

g, Leusden, Mainz,
se | Deutsche Bau- und Grundstiicks-AG: Berlin

Im Rahmen der Abwicklung des Massenzahlungsverkehrs
generieren wir zusétzlich stabile Kundeneinlagen. Diese Ein-
lagen stellen fur die Bank eine stabile, von den Entwicklungen
an den Kapitalmidrkten weitgehend unabhingige Refinanzie-
rungsquelle dar.

Unsere Tochtergesellschaft Aareon AG ergidnzt das Leistungs-
spektrum um Beratung, Software und Services flr das Manage-
ment von Wohn- und Gewerbeimmobilien. Die Aareon ist
eines der fihrenden Beratungs- und Systemhduser fur die
Immobilienwirtschaft in Europa und kompetenter Ansprech-
partner far alle IT-Fragen der Branche.

Das Produktportfolio der Aareon umfasst dabei ein breites
Spektrum von Losungen fur das Management von Unter-
nehmensressourcen (Enterprise Resource Planning, ERP). Im
ERP-Segment bietet die Aareon die eigenentwickelte Branchen-
I6sung Wodis Sigma an, dazu SAP-Losungen und Blue Eagle,
GES sowie internationale Systeme. Seit 2011 steht Wodis
Sigma den Kunden auch als Service aus der Aareon Cloud zur
Verftigung. Unsere Kunden missen dadurch keine eigenen
umfangreichen IT-Infrastrukturen wie zum Beispiel Rechen-
und Netzwerkkapazitit sowie Datenspeicher unterhalten.

Zwischen dem Bankbereich Wohnungswirtschaft und der
Aareon ergeben sich deutliche Cross-Selling-Potenziale: Ein
erheblicher Teil unserer Kunden in diesem Segment nutzt
sowohl die Zahlungsverkehrsprodukte der Bank als auch die
IT-Systeme und -Dienstleistungen der Aareon.

en | Aareon AG: Berlin, Coventry
on-la-Forét, Minchen, Nantes, Oberhausen, Orléans, Son en Breugel,

Bonn, Moskau, Miinchen | Aareal First Financial Solutions AG: Mainz
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Wer fundierte Kreditentscheidungen treffen will, braucht Erfahrung, Wissen, Urteilsfahigkeit und
Risikobewusstsein. Diese Kompetenzen und Eigenschaften erwarten wir von jedem Einzelnen —
und wir haben sie fest in der gesamten Organisation unseres Segments Strukturierte Immobilien-
finanzierungen verankert.

Transparenz

World Trade Center Dresden
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L ANGJAHRIGE ERFAHRUNG BEI GEWERBLICHEN
IMMOBILIENFINANZIERUNGEN

Kunden erwarten von uns die rasche Prufung ihres Kreditwunschs und
verlassliche Aussagen. Fur uns steht bei der Entscheidungsfindung
die Prozesssicherheit im Vordergrund. Dank unserer langjahrigen
Erfahrung im gewerblichen Immobilienfinanzierungsgeschaft und der
intelligenten Organisation der Kreditprozesse kommen wir sehr schnell
zu einer fundierten Einschatzung. Die Kombination von Tempo und
Qualitat der Prifung bringt uns im Wettbewerb klare Vorteile, fUr den
Kunden und fur unser Kreditportfolio.

Unsere besondere Stérke ist die Kombination aus lokaler Markt-
expertise und branchenspezifischem Know-how. Das bedeutet,
dass wir Gber eine ausgewiesene Expertise bei der Einschdt-
zung und Bewertung hinsichtlich Lage, Qualitdt und Drittver-
wendungsfahigkeit des Objekts verftigen. Neben Fachleuten vor
Ort haben wir Expertenteams fir Logistik, Shoppingcenter- und
Hotelfinanzierungen. Eine wichtige, wenn nicht entscheidende
Anforderung von professionellen Investoren in der gewerb-
lichen Immobilienfinanzierung ist die lokale Marktexpertise.
Die lokale Expertise hat deshalb eine so grofle Bedeutung

B Quintet Portfolio, Paris

in der gewerblichen Immobilienfinanzierung, weil Immo-
bilienmarkte nach wie vor stark regional geprigt sind. Das
Wissen um die Kulturen und vor allem die Besonderheiten
der verschiedenen Jurisdiktionen ist daher fur Investoren
essenziell.

Diese Marktnihe gewihrleistet die Aareal Bank durch die
Steuerung ihrer Geschiftsaktivititen tber regionale Vertriebs-
zentren (,Hubs) auf drei Kontinenten. Damit konnen wir
unseren Kunden lokale Expertise in jedem Markt, in dem wir
tatig sind, bieten. Die Aareal Bank gehort zu den wenigen
Anbietern, mit denen Kunden Gewerbeimmobilien verschie-
dener Objektarten in den bedeutendsten Wirtschaftregionen
der Welt finanzieren konnen — und das mit den schnellen
Entscheidungswegen eines mittelstindisch geprigten Unter-
nehmens mit in der Regel einem festen Ansprechpartner.

B Logistikkomplex Longueil Sainte Marie, nérdlich von Paris

Unser Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen kon-
zentriert sich auf die Finanzierung von Buros, Hotels, Einkaufs-
zentren, Logistikanlagen und, zu einem geringeren Teil, Wohn-
immobilienportfolios. Bei jeder dieser Immobilienarten gelten
spezifische Regeln fiir den Erfolg eines Projekts. Neben den

bekannten Aspekten wie Lage, Qualitdt und Anbindung
der Immobilie profitiert z. B. ein Blirogebdude von seiner spe-
zifischen Funktionalitdt, ein Hotel von der richtigen Kunden-
segmentierung, eine Logistikanlage von ihrem flexiblen Innen-
ausbau und Einkaufszentren vom dem auf den Kunden
abgestimmten Mietermix. Um sich in ihrem Umfeld behaupten
zu konnen, brauchen Immobilien immer einige Alleinstellungs-
merkmale, die sie unverwechselbar machen. Daneben flieen
weitere Kriterien in die Kreditentscheidung ein. Das sind neben
der Preisgestaltung und variablen oder festen Zinssitzen die
Ausrichtung des Kredits an der individuellen Transaktion hin-
sichtlich Kredithohe, Tranchierung, Laufzeit oder Verlangerungs-
optionen und Sicherheitsstruktur.

Schnell und griindlich zum Abschluss

Unsere mittelstandisch geprdgte Prozessorganisation mit
flachen Hierarchien und direkten Wegen zum Vorstand erlaubt
es uns immer wieder, sehr zeitnah nach der Unterzeichnung
einer ersten Vereinbarung (,indikatives Term Sheet) den unter-
schriftsreifen Kreditvertrag zu formulieren. Um dieses hohe
Niveau zu halten, haben wir die permanente Erweiterung der
Expertise und ein hohes Mal} an Verantwortungsbewusstsein
fest in unserer Organisation verankert. Beispielsweise legen wir
bei der Auswahl und Bewertung von Mitarbeitern groRen Wert
auf die Fahigkeit, risikobewusst und gleichzeitig umsetzungs-
stark zu handeln.

Erfolg im Neugeschaft

Schnelle und gute Arbeit unserer Fachleute bedeutet: Der
Kunde kann seinen Zeitplan einhalten. Das hat 2012 erneut
eine Reihe von erfolgreichen Abschliissen ermoglicht. Im

B 245-249 West 17th Street, New York

Hotelsektor haben wir u.a. die Finanzierung des Quintet Port-
folios mit vier Hausern in Paris und einem in Amsterdam ge-
plant und realisiert. Die Finanzierung hatte ein Volumen von
250 Mio. €. Diese Transaktion belegt auch unsere Stirke
im ldnder- und jurisdiktionentbergreifenden Geschift. Fir die

Finanzierung eines Logistikkomplexes nordlich der franzosischen
Hauptstadt haben wir 43 Mio. € bereitgestellt. Auch diese
Finanzierung hat die Aareal Bank komplett und in kurzer Zeit
in Eigenregie abgewickelt. Die Finanzierung einer sehr gut
gelegenen Buroimmobilie gelang in New York mit der Trans-
aktion ,245-249 West 17th Street*: Die Aareal Bank hat als
alleiniger Kreditgeber 120 Mio. USS zur Verfiigung gestellt.

Transparente und verldssliche Arbeitsweise

Bei der Finanzierung des CentrO Oberhausen spielte dagegen
neben der Markt- und Retail-Expertise unsere langjihrige Erfah-
rung als Konsortialftihrer bei groRvolumigen und komplexen
Transaktionen die zentrale Rolle. Der Anteil der Aareal Bank
an der Gesamtfinanzierung in H6he von 650 Mio. € betrigt
162,5 Mio. €.

Unser Erfolg erkldrt sich auch durch die transparente und ver-
ldssliche Arbeitsweise. Soweit unsere Risikopolitik es erlaubt,
gehen wir auf Wiinsche und Anforderungen des Kunden ein.
Auch nach dem Vertragsabschluss bleiben wir ein berechen-
barer Partner. Bei der Akquirierung von Neugeschift profitieren
wir von der Prdsenz in allen wesentlichen Investment-Mérkten
fur gewerbliche Immobilien. Unsere Kunden sind tiberwiegend
dezentral organisiert — bei uns finden sie kompetente An-
sprechpartner an Ort und Stelle. Auf Wunsch benennen wir
zentrale Kontaktpersonen und Verhandlungsfthrer.

Dauerhafte Kundenbeziehungen

Ergebnis unserer Anstrengungen sind langjdhrige, personliche
Beziehungen zu den Kunden. Wir nutzen die Chance, durch
fachliche und organisatorische Expertise bei jedem Projekt die

B CentrO, Oberhausen

Weichen fur kanftige Erfolge zu stellen: Die meisten unserer
Kunden nehmen unsere Finanzierungsdienstleistungen wieder-
holt in Anspruch.
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Die wirtschaftlichen und rechtlichen Rahmenbedingungen fur Wohnungsunternehmen éndern sich immer wieder.
Umso wichtiger ist ein Partner, der mit standig weiterentwickelten Leistungen und Produkten hilft, neue Anforderungen
zu bewaltigen. Unser Bankbereich Wohnungswirtschaft hat sich als verlésslicher Anbieter profiliert. So entstanden
enge und auf lange Dauer angelegte Geschaftsbeziehungen.

Transparenz

Wohnanlage Ginsheim-Gustavsburg, Gemeinnitzige Baugenossenschaft Ginsheim-Gustavsburg Mainspitze eG
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AUSGEREIFTE LOSUNGEN SEIT 50 JAHREN

Die verlasslichen Leistungen und Produkte unseres Bankbereichs
Wohnungswirtschaft Uberzeugen seit Jahrzehnten ein breites Spektrum
von Kunden. Darunter sind Gesellschaften mit einem Bestand von
einigen Hundert Wohnungen ebenso vertreten wie Unternehmen mit
einer sechsstelligen Zahl verwalteter Einheiten. Mehr als ein Drittel
unserer Kunden wendet unsere Verfahren seit mehr als 20 Jahren an.

So reicht die Geschichte des von der Aareal Bank entwickelten
und heute marktfihrenden Zahlungsverkehrsverfahren BK Ol
bis ins Jahr 1963 zuriick. Dieses Verfahren verkniipft das Bank-
kontensystem mit der Buchhaltung des Kunden und auto-
matisiert so die Geschiftsprozesse rund um den ein- und
ausgehenden Zahlungsverkehr. Von Anfang an wurde das
Massenzahlungsverkehrsverfahren aus den Prozessen der
elektronischen wohnungswirtschaftlichen Buchhaltung heraus
entwickelt. Bis heute, 50 Jahre spiter, ist es das einzige Pro-
dukt, das sich durch Integration in die fihrenden Software-
Systeme der Wohnungswirtschaft in die Abldufe der Branche
einfugt. Sichergestellt wird dies durch exklusive Kooperationen
mit den Software-Herstellern — allen voran unserer IT-Tochter-
gesellschaft Aareon. Gemeinsam mit diesen wird die Integra-
tion des Verfahrens in die Systeme kontinuierlich verfeinert.

Inzwischen haben wir BK Ol auch an die Anforderungen der
Energie- und Entsorgungsbranche angepasst und damit den
Kreis der potenziellen Anwender deutlich erweitert.

Persoénlicher Kontakt auf Augenhéhe

Basis fur unsere vertrauensvollen und dauerhaften Geschiftsbe-
ziehungen ist und bleibt der personliche Kontakt unserer Mit-
arbeiter und Mitarbeiterinnen zu den Kunden. Interne Abldufe
richten wir so aus, dass jeder Kunde nach seinen Bedrf-
nissen betreut wird. Beispielsweise nutzen wir ftr Gro3kunden
das Know-how unterschiedlicher Abteilungen, benennen aber
im Rahmen eines speziellen Key Account Managements feste
Ansprechpartner. Diese Losung hat sich fur GroRkunden
mit komplexer Organisation und Geschiftsstruktur bewahrt.
Unabhingig von der Grol3e finden die Kunden bei uns Immo-

Was ist BK01?

Das Zahlungsverkehrsverfahren BKO1 sorgt in der Wohnungs- und Immobilienwirtschaft bzw. in der
Energie- und Entsorgungswirtschaft dafiir, dass die Standardgeschéftsvorfalle rund um den einge-
henden Zahlungsverkehr einschlieBlich der Folgeprozesse schnell, korrekt und auf hdchstem Niveau
automatisiert ablaufen. BK01 ist exklusiv in flhrende Buchhaltungssysteme integriert und verknUpft
so das Bankkontensystem mit der Buchhaltung. Rund 2.700 anwendende Unternehmen initiieren

jahrlich Uber 100 Millionen Transaktionen auf dem Kontosystem der Aareal Bank.

bilien-, Finanz- und Prozessexperten, die ihnen auf Augen-
hohe begegnen.

Der enge Austausch mit unseren Kunden ist auch einer der
wichtigsten Bausteine in der Entwicklung von neuen und
verbesserten Produkten. So testen wir neue Produkte nicht
nur intern, sondern lassen sie danach eine Pilotphase mit aus-
gesuchten Anwendern durchlaufen. Die Rickmeldungen aus
diesen Praxistests lassen wir in letzte Anpassungen einflief3en.
Erst dann liefern wir das Produkt in der Breite aus. Das Ergeb-
nis dieses systematischen und konsequent partnerschaftlichen
Vorgehens sind praxistaugliche und ausgereifte Losungen.

Neue Anforderungen stets im Blick

Eines der jingsten Beispiele fur die verldssliche und kunden-
nahe Ausrichtung der Aareal Bank ist der Umgang mit der
anstehenden Umstellung auf den einheitlichen europdischen
Zahlungsverkehrsraum — auf Englisch kurz: SEPA (Single Euro
Payments Area) — zum Stichtag I. Februar 2014. Diese Neue-
rung ist vergleichbar mit den Anforderungen, die z.B. die
Umstellungen auf das Jahr 2000 oder auf den Euro mit sich
gebracht hatten. Denn mit SEPA werden die Grenzen zwischen
den verschiedenen Zahlungsverkehrssystemen der Teilneh-
merstaaten verschwinden und der europdische Standard die
nationalen Regelungen ablosen. Das greift teilweise erheblich
in die etablierten Prozesse bei der Abwicklung des Massen-
zahlungsverkehrs ein — insbesondere hinsichtlich des in der
Wohnungswirtschaft gingigen Lastschrifteinzugsverfahrens.

Bei der Umsetzung von SEPA-Neuerungen kdnnen die Unter-
nehmen auf uns zdhlen: Wir stellen unseren Kunden friihzeitig
detaillierte und branchenspezifisch relevante Informationen so-
wie leistungsfihige Instrumente bereit. So erleichtern wir ihnen
den Ubergang zu den neuen Verfahren.

Marktfiihrerschaft durch Kooperation mit den Kunden
Auch in Zukunft wird unser Bankbereich Wohnungswirtschaft
die enge Verzahnung mit der Branche nutzen, um Leistungen
und Produkte passgenau weiterzuentwickeln. Damit unter-
streichen wir unseren Anspruch, die Entwicklung der insti-
tutionellen Wohnungswirtschaft mitzugestalten. Der direkte
Austausch mit Kunden und unsere Mitarbeit in den Branchen-
verbidnden helfen uns, frih von verdnderten Anforderungen
einzelner Unternehmen und von kommenden Branchentrends
zu erfahren.

Speziell auf das marktfihrende Zahlungsverkehrsverfahren
BK Ol wollen die Anwender nicht mehr verzichten: Steht bei
einem Kunden ein Wechsel des Datenverarbeitungssystems
an, macht er oftmals die Verfligharkeit unserer Zahlungsver-
kehrslosung in der neuen IT-Architektur zur Bedingung. Dies
zeigt, welch starke Bindung gerade Verldsslichkeit und indivi-
duelle Betreuung schaffen. Unsere Marktfiihrerschaft werden
wir auch weiter mit Zahlungsverkehrsprodukten festigen, die
den Stand der Technik markieren, die Prozesseffizienz erh6hen
und den Kunden zu attraktiven Konditionen ein Maximum an
Ressourcen sparenden Funktionen bieten.

Was ist SEPA?

SEPA ist die Abkurzung fUr Single Euro Payments Area, zu Deutsch: Einheitlicher Euro-Zahlungsverkehrsraum. Im SEPA-Raum werden
europaweit standardisierte Verfahren fir den bargeldlosen Zahlungsverkehr (Uberweisungen, Lastschriften) angeboten. Bis zum
1. Februar 2014 sollen fir die Zahlungsverkehrsteilnehmer keine Unterschiede mehr zwischen nationalen und grenziberschreitenden
Zahlungen erkennbar sein. Nationale Uberweisungen und nationale Lastschriftverfahren werden zu diesem Zeitpunkt abgeschaltet,
sodass samtliche Zahlungsvorgange auf SEPA umgestellt sein mUssen. Insgesamt nehmen 32 Staaten am SEPA teil. Die Mitgliedschaft

wurde damit auch auf Staaten ausgedehnt, die den Euro (noch) nicht als Landeswahrung verwenden.
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Unsere Tochtergesellschaft Aareon AG ist eines der fUhrenden Beratungs- und Systemhauser fir die Immobilienwirt-
schaft in Europa. Seit den Anféangen in den 50er-dahren als Anbieter von Rechenzentrumsdienstleistungen hat die
Aareon ihre Produkte und Services zukunftsorientiert weiterentwickelt.

Transparenz

Hauptsitz der Aareon AG in Mainz
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KUNDENORIENTIERTE INNOVATIONS-
UND WACHSTUMSSTRATEGIE

Ein effizientes Management von Immobilienbestanden und Mietein-
heiten sowie kundennahe Services sind wesentliche Erfolgsfaktoren flr
Wohnungsunternehmen — in Deutschland und dartloer hinaus. Mit inrer
verstarkten internationalen Ausrichtung hat die Aareon neue Synergien
geschaffen und damit die Weichen fur weiteres Wachstum gestellt.

Die Aareon bietet ihren Kunden aus der Immobilienwirtschaft
Beratung und eine breite Palette an Produkten und Services fur
die Verwaltung, das Controlling und das Mietmanagement von
Wohnungsbestinden. Wohnungsunternehmen koénnen durch
diese IT-Losungen ihre Prozesse vereinfachen und automa-
tisieren. Unterstitzt werden z.B. Prozesse rund um Heiz- und
Betriebskostenabrechnungen, Buchhaltung oder Immobilien-
management durch die Uberwachung von definierten Kenn-
zahlen. Dartiber hinaus vereinfachen die IT-Losungen den
Datenzugriff, erhohen die Transparenz und fordern so den
Mieter-Service der Wohnungsunternehmen.

Die Aareon verfolgt eine kundenorientierte Innovations- und
Wachstumsstrategie, um ihre Marktposition im In- und Aus-
land weiter auszubauen. In den vergangenen Jahren hat sie ihr
Produktportfolio gestrafft, ihre internationale Prisenz verstarkt

Standorte des Aareon Konzerns

Frankreich: W
Meudon-la-Foret, Nantes,
QOrléans, Toulouse

.

o PO

L o o®

Niederlande: W o %,
Emmen, Enschede, o @

Leusden, Son en Breugel

und in Produkte und Technologie investiert. 2011 nahm z.B.
das neue Rechenzentrum in Mainz seinen Betrieb auf. Es
bietet ein Maximum an Zuverléssigkeit und Leistungsfahig-
keit, praktiziert Datenschutz auf hohem Niveau und erftllt

okologische Anspriiche. Durch Ubernahmen stirkte die Ge-
sellschaft ihre Position in den wohnungswirtschaftlich relevanten
Landern Frankreich und GrofR3britannien. Auch auf dem wich-
tigen Markt Niederlande ist die Aareon préasent.

Unterschiedliche Markte mit Gemeinsamkeiten

Die Internationalisierung eroffnet der Aareon neue Wachstums-
perspektiven. Die Wohnungsmirkte in Europa sind zwar indi-
viduell geprégt, dennoch dhneln sich die Prozesse der Woh-
nungswirtschaft. So hingt der langfristige Geschiftserfolg eines
Immobilienunternehmens insbesondere von der Effizienz seiner
Verwaltung und der Kundenndhe seiner Dienstleistungen ab.

Als international tatiges Unternehmen profitiert die Aareon

vom internen Wissenstransfer — insbesondere auf den Gebieten
Geschiftsmodelle, Technologien und Kooperation mit Partnern.

B Deutschland:

Berlin, Dortmund, Erfurt, Hamburg,

Huckelhoven, Leipzig, Mainz,
Mdinchen, Oberhausen, Stuttgart

B GroBbritannien:
Coventry, Swansea

Der Austausch von Know-how und Erfahrungen zwischen
den Lindern ermoglicht das systematische Identifizieren und
Realisieren von Synergiepotenzialen und Verbesserungsmog-
lichkeiten.

Innovationen im internationalen Verbund

Die Aareon kann so die funktionale und technologische Basis
ihres Angebotsportfolios verbreitern und wegweisende Losun-
gen fur ihre Kunden entwickeln. Ein Beispiel ist die geplante
Weiterentwicklung der mobilen Losungen von Ist Touch fir
den deutschen Markt. Ist Touch Ltd., fihrender britischer Her-
steller mobiler Software-Losungen ftir Wohnungsunternehmen
und kommunale Beh6rden mit Sitz in Southampton, wurde
von der Aareon 2012 in den Konzern integriert. Mit ihren
mobilen Technologien konnen deutliche Kosteneinsparungen
und Produktivitdtssteigerungen realisiert werden — z.B. bei
Wohnungsabnahmen und -bewertungen, Instandhaltung und
dem Management von Mietinteressenten.

Auf der Agenda steht auRerdem die Erweiterung des Ange-
botsportfolios um eine moderne Losung fur die optimierte
Steuerung der Kundenbeziehungen zwischen Wohnungsunter-
nehmen und Mietern (Customer Relationship Management,
CRM). Die Steigerung des Mieter-Services — u.a. durch ein
spezielles Extranet, auf das man von mobilen Gerdten zu-
greifen kann — steht dabei im Mittelpunkt. Die neue Losung
entwickelt die Aareon in einem internationalen Projekt auf der
Basis des erfolgreichen Systems der franzosischen Aareon-
Gesellschaft.

Das frihzeitige Erkennen und Umsetzen von technischen
Trends und Branchentrends gehort zur Geschiftsphilosophie
der Aareon. Schon Ende der 50er-Jahre setzte die Geschifts-

wicklung der Sparte fuhrte im Jahr 1997 zur Ausgliederung
in eine eigenstdndige Tochtergesellschaft.

Vor mehr als zehn Jahren fuhrte das Unternehmen Mareon ein,
damals eines der ersten internetbasierten Service-Portale ftr die
Immobilienwirtschaft. Mareon vernetzt Wohnungsunterneh-
men, Warmemessdienste und Handwerker und vereinfacht deren
Prozesse durch Digitalisierung und Integration in die eigene
Unternehmens-Software. Heute arbeiten rund 250 Immobilien-
unternehmen und 8.500 Handwerker mit dem Service-Portal.
Weitere Ansatzpunkte fir Innovationen ergeben sich aus dem
breiten Portfolio der Losungen fiir das Management von Unter-
nehmensressourcen (Enterprise Resource Planning, ERP). Im
ERP-Segment bietet die Aareon Wodis Sigma an, dazu SAP®-
Losungen und Blue Eagle, GES sowie internationale Systeme.
Seit 2011 steht Wodis Sigma den Kunden auch als Service aus
der Aareon Cloud zur Verfligung. Cloud Computing ist einer der
wichtigsten aktuellen IT-Trends. Die Aareon verfligt Gber die
Voraussetzungen, von diesem Trend nachhaltig zu profitieren.
Sie hat jahrzehntelange Erfahrung als Anbieter des ASP-Systems
(Application Service Providing) GES, das als eine Vorstufe des
heutigen modernen Cloud Computing gesehen werden kann.

Wachstum iiber Grenzen hinweg

Im Zuge der Expansion ist der internationale Anteil am
Umsatz der Aareon Gruppe auf inzwischen 28,7 % gestiegen.
Der Anteil der in Frankreich, Grof3britannien und den Nieder-
landen beschiftigten Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen betrug

Was leistet die Aareon Cloud?

Das Rechnen in der Wolke — Cloud Computing — bietet die
Moglichkeit, IT-Leistungen als Service plattformunabhéngig
Uber ein Netzwerk wie z.B. das Internet zu beziehen, flexibel
und abgestimmt auf individuelle Anforderungen. Auf diese Weise

kodnnen auch komplette Geschéftsprozesse betrieben werden.

sparte ,Dienstleistungen fiir die Wohnungswirtschaft tiber das
Rechenzentrum“ beim Vorlduferunternehmen Deutsche Bau-
und Bodenbank AG neue Mal3stibe fiir die Optimierung von
Prozessen in der Wohnungswirtschaft. Die erfolgreiche Ent-

im Geschiftsjahr 2012 34,5%. Als Ergebnis ihrer profitab-
len Wachstumsstrategie konnte die Aareon das EBIT weiter
steigern und weist 2012 erneut das beste Resultat der Unter-
nehmensgeschichte aus.
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DAS

FUNDAMENT

WISSEN
VERSTEHEN
MITDENKEN

IMMANUEL KANT
THEORIE PRAXIS

UNGEFAHRLICHES HALBWISSEN

LEBERN
WEITERGEBEN

ERZIEHUNG
PRAGUNG
BEWUSSTSEIN

URVERTRAUEN

T

Essay von Wolf Lotter
Wirtschaftsjournalist und Buchautor

Wem kann man heute noch vertrauen? Diese Frage steht seit vielen Jahren schon
tiber den Gesellschaften und Gemeinschaften. Sie wird in Unternehmen gestellt, auf
der StraBBe, im Web und iiberall sonst, wo sich Menschen begegnen. Wem kann man
heute noch vertrauen? Die popularste Antwort drauf lautet: Niemandem. Nichts. Keinem.
Das Misstrauen hingegen ist scheinbar liberall.

Der amerikanische Publizist Eric Weiner hat in einer Vorlesung flr das renommierte Aspen Ins-
titut einmal festgehalten, dass in den USA — und das durchaus reprasentativ fir die Ubrigen
westlichen Wohlstandsnationen — das Vertrauen auf dem Rickzug ist. Zur Mitte der Sechziger
Jahre waren noch zwei Drittel der erwachsenen Amerikaner der Meinung, dass man den meis-
ten Menschen im GroBen und Ganzen vertrauen kénne. Drei Jahrzehnte spater hatte sich die
Zustimmung mehr als halbiert. Seither wurde erst gar nicht mehr nachgefragt. In dem MaBe, in
dem das Vertrauen geschwunden sei, fuhlten sich die Blurger auch ungltcklicher — hat Weiner,
Autor des Bestsellers ,The Geography of Bliss* festgestellt.

Kann man denn da gar nichts machen? Vielleicht kénnte man den Menschen etwas ins Wasser
traufeln, vorzugsweise etwas Oxytocin. Das ist ein Hormon, das als Neurotransmitter wirkt und
das Vertrauen anregt. Der menschliche Organismus erzeugt Oxytocin, um soziale Bindungen
zu festigen. Die Evolution setzt diesen Wunderstoff bei Geburten ein, um die Bindung zwischen
Mutter und Kind von Anbeginn so intensiv wie mdglich zu gestalten. Oxytocin reduziert auch
ein weiteres Phanomen, das zu einem stéandigen Begleiter allen Misstrauens gehort, den Stress.
Was wére also dagegen zu sagen, wenn man von Amtswegen ein wenig von diesem herrlichen
Mittel in Kaffee, Tee, Limonade und in die Schulmilch traufeln wiirde? Die schlechte Nachricht
ist: Das klappt nicht. Vertrauen kann man nicht schlucken. Vertrauen muss man sich verdienen.

Das lauft Ubrigens gar nicht so schlecht, jedenfalls weit besser als diverse Umfragen es ver-
muten lassen wirden. Wem vertrauen Sie? Um eine realistische Antwort zu bekommen, musste
man nach mehr fragen, etwa ,Wem haben Sie heute schon vertraut?“ — und diese Frage kénnte
man beispielsweise an einem ganz normalen Werktag gegen ein Uhr mittags stellen. Das
Allermeiste, das unseren Tag gestaltet und unsere Ablaufe sichert, bemerken wir gar nicht
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Ein Mensch hat gegen ein Uhr mittags einem Busfahrer vertraut, der ihn sicher von zuhause ins
BUro gebracht hat, den Technikern und Managern von Verkehrsleitsystemen und Elektrizitats-
werken, die daflr gesorgt haben, dass Ampeln, Signale und Lichter funktionierten. Wir vertrauen
darauf, dass andere mit ihrem Auto auf ihrer StraBenseite bleiben und uns der Backer nicht
Uber’s Ohr haut. Wir vertrauen auch darauf, dass unsere Arbeit bezahlt wird und sich unsere
Bank nicht mit unserem Geld aus dem Staub macht. Diese Liste lieBe sich ohne Mihe erwei-
tern, und wenn wir es genau nehmen, dann hétte jeder von uns gegen ein Uhr mittags bereits
hunderten, wenn nicht tausenden anderen Menschen sein Vertrauen geschenkt, ihnen sogar
blind vertraut. Wir sind langst nicht so misstrauisch, wie wir meinen. Wir vertrauen meistens.

In einer hochentwickelten Welt miissen wir einander vertrauen.
Das hat nichts mit Leichtsinn zu tun, sondern mit Vernunft.

Wir haben, dass ist eine gute Nachricht, auch gar keine andere Wahl. Es gibt den berlhmten
und oft zitierten Satz des russischen Revolutionars Wiadimir llljitsch Lenin, nach dem Vertrauen
gut ware, Kontrolle aber besser. Dass der Sowjetstaat, wie jede Diktatur, seinen Birgern miss-
traute — geschenkt. Aber dass man diesen Satz heute auch noch bedenkenlos wiederholen
kann und damit Freunde findet, ist ein Problem. Denn die meisten Menschen verdienen unser
Vertrauen im Wortsinn, jeden Tag, jede Stunde. Die Zahl der Leute, die uns Uber‘s Ohr hauen
wollen, ist dagegen selbst in den schlimmsten Zeiten vergleichsweise Uberschaubar. Das Aller-
meiste klappt sehr gut, so gut, dass wir es noch nicht einmal bemerken. Und so komplex wie
unser Alltag vom Aufstehen bis zum Mittag ist ja auch die ganze restliche Welt. Verlangt man
vom Busfahrer den Fuhrerschein, einen Auszug aus der Verkehrssinderdatei und ein Leu-
mundszeugnis, bevor man einen Fahrschein kauft? Und ist der Fahrschein auch echt und nicht
gefélscht, so wie moglicherweise das Rickgeld? Soll man das Ticket Uberhaupt im Vorhinein
bezahlen und nicht besser nach der Ankunft — es konnte ja ein Unfall passieren, und dann hatte
man ja das Nachsehen. Was? Kontrolle ist besser? Nicht nur Busfahrer diirften das anders sehen.

Eine wohlstandige Welt ist komplex. Sie ist vielfaltig, sie bietet enorme Mdéglichkeiten, sie passt
sich den unterschiedlichen Bedurfnissen der Menschen besser an. Aber: Sie braucht Ver-
trauen. Die Gesellschaftswissenschaftler, die Soziologen, haben das immer gewusst. Georg
Simmel schrieb zu Beginn des 20. Jahrhunderts, dass Vertrauen ein ,mittlerer Zustand
zwischen Wissen und Nichtwissen® wéare. Vertrauen ist also ndtig, wenn man etwas noch nicht
mit letzter Sicherheit wei3 — das gilt fur alle Lebenslagen, fur Busfahrten wie fur die gesamt-

wirtschaftliche Entwicklung. Simmels Nachfolger Niklas Luhmann verstand das Vertrauen als
»€inen Mechanismus zur Reduktion sozialer Komplexitat“. In einer hochentwickelten Welt missen
wir einander vertrauen. Das hat nichts mit Leichtsinn zu tun, sondern mit Vernunft. Das Risiko,
dass etwas schief geht, ist im Regelfall viel geringer als die Folgen Ubertriebener Vorsicht, die
uns letztlich handlungsunfahig machen wirde. Kontrolle ist besser als Vertrauen? Vor lauter
Regeln und Vorsicht gébe es bald nichts mehr zu kontrollieren in einer solchen ,perfekten Welt*.

Vertrauen ist verntnftig — und hat mit Moral weniger zu tun, als viele meinen. Immer noch sehen
die meisten Menschen als Gegensatz des Vertrauens den Verrat an, das vorsatzlich enttduschte
Vertrauen also. Der englische Sozialwissenschaftler Felix Dunn erinnert uns daran, dass das ein
Irrtum ist. Denn das Vertrauen wird meistens nicht durch den Vorsatz gebrochen, sondern fallt
unvorhersehbaren Ereignissen zum Opfer. Es ist die Uberraschung, die der gréBte Gegner des
Vertrauens ist. Sie wirft Uber den Haufen, was wir schon sicher wahnten. Kontrolle aber hilft nur
gegen das, was man kennt. Ein Risiko bleibt immer.

Vertrauen wirkt langfristig, es ist ein nachhaltiger Stoff.

Das ist allerdings kein Grund gegen das Vertrauen, im Gegenteil. Vertrauen wirkt langfristig, es
ist ein nachhaltiger Stoff. Nur wer Uber den Tag hinaus vertraut, Zutrauen und Optimismus
zeigt, der investiert wirklich. Das Misstrauen verhindert jede Investition. Der Leipziger Soziologe
Georg Vobruba schreibt: ,In Situationen, in denen man wenig vertraut, versuchen die Akteure,
sich auf andere mdéglichst wenig einzulassen und Ertrage rasch zu realisieren — ,die Schafchen
ins Trockene zu bringen.“ Misstrauen mache immer eine Menge Absicherung nétig, so der
Forscher weiter. ,Man involviert vertrauenswurdige Dritte (Notare), man versichert sich. All das
verursacht zusatzlichen Ressourcenaufwand.” Wirtschaft ohne Vertrauen, so Vobruba, sei
~Kostspielig”. Sein Fazit: ,Fur einige — Anbieter von Versicherungen etwa — mag Misstrauen eine
Einkommensquelle sein, kollektiv aber verursacht Misstrauen 6konomischen Schaden.*

Misstrauen macht also schlicht keinen Sinn. Es ist schlecht furs Geschéaft. Und Vertrauen ist
wiederum alles andere als ein weicher, modischer Wert, auf den man — zumal in schwierigeren
Zeiten — verzichten kdnnte. Vertrauen ist kein Luxus, es erdet uns. Vertrauen ist das Fundament,
ohne das alles in der Luft hangt. Es lebt von unseren besten Erfahrungen —und wo es stark ist,
liegt die Zukunft.
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Die Aareal Bank Gruppe bertcksichtigt 6kologische, soziale und gesellschaftliche Aspekte
im Rahmen ihrer Geschéftstéatigkeit. Sie wird dadurch ihrer gesellschaftlichen Verantwor-
tung gerecht, die fester Bestandteil inrer auf Langfristigkeit und Nachhaltigkeit ausgelegten
Geschéftsstrategie ist.

Transparenz

Kindergruppe der Tagesstatte ,Fit For Family Care”, Wiesbaden
v.l.: Johanna Funk, Jakob Graf, Lennart Axel, Nella Langhans, Tiark Schaffelder, Raphael Schmidt, Sophia Schottmer
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NACHHALTIGKEIT

ALS UNTERNEHMENSVERANTWORTUNG

Die Ausrichtung der eigenen Wirtschaftstatigkeit und der Management-

strukturen an den Zielen nachhaltigen Wirtschaftens ist fur viele Unter-

nehmen ein zentraler Faktor geworden. Das hat nicht allein moralisch-

ethische Gruinde. Bestarkt wird diese Entwicklung vielmehr auch da-

durch, dass die Bertcksichtigung von Ressourcen-Schonung und eine
gezielte FOrderung der eigenen Mitarbeiter einen echten Wettbewerbsvor-

teil bedeuten. Die Zukunft gehort Unternehmen, die Verantwortung
nicht nur fur ein effektives Umweltmanagement, sondern auch fur das
gesellschaftliche Umfeld Ubernehmen, in dem produziert und investiert
wird — und dies Uber das gesetzlich geforderte Mindestmal3 hinaus.

Der Finanzwirtschaft kommt hierbei als Finanzintermediar eine
besondere Rolle zu. Sie kann etwa durch nachhaltige Kriterien
bei der Kreditvergabe oder durch Refinanzierungen hohere
Anreize fur ihre Kunden und Investoren setzen, bei ihren
Investitionsentscheidungen diese Aspekte starker zu bertick-
sichtigen.

Die Aareal Bank stellt sich dieser Verantwortung, indem sie
das Thema Nachhaltigkeit fest in ihre Geschiftsstrategie integriert

Corporate

Responsibility

rated by

hat. Dabei geht es um eine gesunde Balance: auf der einen
Seite die Sicherung des dauerhaften Unternehmenserfolgs auf
Basis ethischer Grundsdtze und auf der anderen Seite die Be-
ricksichtigung von 6kologischer und sozialer Verantwortung.

Nachhaltigkeitsstrategie

Das groRRe Interesse unserer Stakeholder an 6konomischen,
okologischen und sozialen Aspekten unserer Geschiftstitigkeit
hat uns darin bestérkt, eine Nachhaltigkeitsstrategie zu formu-

. Prime Status fiir die Aareal Bank

Die Nachhaltigkeitsleistung der Aareal Bank wurde zuletzt
im Mai 2012 von der Rating-Agentur oekom research
bewertet und mit dem ,,Prime Status” ausgezeichnet.

Diesen Status erhalten Unternehmen, die im Rahmen
des oekom Corporate Ratings ,Social and Environmental
Performance” zu den fuhrenden Unternehmen ihrer
Branche zéhlen.

oekom rlels|e|alric h

lieren und aufzusetzen. In einem Nachhaltigkeitsprogramm
werden die bisherigen MalRnahmen der Bank gebiindelt, ziel-
gerichtet weiterentwickelt und kommuniziert. Die Strategie
dient der Rahmensetzung und benennt die organisatorischen
MaRnahmen zur Umsetzung.

Integriertes Nachhaltigkeitsmanagement

Das Nachhaltigkeitsmanagement ist direkt dem Vorstandsvor-
sitzenden zugeordnet. Die Aareal Bank unterstreicht mit dieser
Zuordnung die strategische Bedeutung von Nachhaltigkeit fur
das unternehmerische Selbstverstindnis. Das mit Vorstands-
mitgliedern der Bank und der Aareon besetzte Nachhaltigkeits-
komitee definiert die Vision und Leitlinien unseres unterneh-
merischen Handelns. Ein Nachhaltigkeitsbeauftragter und der
mit Vertretern der Fachbereiche besetzte Nachhaltigkeitsaus-
schuss tragen die Verantwortung fiir die praktische Umsetzung
der Nachhaltigkeitsstrategie und der im Nachhaltigkeitspro-
gramm zusammengefassten Malsnahmen.

Nachhaltigkeitsprogramm

Die Aareal Bank optimiert die Wirkung ihrer Geschiftstatigkeit
auf die Gesellschaft auf Basis eines jahrlich zu aktualisierenden
Nachhaltigkeitsprogramms. Die Aktualisierung des Programms
erfolgt auf Basis einer Wesentlichkeitsbetrachtung. In dieser
Wesentlichkeitsbetrachtung werden die fiir die Aareal Bank rele-
vanten Erwartungen der Stakeholder fir die Stakeholder und
fur das Unternehmen bewertet und mit MaRnahmen unterlegt.

Die EinzelmaRnahmen orientieren sich dabei an den funf
Handlungsfeldern unserer Nachhaltigkeitsstrategie. Unser Nach-
haltigkeitsprogramm ist auf mehrere Jahre ausgelegt und wird
mit messbaren Zielen unterlegt.

Systematischer Stakeholder-Dialog

Eine wichtige Basis ftir das nachhaltige, unternehmerische
Handeln der Aareal Bank AG ist der intensive Dialog mit den
verschiedenen Anspruchsgruppen. Diese Stakeholder-Dialoge
werden direkt von den jeweils fachlich verantwortlichen Stellen
im Unternehmen mit den fir sie relevanten Stakeholder-
Gruppen geftihrt. Neben diesen direkten Dialogen gibt es
weitere Quellen, aus denen die Aareal Bank AG Nachhaltig-
keitsanforderungen ableitet. Dies sind z.B. die Ergebnisse von
Unternehmens-Ratings oder -Rankings, an denen die Aareal
Bank AG regelmdRig teilnimmt.

Nachhaltigkeitsleistungen zweimal ausgezeichnet

Die Nachhaltigkeitsleistungen der Aareal Bank wurden im Jahr
2012 zweimal ausgezeichnet. Im Mai hatte die Aareal Bank
von der Rating-Agentur oekom research nach einem umfang-
reichen Rating-Prozess den ,Prime Status“ erhalten. Diesen
Status erhalten Unternehmen, die im Rahmen des oekom
Corporate Ratings ,Social and Environmental Performance” zu
den Fuhrenden ihrer Branche zéhlen.

Im Oktober wurde die Aareal Bank AG als bester deutscher
Neuzugang des Jahres 2012 im ,Carbon Disclosure Project
(CDP)* gekiirt. Damit wiirdigte die internationale Nicht-Regie-
rungsorganisation die hervorragende Transparenz der Bank
gegentber Investoren, wenn es um die Weitergabe von Infor-
mationen tber klimarelevante Daten geht.

Doch damit sind wir nicht zufrieden: Wir bauen derzeit unsere
Nachhaltigkeitsberichterstattung weiter aus.

CARBON DISCLOSURE PROJECT

Il Aareal Bank ist bester deutscher Neuzugang des Jahres 2012

im Carbon Disclosure Project

Mit der erstmalig verliehenen Auszeichnung wuirdigte die internationale Nicht-Regierungs-
Organisation die hervorragende Transparenz der Bank gegenUber Investoren, wenn es um die
Weitergabe von Informationen Uber klimarelevante Daten geht.

Die Aareal Bank erreichte bei ihrer ersten Teilnahme am CDP auf Anhieb 67 von 100 még-
lichen Punkten im sogenannten Disclosure Score und lag so deutlich Uber dem Durchschnitt

der bewerteten Unternehmen.
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Die Menschen sind der Schltissel zum Geschéftserfolg unserer Bank. Als moderner Arbeitgeber schaffen wir einen g
Rahmen, in dem sie ihr Engagement, ihre Expertise und ihre Individualitét entfalten kdnnen. Wir setzen uns fur die g
ganze Personlichkeit ein. Deshalb betonen wir neben der fachlichen Weiterqualifizierung die Vereinbarkeit von Beruf g
'_

und Familie und engagieren uns fur die Gesundheit unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

Mitarbeiter/-innen der Aareal Bank AG, v.I.: Thomas Zwilling, Operations, Fatima Doumbia, Credit Management, Andreas Jagim, Risk Controlling,
Michael Saul, Corporate Communications, Delphine Joly-Jeschke, Credit Management, Dr. Kirsten Appel, Corporate Development, Wolfgang Weihrich,
Credit Management
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UNSERE SCHLUSSELQUALIFIKATIONEN:

WISSEN UND OFFENHEIT

Unsere Kolleginnen und Kollegen kooperieren standig mit Kunden,
Kreditnehmern und Dienstleistern aus der ganzen Welt. Dafur brauchen
sie neben fachlicher Kompetenz und hohem Engagement weitere
Schllsselqualifikationen: Offenheit fur andere Kulturen, eine ausgepragte
Fahigkeit zur Zusammenarbeit und den Willen, lebenslang zu lernen.

Jeder von uns kann und soll sich fur die eigenen Schlusselqua-
lifikationen engagieren — der Trainee genauso wie der Experte
oder die Fuhrungskraft. Ein umfangreiches internes und externes
Angebot zur Vertiefung und Weiterentwicklung individueller
Kompetenzen finden Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bei der
Aareal Academy, unserer Corporate University.

Engagement fiir Wissensvermittiung

Das Wissensmanagement ist ein zentraler Ansatz unserer
Personalentwicklung. Mehr als 100 Kolleginnen und Kollegen
geben ihr Know-how intern und an Hochschulen als Referen-
ten weiter. Dabei sammeln sie wertvolle Erfahrungen fir die
eigene Weiterentwicklung. Uber methodische Aspekte der
Wissensvermittlung tauschen sich die Referenten beim ,Aareal
Referententag” aus. Lebenslanges Lernen durch Wissenstransfer

innerhalb der Bank fordern wir auch durch die Seminarreihe
LJExperten fiir Experten. Uber Abteilungsgrenzen — und Kon-
tinente — hinweg stehen unsere Spezialisten im Dialog mitein-
ander und lernen voneinander.

Ausgezeichneter Familiensinn

Familienfreundlichkeit ist ein weiteres Kennzeichen unserer
Personalpolitik. Wir engagieren uns fiir die Vereinbarkeit von
Beruf und Familie unserer Mitarbeiter. Dadurch wollen wir
Eltern unterstiitzen und den Anteil von Frauen in Fihrungs-
positionen von derzeit tiber 20 % weiter steigern.

Wir bieten Mittern und Vitern eine Reihe von flexiblen
Arbeitszeitmodellen, etwa gleitende Arbeitszeiten, Jahres- und
Langzeitkonten und mafigeschneiderte Teilzeitvereinbarungen.

Aareal Referententag 2012 in Wiesbaden

Uber 70 Referenten der Aareal Bank nahmen am ersten ,Aareal
Referententag” am 4. September 2012 teil. Diese Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter haben sich sowohl als interne Referenten
im Rahmen der Aareal Academy als auch als Reprasentanten
der Aareal Bank extern an Hochschulen engagiert, um ihre ganz

besondere Expertise zu vermitteln.

Wo es vertretbar ist, ermoglichen wir den Kolleginnen und
Kollegen, zu Hause oder in einem eigens daftir eingerichteten
Eltern-Kind-Bdiro fiir uns titig zu sein.

Damit Eltern nach der Geburt eines Kindes schnell in den
Beruf zurtickkehren konnen, untersttitzen wir die Kinderkrippe
,Fit For Family Care“. Gemeinsam mit der Stadt Wiesbaden
organisieren wir zusatzlich eine Ferienbetreuung fir schul-
pflichtige Kinder unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.
Kolleginnen und Kollegen mit pflegebeduirftigen Angehdrigen
helfen wir durch Pflegeberatung. Aufserdem kénnen sie nach
den Vorgaben des Familienpflegezeitgesetzes in Teilzeit arbei-
ten. Unser Engagement findet nicht nur bei der Belegschaft
Anklang: Beim Wettbewerb ,Erfolgsfaktor Familie 2012“ z.B.
wurde unsere Tochergesellschaft Aareon AG vom Bundes-

Aareon AG familienfreundlichstes Unternehmen 2012

Im Wettbewerb um das familienfreundlichste Unternehmen wurde die Aareaon AG im

Mai 2012 als Gesamtsieger im Segment mittlere Unternehmen gekdirt.

v.l.n.r.: Bundesministerin Dr. Kristina Schroder, Sylvia Cloer (Aareon AG), Bundeskanz-

lerin Dr. Angela Merkel, Dr. Manfred Alflen (Vorstandsvorsitzender der Aareon AG)

familienministerium als familienfreundlichstes Unternehmen in
der Kategorie ,Mittlere Unternehmen® ausgezeichnet.

Fit bis zur Rente

Die bundesdeutsche Bevolkerung altert — das verdndert auch
die Belegschaft der Bank. Im Rahmen unserer nachhaltigen
Personalpolitik investieren wir schon heute in die korperliche
und geistige Gesundheit der Kolleginnen und Kollegen. Be-
standteile unseres professionellen Gesundheitsmanagements
sind ein Online-Portal des Betriebsdrztlichen Dienstes, Ge-
sundheitsthemen, Vorsorgeuntersuchungen und Beratungs-
dienste sowie spezifische Seminarangebote zu den Themen
,Gesund fiithren* und , Stressmanagement*.
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AKTIE DER AAREAL BANK

Vor dem Hintergrund der andauernden europaischen Staatsschulden-

krise hat sich das gut ausbalancierte Geschaftsmodell der Aareal

Bank mit den beiden Saulen Struktu

rierte Immobilienfinanzierungen

und Consulting/Dienstleistungen erneut als tragfahig erwiesen. Die

Aareal Bank erflllte im Berichtsjahr nicht nur alle wesentlichen Ziele,

sondern sie konnte inre fihrende Marktposition in beiden Konzern-

segmenten festigen und die Kapital-

und Liquiditatssituation weiter

starken. Im Jahr ihres 90-jahrigen Bestehens blickt die Aareal Bank
nach einem erfolgreichen Geschéftsjahr 2012 zuversichtlich in die
Zukunft. Der Start in das Geschéftsjahr verlief verhalten positiv, was
sich auch in einer positiven Kursentwicklung widerspiegelte.

Aktionarsstruktur

28,9 % 6,9 %
6,9 %
52%
4,7 %
2,7%

1,4%
1,1%

B Streubesitz Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft mbH

Bayerische Beamten-Lebensversicherung a.G.
Swiss Life AG

Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander
Dr. August Oetker KG

Deutscher Ring Lebensversicherungs-AG
und Deutscher Ring Sachversicherungs-AG

Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a.G.

Condor-Lebensversicherungs Aktiengesellschaft

Unsere Aktie ist seit dem 17 Juni 2002 an der Frankfurter Wert-
papierborse notiert. Sie gehort seit dem 1. Januar 2003 dem
Borsensegment ,Prime Standard“ an und erftllt den dort gel-
tenden internationalen Transparenzstandard. GrofRaktionar der
Aareal Bank AG ist die Aareal Holding Verwaltungsgesellschaft
mbH. Sie hilt unverdndert 28,9 % der Anteile an der Aareal
Bank AG.

Aktienméarkte weltweit

Die europdische Staatsschuldenkrise dominierte auch in 2012
das Geschehen an den internationalen Borsen. Neben Griechen-
land und Spanien wuchs im Jahresverlauf auch die Sorge der
Investoren hinsichtlich der hohen Haushaltsdefizite und der
wirtschaftlichen Situation in Italien.

Um den andauernden Belastungen der Mirkte sowie den
potenziellen Refinanzierungsengpissen am Interbankenmarkt
entgegenzuwirken, stellte die Europiische Zentralbank (EZB)
Ende Dezember 2011 mit der ,longer-term refinancing opera-
tion“ (LTRO) Banken Kredite mit drei Jahren Laufzeit zu einem
Zinssatz von 1 % zur Verfugung. Diese geldpolitische Mal3-
nahme beruhigte die Mirkte gleich zu Beginn des Jahres in
zweierlei Hinsicht. Zum einen verengten sich vor allem die
Spreads italienischer und spanischer Anleihen deutlich, sodass
sich beide Linder zu wesentlich gilinstigeren Konditionen refi-
nanzieren konnten als es noch im vierten Quartal der Fall war.
Zum anderen wurde dieser Schritt der EZB an den Aktien-
markten positiv aufgenommen, sodass DAX® und MDAX® gleich
zu Beginn des Jahres jeweils etwa 10 % gewinnen konnten.

Dartiber hinaus wirkten sich mehrere politische Entscheidun-
gen positiv auf die Entwicklung der Borsen im ersten Quartal
aus. Zum einen war dies die Entscheidung der Finanzminister
der Eurostaaten fiir ein zweites Unterstiitzungspaket fiir Grie-
chenland, zum anderen die Vereinbarung der europdischen
Staats- und Regierungschefs tiber Malnahmen fiir eine stren-
gere Haushaltsdisziplin. Auch die Einfihrung des permanenten
Europdischen Stabilisierungsmechanismus (ESM) brachte den
Mirkten mehr Sicherheit, sodass DAX® und MDAX® im ersten
Quartal insgesamt etwa 20 % an Wert gewinnen konnten.

Noch positiver entwickelte sich der Prime Banks Performance
Index (CXPB®) in diesem Zeitraum. Die langwierigen Verhand-

lungen tber die Auszahlungsmodalititen des zweiten grie-
chischen Unterstiitzungspakets belasteten den Index zwar
zwischenzeitlich, da die Auszahlung u.a. an die Zustimmung
eines Schuldenschnitts der privaten Gldubiger gekoppelt war.
Andererseits sorgte deren Zustimmung, die eine Entlastung
des griechischen Staates um tber 100 Mrd. € zur Folge hatte,
vielfach fur weitere Kurssteigerungen. Zu einer zusitzlichen
Beruhigung der Mirkte trugen auch die umfangreichen Liqui-
dititsmalRnahmen der EZB im Rahmen der zweiten LTRO im
ersten Quartal 2012 bei. Infolge dieser Malinahme gingen die
Risikoaufschlidge von Staatsanleihen einiger Linder der Euro-
Peripherie weiter zurtick. Besonders Kurse von Bankaktien legten
deutlich zu und der CXPB® erreichte am 19. Mdrz mit einem
Plus von 36 % gegentiber dem Jahresendwert 2011 seinen
Jahreshochststand.

Gegenldufig wirkten sich im zweiten Quartal die wechsel-
haften politischen Verhiltnisse in einigen Staaten der Euro-
Zone aus. So war z. B. die Stimmung in Frankreich sehr stark
vom Wahlkampf und dem spiteren Regierungswechsel gepragt.
Die neue Regierung unter Francois Hollande kiindigte an,
insbesondere den bereits auf EU-Ebene beschlossenen Fiskal-
pakt neu verhandeln zu wollen. In den Niederlanden musste
die Minderheitsregierung Neuwahlen einleiten, nachdem Ver-
handlungen tber Sparmafinahmen gescheitert waren. Die neue
Regierungskoalition setzte sich dann aus Befiirwortern der
Euro-RettungsmaBnahmen zusammen. Eine besondere Situ-
ation herrschte in Griechenland: Nach zwei Wahlgingen und
vielen Wochen des politischen und wirtschaftlichen Stillstands
setzten sich auch hier die Euro-Befuirworter durch.

Diese Entwicklungen verunsicherten die Borsen und stellte
Teile der im ersten Quartal getroffenen Entscheidungen zum
Teil wieder in Frage. In der Folge verlor der DAX® fast seine
gesamten Jahresgewinne, beim MDAX® halbierten sich diese.
Ein anderer Grund fur den zurtickgekehrten Pessimismus an
den Borsen war die Situation der spanischen Banken. Auf-
grund der anhaltenden Wirtschaftskrise in Spanien stieg die
Summe der notleidenden Kredite tber einen ldngeren Zeit-
raum stark an. Im April musste mit dem Finanzkonzern Bankia
die viertgrofte Bank Spaniens mit zusitzlichem Eigenkapital
durch den Staat gerettet werden. Ebenso zeichnete sich ab,
dass Spanien die fir die Rekapitalisierung weiterer Banken
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notwendigen Kapitalhilfen von bis zu 100 Mrd. € aufgrund der
zuletzt wieder stark gestiegenen Spreads seiner Anleihen nicht
mehr selbst aufbringen konnte. Daraufhin stellten die EU-
Finanzminister auf dem Briisseler EU-Sondergipfel Ende Juni
u.a. die Moglichkeit in Aussicht, dass Lander zweckgebundene
Kredite des europdischen Rettungsschirms ESM zur direkten
Rekapitalisierung nationaler Banken beantragen konnen, ohne
dass diese Finanzhilfen mit zusitzlichen Auflagen fur das Land
verbunden sind. Zusatzlich musste mit Zypern im Juni ein
weiteres Land Hilfen bei der EU beantragen, da die Banken des
Landes durch ihr hohes Engagement in Griechenland in Schief-
lage geraten waren.

Neben den beschriebenen politischen Unsicherheiten haben
vor allem die Entwicklungen im Zusammenhang mit Spanien
die im CXPB® zusammengefassten Finanzwerte in dieser Zeit
belastet. Wihrend sich DAX® und MDAX® ab dem Ende des
zweiten Quartals aufgrund robuster deutscher Konjunkturdaten
stabilisieren konnten, verlor der CXPB® nicht nur seine zwischen-
zeitlichen Jahresgewinne von tber 35 %, sondern erreichte am
25. Juli mit einem Minus von ca. 20 % gegentiber Ende 2011
seinen Jahrestiefststand.

Mit Blick auf die anhaltend hohen Zinsen bei Staatsanleihen
von Lindern an der Peripherie der Eurozone im dritten Quartal
und um moglichen Spekulationen tiber den Fortbestand des
Euros entgegenzuwirken, kindigte EZB-Prasident Draghi die
sogenannten ,Outright Monetary Transactions“ (OMT) zum
Ankauf von Staatsanleihen an. Danach ist die EZB bereit,
Staatsanleihen von Lindern am Sekunddrmarkt in unbe-
grenzter Hohe zu kaufen, sofern diese Linder ein striktes, mit
dem ESM (Europiischer Stabilisierungsmechanismus) verein-
bartes Sparprogramm umsetzen. Darliber hinaus kann der
ESM Anleihen dieser Lander am Primdrmarkt aufkaufen, um
auf diesem Weg deren Spreads zu reduzieren. Ein Anleihean-
kauf durch den ESM am Primdrmarkt konnte die Bemihungen
der Lander unterstiitzen, verlorenes Vertrauen zuriickzuge-
winnen und ihre Kapitalmarktféhigkeit wiederherzustellen. Mit
dieser Ankiindigung von Draghi gingen die Risikoaufschlige
fur italienische und spanische Staatsanleihen drastisch zurtick.
In der Folge konnten sich auch die im CXPB® zusammen-
gefassten Finanztitel deutlich erholen. Gegentiber den Jahres-
tiefststinden Ende Juli, erholte sich der CXPB® sptrbar und
stieg bis Mitte Oktober auf 24 % im Vergleich zum Jahres-
ende 2011.

Relativer Kursverlauf der Aktie der Aareal Bank 2012 im Vergleich
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Nachdem sich tber den Sommer weitere Finanzlicken im
griechischen Haushalt aufgetan hatten, stoppten Diskussionen
um ein drittes Hilfspaket fur Griechenland die positive Ent-
wicklung an den Borsen zu Beginn des vierten Quartals. Nach
langen Verhandlungen stimmte das griechische Parlament not-
wendigen Sparmalnahmen zu, bevor die EU-Finanzminister
Ende November weitere Milliardenhilfen ftir das Land freigaben,
zusitzlich ein Schuldenrtickkaufprogramm beschlossen, Zinsen
bereits ausgezahlter EU-Kredite senkten und das Erreichen
vereinbarter Defizitziele um mehrere Jahre streckten.

In den letzten Wochen des Jahres, nach der Wiederwahl
Barack Obamas zum US-Prasidenten im November, belastete
der US-amerikanische Haushaltsstreit das Geschehen an den
internationalen Borsen. Demokraten und Republikaner mussten
bis zum 31. Dezember 2012 einen Kompromiss finden, um zu
vermeiden, dass die Vereinigten Staaten zum Jahreswechsel
»uber die Fiskalklippe fallen wiirden“. Kurz vor Ablauf dieser
Frist einigten sich beide Parteien auf einen Minimalkonsens
und verhinderten so automatische Steuererhohungen und Aus-
gabenkiirzungen im Umfang von 600 Mrd. USS. Diese hitten
nicht nur das US-Wachstum, sondern die globale Wirtschaft
belasten konnen.

Entwicklung der Aktie der Aareal Bank

Zu Beginn des Jahres profitierten vor allem die im Prime Banks
Performance Index CXPB® zusammengefassten Finanzwerte
vom positiven Einfluss der LTRO der EZB. Wihrend der CXPB®
in den ersten Wochen des Jahres etwa 25 % gegentiber dem
Jahresendstand 2011 gewinnen konnte, stieg der Kurs der
Aareal Bank uberproportional und die Aktie erreichte am
6. Februar 2012 mit 19,82 € — einem Kursplus von tiber 40 %
im Vergleich zum Jahresende 2011 — ihren Jahreshdchststand.

Dieses hohe Kursniveau hielt sich in Erwartung guter vorldufiger
Geschiftszahlen 2011 bis zur Verdffentlichung am 21. Februar
2012. Die Aareal Bank konnte mit ihrem operativen Rekord-
ergebnis den Markt zwar positiv tiberraschen, ihr Ausblick fiel
allerdings vorsichtiger als vom Markt erwartet aus. Die Ankiin-
digung, liquide Mittel bei der EZB sicher und risikofrei zulasten
des Zinsergebnisses anzulegen, fiihrte in der Folge zu einer
Gegenbewegung der Outperformance der ersten Wochen.

Verstiarkt wurde diese Bewegung durch die erneute Eskalation
der europdischen Staatsschuldenkrise im zweiten Quartal. Vor
allem die Eigenkapitalsituation der spanischen Banken, die
Rettung des Finanzkonzerns Bankia durch den spanischen Staat
sowie die notwendigen Kapitalhilfen von bis zu 100 Mrd. € fur
die notwendige Rekapitalisierung seiner Banken, die Spanien
aufgrund der Spread-Ausweitung seiner Staatsanleihen nicht
mehr aufbringen konnte, lielen die Kurse aller Indizes in den
Wochen des zweiten Quartals einbrechen. Vor allem die Ver-
luste des CXPB® bis zu dessen Tiefststinden Ende Juli verdeut-
lichen, wie stark Finanztiteln von den Entwicklungen rund um
die europdische Staatsschuldenkrise beeinflusst wurden.

Gegen Ende April konnte sich die Aktie der Aareal Bank zum
ersten Mal erfolgreich von der Negativentwicklung der Borsen
und vor allem des Bankenindex abkoppeln und im Rahmen
der Veroffentlichung der Geschiftszahlen zum ersten Quartal
binnen zweier Tage ca. 10 % an Wert gewinnen. Die Bank hatte
die Markte und die Analysten mit einem soliden Q I-Ergebnis
tberzeugt.

Im Juni entwickelte sich der Kurs der Aktie erneut parallel zum
CXPB® und konnte den nach der Quartalsverdffentlichung
generierten Abstand aufrechterhalten. Von den Beschliissen
des Brusseler EU-Sondergipfels Ende Juni profitierte der Kurs
der Aktie erneut tberproportional. Wahrend der Bankenindex
knapp 10 % in den Tagen nach den Gipfelbeschlissen zulegte,
gewann die Aareal Bank tber 20 % hinzu.

Die Ankiindigung von EZB-Prasident Draghi Ende Juli, als
Reaktion auf die Krise in Spanien und seiner Banken alles Not-
wendige tun zu wollen, um den Euro zu erhalten, verhalf
Banktiteln zu einer erneuten kleinen Kurs-Rallye. Die Aareal
Bank vergroRerte den Abstand zum Bankenindex weiter und
verringerte ihn entsprechend zu DAX® und MDAX®.

Diese positive Kursentwicklung setzte die Aktie, unterstitzt
von der Veroffentlichung guter Halbjahreszahlen, weiter fort.
Mit Zahlen, die im Rahmen der Analystenerwartungen lagen
und der Tatsache, dass die Aareal Bank die Ergebnisprognose
fur das Gesamtjahr bestitigte, hob sie sich positiv von anderen
borsennotierten Instituten ab.
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Auf die Ankiindigung des Anleihenankaufprogramms OMT
durch EZB-Prasident Draghi Anfang September reagierten er-
neut vor allem Finanztitel mit weiteren Kursanstiegen und auch
die Aareal Bank Aktie konnte innerhalb weniger Tage um tber
10 % gewinnen.

Die Geschiftszahlen zum dritten Quartal lagen einmal mehr
im Rahmen der Erwartungen. Die konstant positive Geschifts-
entwicklung wurde ebenso positiv gewertet wie das erneute
Festhalten am Ausblick fur das Jahr 2012.

Dass mit dem CXPB® auch der Aktienkurs der Aareal Bank in
den letzten Wochen des Jahres noch einmal deutlich nachgab,
lag zum einen an der lang andauernden Ungewissheit im
Hinblick auf den Beschluss fur das dritte griechische Hilfs-
paket, zum anderen an den langwierigen Verhandlungen im
US-amerikanischen Haushaltsstreit.

Die Aktie der Aareal Bank beendete das Jahr mit einem Kurs
von 15,71 € — einem Kursplus von 12,3 % gegenuber dem
Jahresendkurs 201 1.

Investor Relations-Aktivitaten

Als borsennotierte und im MDAX® gelistete Aktiengesellschaft
unterliegt die Aareal Bank zahlreichen Veroffentlichungspflich-
ten. Diese sieht die Aareal Bank aber nicht als ,Pflicht“, son-
dern als Chance an, um mit ihren Analysten, Investoren und
Kunden sowie mit der Presse in einen offenen Dialog zu treten.

Dieser Dialog, der bei der Aareal Bank einen hohen Stellen-
wert besitzt, und der auch in Zeiten der Euro-Schuldenkrise
konsequent und intensiv gefiihrt wird, ist eine Voraussetzung,
um als borsennotiertes Unternehmen langfristig erfolgreich
sein zu konnen. Denn nur, wenn tber aktuelle Unternehmens-
entwicklungen zeitnah, offen und transparent informiert wird,

Basisdaten und Kennzahlen zur Aktie der Aareal Bank
Aktienkurse in €7
Jahresendkurs 15,71 13,985 (20,52) 22,80
Hochstkurs 19,82 24,47 (20,52) 22,80
Tiefstkurs 11,745 9,48 (10,44) 11,60
Buchwert je Aktie in € 30,22 27,18 31,97
Dividende je Aktie in €9 - - -
Ergebnis je Aktie in € 1,75 2,11 1,78
Kurs-Gewinn-Verhaltnis? 8,98 6,63 11,75
Dividendenrendite in %2 = - -
Borsenkapitalisierung in Mio. €2 940 837 975

ISIN DE 000 540 811 6
WKN 540 811
Kirzel
Deutsche Borse ARL
Bloomberg (Xetra) ARL GY
Reuters (Xetra) ARL.DE
Grundkapital (auf den Inhaber lautende Stlickaktien) 59.857.221

) XETRA®-Schlusskurse; 2 bezogen auf XETRA®-Jahresendkurse; @ Vorschlag an die Hauptversammlung; () bereinigt um Kapitalerhéhung

konnen Marktteilnehmer potenzielle Risiken, die sich vor allem
aus dem schwierigen Marktumfeld im Rahmen der Euro-
Schuldenkrise sowie den anstehenden Anderungen im regula-
torischen Umfeld (z.B. Basel Ill etc.) ergeben, beurteilen und
mit der Aareal Bank diskutieren.

Dazu finden zum einen die beiden jahrlich in Frankfurt statt-
findenden Konferenzen fuir Presse und Analysten statt, auf
denen der Vorstand den jeweiligen Vertretern die Ergebnisse
des abgelaufenen Geschiftsjahres ausftihrlich prisentiert und
einen in die Zukunft gerichteten, strategischen Ausblick gibt.
Auch die alle drei Monate im Rahmen einer Telefonkonferenz
stattfindende Kommentierung der Quartalsberichte nutzt die
Aareal Bank, um bei Analysten, Investoren und Presse tiber die
aktuellen Entwicklungen der Gruppe zu informieren.

Insgesamt blieb die Marktkommunikation auch in 2012 auf
einem unverdndert hohen Niveau. Das Investor Relations-
Team nahm im abgelaufenen Geschiftsjahr an insgesamt zehn
internationalen Kapitalmarktkonferenzen teil und fiihrte auf 22
weltweit durchgefiihrten Roadshows tiber 200 Einzelgesprache
mit mehr als 300 Investoren und Analysten. Die Tatsache,
dass auch der Vorstand regelmiRig an Konferenzen und
Roadshows teilnimmt, um fur personliche Gesprache zur Ver-
flgung zu stehen, wird von den Investoren sehr geschitzt.

Zur Gewdhrleistung einer zeitnahen, offenen und transparenten
Information der Kapitalmarkte werden Aktiondren und Analysten
auf der Internetseite www.aareal-bank.com umfangreiche
Informationen zur Aareal Bank Gruppe und zu den beiden
Segmenten Strukturierte Immobilienfinanzierungen und Con-
sulting / Dienstleistungen zur Verfiigung gestellt. Zudem stehen
im Investor Relations-Portal die publizierten Ad hoc- und Presse-
mitteilungen, Finanzberichte und aktuelle Investor Relations-
Prisentationen zum Download bereit. Der Finanzkalender
bietet eine Ubersicht der wichtigsten Unternehmenstermine.

Auch im Geschiftsjahr 2013 werden wir den proaktiven Kurs in
der Kapitalmarktkommunikation weiter fortsetzen, um das Ver-
trauen der Aktiondre in den nachhaltigen Erfolg des Geschiifts-
modells der Aareal Bank Gruppe zu untermauern.

Analystenstimmen

Von den 14 Broker- und Analysehdusern, die die Aareal Bank
zu Beginn des Geschiftsjahres regelmaflig gecovert haben,
haben im Laufe des vergangenen Jahres drei Hauser die Cover-
age der Aareal Bank personalbedingt eingestellt. Ein Haus hat
die Coverage neu aufgenommen, sodass zum Ende des ab-
gelaufenen Geschiftsjahres zwolf Broker- und Analysehduser
unabhingige Studien und Kommentare zur Entwicklung der
Aareal Bank Gruppe veroffentlichten.

Nach dem positiven Abschluss des Geschiftsjahres 2011 galt es
auch in 2012, die Erwartungen des Marktes und der Analysten
zu erfiillen. Diesen hohen Erwartungen ist die Aareal Bank ge-
recht geworden: acht Kauf- und drei neutralen Empfehlungen
steht eine Verkaufsempfehlung gegentiber.

Die Analystenempfehlungen werden von uns regelmif3ig
aktualisiert und auf unserer Internetseite www.aareal-bank.com
im Investor Relations-Portal verdffentlicht.
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Die Aareal Bank Gruppe ist ein fUhrender internationaler
Immobilienspezialist. Sie ist in Uber 20 Landern auf drei
Kontinenten — in Europa, Nordamerika und Asien — aktiv.

Geschaft und Rahmenbedingungen

Konzernstruktur und Geschéftstéatigkeit

Die Aareal Bank AG mit Sitz in Wiesbaden ist die
Obergesellschaft des Konzerns. Ihre Aktien sind
am geregelten Markt der Frankfurter Wertpapier-
borse zugelassen und Bestandteil des Borsenindex
MDAX®. Die Aareal Bank Gruppe bietet Finan-
zierungen, Beratung und Dienstleistungen in der
gewerblichen Immobilien- und Wohnungswirt-
schaft an und begleitet nationale wie internationale
Kunden als Finanzierungspartner und Dienstleister.

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

Das Geschiftsmodell der Aareal Bank Gruppe
besteht aus zwei Segmenten:

Strukturierte Inmobilienfinanzierungen

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

In diesem Segment begleitet die Aareal Bank
nationale und internationale Kunden bei ihren
Immobilienprojekten und ist in diesem Rahmen in
Europa, Nordamerika und Asien aktiv. lhre beson-
dere Stdrke ist dabei die Kombination aus lokaler
Marktexpertise und branchenspezifischem Know-
how. Neben Fachleuten vor Ort verfligt die Bank
Gber Expertenteams fur Logistik-, Shoppingcenter-
und Hotelfinanzierungen. Dies ermoglicht es uns,
mafigeschneiderte Finanzierungskonzepte anzu-
bieten, die den speziellen Anforderungen unserer
nationalen und internationalen Kunden entspre-
chen. Die Aareal Bank zeichnet dabei insbesondere
aus, dass sie tber direkte und langjahrige Bezie-
hungen zu ihren Kunden verfuigt.

Die Aareal Bank besitzt eine breite und solide
Refinanzierungsbasis. Sie ist ein aktiver Emittent
von Pfandbriefen, die einen bedeutenden Anteil
an ihren langfristigen Refinanzierungsmitteln

ausmachen. Die Qualitdt der Deckungsmassen
wird zusitzlich durch das ,AAA“-Rating der Pfand-
briefe bestatigt. Um einen breiten Investorenkreis
anzusprechen, bedient sich die Aareal Bank einer
umfangreichen Palette von weiteren Refinanzie-
rungsinstrumenten, u.a. von Schuldscheinen und
Schuldverschreibungen. Den Schwerpunkt unserer
Kapitalmarktaktivitdten bilden Privatplatzierungen.
Grolere, offentliche Transaktionen werden je nach
Marktgegebenheiten ergédnzend begeben. Daneben
generiert die Bank Einlagen aus ihren langfristigen
Geschiftsbeziehungen mit Unternehmen aus

der institutionellen Wohnungswirtschaft und mit
institutionellen Geldmarktinvestoren.

Die erfolgreichen Kapital- und Geldmarktaktivitaten
und das Geschift mit der institutionellen Woh-
nungswirtschaft sind die Folge einer Kombination
aus nachhaltigem Geschiftsmodell, fundiertem
Kapitalmarktverstindnis und der Qualitit der De-
ckungsmasse.

Consulting / Dienstleistungen

Das Segment Consulting/ Dienstleistungen bietet
der institutionellen Wohnungswirtschaft Dienst-
leistungen und Produkte fur die Verwaltung von
Wohnungsbestinden sowie fiir die Abwicklung
des Zahlungsverkehrs. Dabei arbeiten die Tochter-
gesellschaft Aareon AG und der Bankbereich
Wohnungswirtschaft eng zusammen.

Das IT-System- und -Beratungsgeschiift fur die
institutionelle Wohnungswirtschaft betreiben wir
Uber unsere Konzerntochtergesellschaft Aareon AG.
Hier blicken wir auf tiber 50 Jahre Erfahrung zu-
rick. Die Aareon verfolgt eine Mehrproduktstrategie,
die die Anforderungen aller Kundengruppen ab-
deckt. Sie ist in mehreren europdischen Lindern
mit Deutschland als Kernmarkt aktiv. Das ERP-
Produktportfolio fiir effiziente Prozessgestaltung
umfasst Losungen auf der Basis von SAP® wie
Blue Eagle und die Eigenentwicklung Wodis mit
der Produktgeneration Wodis Sigma sowie die am
Markt seit langem etablierten Losungen GES und
WohnData. Kombiniert wird dieses Produktangebot
mit umfangreichen Beratungsdienstleistungen

und Integrierten Services, die die Vernetzung von

Immobilienunternehmen und deren Geschifts-
partnern unterstitzen.

Die Aareal Bank vertreibt mit ihrem Bankbereich
Wohnungswirtschaft fiir die Immobilienwirtschaft
automatisierte und in die Prozesse der Kunden
integrierte Systeme fir den Massenzahlungsverkehr.
Durch die Abwicklung des Zahlungsverkehrs tber
die Aareal Bank werden Kundeneinlagen generiert,
die zur Refinanzierung der gesamten Gruppe
beitragen.

Konzernsteuerung

Im Mittelpunkt des Steuerungskonzepts der Aareal
Bank Gruppe steht die nachhaltige Konzernentwick-
lung. MaRstab ist die Schaffung eines Mehrwerts
fur unsere Aktiondre, unsere Kunden und unsere
Mitarbeiter. Gerade vor dem Hintergrund der Finanz-
markt- und Wirtschaftskrise sowie der europiischen
Staatsschuldenkrise hat sich die ausgewogene
Ausrichtung unserer Konzernsteuerung bewdéhrt.

Die Aareal Bank Gruppe wird mithilfe von kenn-
zahlenbasierten Steuerungsinstrumenten gefiihrt,
die segmentspezifisch differenziert und ausgestaltet
sind.

Neben den Instrumenten zur Ertrags- und Produk-
tivitatssteuerung sowie dem im Risikobericht be-
schriebenen System zur Risikosteuerung verwenden
wir tbergreifend auf Konzernebene insbesondere
die Eigenkapitalausstattung und -rentabilitat als
zentrale KenngroRen zur Steuerung und Uber-
wachung unseres Geschifts. Dabei messen wir
unserem umfassenden Risikomanagementsystem
eine grofRe Bedeutung bei.

Die Aareal Bank Gruppe steuert ihre Konzern-
gesellschaften und deren einzelne Risikopositionen
zentral. Alle steuerungsrelevanten Informationen
werden methodisch gesammelt und analysiert,

um geeignete Strategien zur Risikosteuerung und
-tiberwachung zu entwickeln. Ergidnzend dazu
setzen wir Vorschaumodelle zur Bilanzstruktur,
Liquiditat und Portfolioentwicklung ftir die strate-
gische Geschifts- und Ertragsplanung ein.

Konzernlagebericht

Konzernabschluss

Transparenz



Geschéftsbericht Aareal Bank Konzern 2012 | Konzernlagebericht

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

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
kommen ergdnzende Steuerungsinstrumente

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

Das Immobilienfinanzierungsportfolio als Ganzes
wird im Aareal Bank Konzern aktiv gesteuert mit
dem Ziel, die Risikodiversifikation und Ertragskraft
zu optimieren. Zur Entwicklung risiko- und ertrags-
orientierter Strategien fiir unser Portfolio werten
wir Markt- und Geschiftsdaten aus, simulieren auf
dieser Basis infrage kommende Kreditgeschiifts-
strategien und identifizieren ein Zielportfolio, das
Gegenstand der Konzernplanung ist. Dies erleichtert
es uns, Marktverdnderungen friihzeitig zu identi-
fizieren und auf diese zu reagieren. Die aktive
Portfoliosteuerung ermoglicht uns ebenfalls die
optimierte Allokation des Eigenkapitals auf die aus
Risiko- und Ertragssicht attraktivsten Produkte und
Regionen im Rahmen unserer Drei-Kontinente-
Strategie. Durch Berticksichtigung von Maximal-
anteilen fur einzelne Lander, Produkte und
Objektarten im Portfolio gewdhrleisten wir dabei
eine hohe Diversifizierung und vermeiden Risiko-
konzentrationen.

Im Segment Consulting/ Dienstleistungen orientiert
sich die Steuerung der dem Segment zugeord-
neten Konzerngesellschaften in Abhéngigkeit vom
jeweiligen Unternehmensschwerpunkt an spezi-
fischen Kennziffern, im Wesentlichen am Gewinn
vor Steuern und Zinsen (EBIT) sowie der EBIT-
Marge. Darliber hinaus ziehen wir spezifische
SteuerungsgrofRen heran, die typisch fur Beratungs-
und Dienstleistungen im IT-Geschéft — dem Schwer-
punkt dieses Segments — sind. Hierzu gehoren

Kennzahlen, die sich auf regelmiRige Kunden-
zufriedenheitsumfragen beziehen, und Kennzahlen
bezuglich der Auslastungsquoten im Consulting.
Die wesentlichen Steuerungsgroéfden im Bank-
bereich Wohnungswirtschaft sind das Einlagen-
volumen und die Marge auf die Einlagen.

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen
wurden im Jahr 2012 wesentlich durch die euro-
paische Staatsschuldenkrise geprdgt. Diese driickte
auf die Stimmung in der Realwirtschaft und fihrte
in Europa zu einer schwachen, vielerorts riick-
ldufigen Konjunktur. Uber den Wirkungskanal des
internationalen Handels belastete dies zwar auch
die Konjunktur in Nordamerika und Asien, jedoch
war die wirtschaftliche Entwicklung dort insgesamt
positiver. Die Weltkonjunktur entwickelte sich
insgesamt nur leicht positiv.

Die europdische Staatsschuldenkrise beeinflusste
ebenfalls die Entwicklungen an den internationalen
Finanz- und Kapitalmirkten. Die hohen Unsicher-
heiten sorgten im Jahresverlauf fur starke Kurs-
schwankungen an den internationalen Borsen. Die
Risikoaufschlige fur Staatsanleihen von Lindern
an der Peripherie der Eurozone waren ebenfalls
von hohen Schwankungen betroffen. Die im dritten
Quartal 2012 erkldrte Bereitschaft der Europdischen
Zentralbank (EZB), am Sekunddrmarkt Staatsan-
leihen unter bestimmten Bedingungen zu kaufen,
lieR die Risikoaufschldge fur Staatsanleihen der
Lidnder an der Peripherie der Eurozone sinken.

In den USA waren der Haushaltsstreit und unge-
klarte Fragen in diesem Zusammenhang von hoher
Bedeutung, was auch zu einer Beeintrichtigung
des dortigen Geschiftsklimas fiihrte.

Konjunktur

Die Expansion der Weltwirtschaft verlor im Berichts-
jahr weiterhin an Schwung. Nachdem die reale

Weltwirtschaftsleistung im Jahr 2011 noch mit 2,9 %
gewachsen war, lag der Anstieg in 2012 bei 2,3 %.

Eine wesentliche Ursache fir die schwache kon-
junkturelle Expansion war die europdische Staats-
schuldenkrise, die zu einer Verunsicherung der
Unternehmen und privaten Haushalte fuihrte und
somit die gesamtwirtschaftliche Nachfrage ddmpfte.
In vielen Lindern wurde die Nachfrage dartiber
hinaus von einer restriktiven Finanzpolitik, Bestre-
bungen der privaten Haushalte und Unternehmen,
die Verschuldung zu senken, sowie von einer
hohen Arbeitslosigkeit gedampft. Uber die Ver-
flechtungen im internationalen Handel belastete
dies auch die Wirtschaft in anderen Regionen.
Als weiterer Belastungsfaktor fiir die globale Kon-
junktur kam der zeitweise hohe Olpreis hinzu.
Unterstitzend fur die Konjunktur wirkte hingegen
die expansiv ausgerichtete Geldpolitik zahlreicher
Zentralbanken.

Die Eurozone glitt im Berichtsjahr in eine leichte
Rezession ab. Dies ist auf einen Riickgang der
Nachfrage innerhalb der Eurozone zurtickzufuhren,
die Netto-Exporte der Euro-Mitgliedstaaten wuch-
sen hingegen. Zwischen den einzelnen Mitglieds-
landern gab es spurbare Unterschiede. In den
stdlichen Mitgliedslandern, darunter auch ltalien
und Spanien, die durch die Staatsschuldenkrise
und MaRnahmen zur Haushaltskonsolidierung be-
sonders betroffen sind, stellte sich eine ausgeprigte
Rezession ein. Gerade in Spanien wirkten auch
die Probleme im Bankensektor belastend. Auch
die Niederlande hatten, wenn auch in geringerem
Mal3e als die stideuropdischen Lander, einen spr-
baren Ruckgang des realen Bruttoinlandsprodukts
zu verzeichnen. Leicht rickldufig war das reale
Bruttoinlandsprodukt demgegeniiber in Belgien. In
Finnland und Frankreich lag das reale Bruttoinlands-
produkt im Jahr 2012 nahezu auf dem Niveau

des Vorjahres. Ein leichtes Wirtschaftswachstum
verzeichneten Deutschland, Luxemburg und
Osterreich. Sowohl in den Euro-Mitgliedsldndern
als auch den europidischen Landern auRerhalb der
Eurozone fielen die Wirtschaftswachstumsraten

in 2012 entweder geringer aus als im Vorjahr oder
die Wirtschaftsleistung sank sogar.

In der Tschechischen Republik ging das reale
Bruttoinlandsprodukt sparbar zuriick, leicht rick-
ldufig war es in Danemark und in GroRbritannien

Jahrliche Verédnderung des realen

Bruttoinlandsprodukts

2011

in %

Europa

Eurozone -0,5 1,5
Belgien -0,2 1,8
Deutschland 0,9 3,1
Finnland -0,1 2,7
Frankreich 0,0 1,7
[talien -2,1 0,6
Luxemburg 0,5 1,7
Niederlande -0,9 11
Osterreich 0,6 2,7
Portugal -3,1 -1,6
Spanien -1,3 0,4

weitere europaische Lander

Déanemark -0,5 11
GroBbritannien 0,0 0,9
Polen 2,2 4,3
Russland 3,4 4.4
Schweden 1,2 3,8
Schweiz 0,9 1,9
Tschechische Republik -1,1 1,9
Turkei 2,6 8,5

Nordamerika

Kanada 2,0 2,6
Mexiko 3,9 3,9
USA 2,2 1,8
Asien

China 7,8 9,3
Japan 2,0 -0,5
Singapur 1,4 4,9

lag das reale Bruttoinlandsprodukt auf dem Niveau
des Vorjahres. Wihrenddessen erzielten Schweden
und die Schweiz leichte Zuwéchse. Polen erreichte
wie bereits in den Vorjahren ein im europdischen
Vergleich deutliches Wirtschaftswachstum. Ahn-
lich entwickelten sich die aufstrebenden Volkswirt-
schaften Russland und Turkei. Aber auch hier
blieben die Wachstumsraten spurbar hinter dem
Vorjahr zurtick.
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Die Wirtschaft in den USA wuchs im Jahr 2012
moderat. Getragen wurde das Wachstum von
kréftig gestiegenen Unternehmensinvestitionen und
einem moderaten Anstieg des privaten Konsums,
wihrend eine sinkende Staatsnachfrage dampfend
wirkte. Auch Kanada und Mexiko verzeichneten
ein positives Wirtschaftswachstum.

Chinas Wirtschaft wuchs im internationalen Ver-
gleich weiterhin kraftig, jedoch liefs das Tempo der
Expansion gegentber dem Vorjahr deutlich nach.
Ausschlaggebend daftir war, dass die Exporte
angesichts der verhaltenen globalen Konjunktur nur
langsam wuchsen. Die Triebfeder der Expansion
stellte hingegen die inldndische Nachfrage dar, die
jedoch auch eine leicht geringere Wachstumsrate
als im Vorjahr aufwies. Japans Wirtschaft erholte
sich langsam von den Folgen der Erdbebenkatas-
trophe des Vorjahres und das reale Bruttoinlands-
produkt stieg im Berichtszeitraum. Auch Singapurs
Wirtschaft erzielte ein positives Wirtschaftswachs-
tum.

Die konjunkturelle Schwiche in Europa machte
sich auch auf den Arbeitsmérkten zahlreicher
Linder bemerkbar. Gerade in Stideuropa stieg die
Arbeitslosigkeit im Zuge der dortigen Rezession
stark an. In Spanien lag die Quote zum Jahresende
bei tiber 26 %. Einen hohen Anstieg verzeichnete
auch ltalien, jedoch war das Niveau von knapp
tber 11 % deutlich geringer. Auch in den meisten
anderen europdischen Staaten stieg die Arbeits-
losenquote an. Ausgeprdgte Zunahmen — wenn-
gleich weniger ausgeprégt als in Stideuropa —
wiesen Frankreich, die Niederlande, Polen und die
Tschechische Republik auf. Moderate Anstiege
gab es beispielsweise in Finnland, Schweden und
Osterreich. In Deutschland ging die Arbeitslosen-
quote hingegen leicht zurtick. Deutschland gehorte
zusammen mit Luxemburg und Osterreich zu den
Ldndern mit den niedrigsten Quoten innerhalb
der EU. Ein Ruckgang der Arbeitslosenquote war
auch in den USA festzustellen, wo im Jahr 2012
die Zahl der Beschiftigten um 2,4 Millionen stieg.
Auch in Japan sank die Arbeitslosigkeit.

Schuldenkrise der Staaten

Die europdische Staatsschuldenkrise prigte das
gesamtwirtschaftliche Umfeld im Berichtsjahr.
Sie wirkte sich nicht nur auf die Konjunktur aus,
sondern beeinflusste auch das Umfeld an den
Finanz- und Kapitalmarkten und stand im Fokus
der wirtschaftspolitischen Diskussion.

Um der Staatsschuldenkrise zu begegnen, beschlos-
sen die Euro-Mitgliedslander sowie die Europdische
Zentralbank (EZB) diverse MaRnahmenpakete.
Zum Jahresbeginn setzten die Finanzminister der
Eurostaaten zur Unterstiitzung Griechenlands ein
zweites Hilfspaket auf. Dieses wurde von einem
Schuldenschnitt bei den privaten Gldubigern be-
gleitet. Da die Aareal Bank AG keine Staatsanleihen
Griechenlands hilt, war sie von dem Schulden-
schnitt nicht betroffen. Zum Jahresende einigte
man sich auf ein drittes MaRnahmenpaket. Gleich-
zeitig kaufte Griechenland Staatsanleihen zurick.

Im Fokus stand auch der spanische Bankensektor,
der von den betridchtlichen Wertriickgangen bei
spanischen Wohnimmobilien, der Rezession im
eigenen Land und Abschreibungen auf Wertpapier-
bestdanden stark betroffen war. Infolgedessen sind
verschiedene spanische Kreditinstitute auf Unter-
stiitzung angewiesen. Die Regierung in Madrid
sah sich — auch mit Blick auf die hohen Risikoauf-
schldge auf spanische Staatsanleihen — nicht in
der Lage, die zusitzlich erforderlichen Mittel ohne
Hilfe Dritter zu akzeptablen Konditionen an den
Finanz- und Kapitalmirkten zu refinanzieren. Die
Eurogruppe stellte Spanien daher bereits Mitte des
Jahres Kredite bis zu 100 Mrd. € in Aussicht. Auf
Antrag der Regierung Spaniens stellte im Dezember
2012 der Europdische Stabilititsmechanismus
(ESM) Kredite in Hohe von 39,5 Mrd. € bereit, die
an den spanischen Fonds fir die Restrukturierung
der Banken (FROB) ausgereicht wurden. Diese
Kredite dienen weitgehend der Rekapitalisierung
bestimmter spanischer Banken und in geringem
Umfang der spanischen Abwicklungsbank (Sareb).
Im letzten Quartal nahm die Abwicklungsbank
ihre Arbeit auf. Sie tbernimmt von verschiedenen
spanischen Banken problematische immobilien-
bezogene Vermogenswerte bzw. Kredite und soll so

zur Restrukturierung des spanischen Bankensektors
beitragen.

Der ESM trat Anfang Oktober in Kraft. Als dauer-
haftes Instrument soll der ESM Euro-Staaten mit
Refinanzierungsproblemen durch die Gewédhrung
von Krediten helfen. Auf dem Gipfeltreffen der
Eurogruppe Ende Juni wurde erklart, dass der ESM
auch zukiinftig Banken direkt mit Krediten unter-
stiitzen kann, vorausgesetzt ein einheitlicher Auf-
sichtsmechanismus fur die Banken der Eurozone
unter Einbeziehung der EZB ist etabliert. Auf Leit-
linien hierzu einigten sich die EU-Finanzminister
Ende des Jahres.

Der Markt fuir Staatsanleihen war weiterhin sptrbar
segmentiert. Die Risikoaufschldge auf Anleihen
von Staaten an der Peripherie der Eurozone lagen
weiterhin deutlich tiber den von Investoren als sicher
eingestuften Lindern wie Deutschland. Nachdem
zu Jahresanfang die Risikoaufschlédge auf italienische
und spanische Staatsanleihen spurbar zuriick-
gingen, erlebten diese wieder einen starken Anstieg.
Mit Blick auf die hohen Zinsen beschloss die EZB
ein Programm zum Ankauf von Staatsanleihen
(Outright Monetary Transaction) und erklirte sich
bereit, Anleihen von Staaten am Sekunddrmarkt zu
kaufen, sofern diese ein Programm aus dem ESM
bzw. EFSF in Anspruch nehmen. Der Umfang

des Ankaufsprogramms der EZB wurde nicht be-
grenzt. Die Renditen fir italienische und spanische
Staatsanleihen gingen mit der Ankiindigung des
Programms im August drastisch zurtick, lagen

aber weiterhin deutlich oberhalb der Renditen fiir
Anleihen von Staaten, die von den Investoren

als sicher eingestuft wurden. Die Risikoaufschlige
fur die Staatsanleihen Portugals gingen tber den
gesamten Jahresverlauf in hohem Umfang zurtick,
jedoch waren sie weiterhin hoher als die ltaliens
und Spaniens.

Zahlreiche Staaten fuhrten diverse MaBRnahmen

zur Haushaltskonsolidierung durch. Den weitaus

meisten Staaten gelang es, die Haushaltsdefizite in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt gegentiber dem
Vorjahr zu senken. Die nominellen Verschuldungs-
stinde stiegen aber weiter an. Das Haushaltsdefizit
der Eurozone ging in Relation zum Bruttoinlands-

produkt von 4,1 % in 2011 auf 3,3 % in 2012 zu-
riick. Auch Italien und Spanien gelang eine leichte
Reduktion der Defizite auf 2,8 % bzw. 8,2 % des
Bruttoinlandsprodukts. Deutschland wies aufgrund
beachtlicher Einnahmesteigerungen mit 0,2 % des
Bruttoinlandsprodukts eine niedrige Defizitquote
auf. Anfang des Jahres einigten sich die Staats- und
Regierungschefs der EU — mit Ausnahme Grof3-
britanniens und der Tschechischen Republik —
auf MaBnahmen fur eine strenge Haushaltsdis-
ziplin, darunter die verbindliche Verankerung einer
Schuldenbremse im nationalen Recht. Hohe
Haushaltsdefizite wiesen Japan mit 9,8 %, Grof3-
britannien mit 6,5 % und die USA mit 8,4 % des
Bruttoinlandsprodukts auf.

Finanz- und Kapitalméarkte, Geldpolitik
und Inflation

Die Finanz- und Kapitalmarkte erfuhren im Be-
richtszeitraum gegenuber der stark angespannten
Situation zum Jahresende 2011 eine spurbare
Entspannung. Zahlreiche Staaten, Unternehmen
und Banken konnten die Platzierung von Wert-
papieren am Markt durchfiihren. Auch die Spreads
fur risikoreichere Anleihen verringerten sich etwa
ab der Jahresmitte. Die Refinanzierungssituation
der Banken verbesserte sich in den Kernldndern
Europas im Jahresverlauf kontinuierlich. Der Aareal
Bank gelangen in 2012 die erfolgreiche Platzie-
rung zweier Hypothekenpfandbriefe tber jeweils
500 Mio. €, einer Inhaberschuldverschreibung tiber
ebenfalls 500 Mio. € sowie zahlreiche Privat-
platzierungen.

Als erste Assetklasse profitierten Pfandbriefe und
andere europdische Covered Bonds von der zu-
nehmenden Erholung. Schon zu Beginn des Jahres
erfreuten sie sich einer regen Nachfrage und die
Risikoaufschlige sanken bis zum Ende des Jahres
stark. Auch die Platzierung von ungedeckten
Benchmarkanleihen war schon im frithen Jahres-
verlauf moglich. Die Risikoaufschldge gingen kon-
tinuierlich zurtick und die platzierbaren Laufzeiten
wurden immer ldnger. Im zweiten Halbjahr konnten
sogar nachrangige Bankanleihen im grof3eren
Umfang wieder platziert werden. Die Banken in
verschiedenen stideuropédischen Lindern hatten
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in diesem Jahr tber einen langen Zeitraum keinen
direkten Zugang zu den Kapitalmérkten und
sicherten sich ihre Liquiditét tiber die EZB. In der
zweiten Jahreshalfte war es fur einzelne sud-
europdische Banken wieder moglich, sich am
Kapitalmarkt zu refinanzieren und dabei ihre EZB-
Refinanzierung leicht abzubauen.

Das Emissionsvolumen deutscher Pfandbriefe

ist seit dem Jahr 2000 signifikant ricklaufig. Am
deutlichsten sinkt das Emissionsvolumen von
Offentlichen Pfandbriefen. Dieser Trend kommt
dem Hypothekenpfandbrief zugute: Das Neu-
emissionsvolumen von Hypothekenpfandbriefen
konnte leicht gesteigert werden. Sein Anteil am
gesamten Emissionsvolumen von deutschen
Pfandbriefen hat sich wahrend der vergangenen
Jahre kontinuierlich erhoht. In diesem Jahr wurde
der racklaufige Trend beim Emissionsvolumen von
Pfandbriefen durch die von der EZB bereitgestellte
Liquiditat verstdrkt: Einige Pfandbriefbanken haben
die Offenmarktgeschifte der EZB genutzt und

sich tber deren Tender alternative Refinanzierungs-
mittel gesichert.

Ein weiterer Grund fur die sinkenden Neuemissions-
volumina von Pfandbriefen, insbesondere von
Offentlichen Pfandbriefen, ist die vermehrte Redu-
zierung von Aktiva bzw. die komplette Aufgabe
von Geschiftsaktivititen vereinzelter Mitbewerber.
Dies betrifft insbesondere das Geschiftsfeld der
Staatsfinanzierung. Dies ist zum Teil durch regula-
torische Vorgaben begriindet.

Von einer Normalisierung der Finanz- und Kapital-
markte kann jedoch weiterhin nicht die Rede sein.
Es bestanden im Zuge der europdischen Staats-
schuldenkrise hohe Volatilititen und Verunsiche-
rungen. Die Interbankenmirkte waren weiterhin
Friktionen unterworfen. Dies zeigte sich auch in
den hohen Einlagesummen der Kreditinstitute bei
der EZB und den Zentralbanken der Eurozone, die
gegenuber dem Jahresende 2011 weiter anstiegen.

Ein weiterer Trend dieses Jahres ist die Verschlech-
terung von Ratings von Staaten und Banken.
Die wesentlichen Griinde hierfiir sind u.a. die
verschirften Ansidtze der Rating-Agenturen sowie

sich verschlechternde Bonitdten. Einige Emittenten
haben daraufhin selektiv Ratings zurtickgegeben.
Die Hypothekenpfandbriefe der Aareal Bank werden
von der Ratingagentur Fitch analysiert und tragen
ein ,AAA“. Damit konnte sich die Aareal Bank
diesem negativen Ratingtrend entziehen. Am

11. September 2012 wurde ftr unsere Hypotheken-
pfandbriefe das ,AAA“-Rating mit stabilem Aus-
blick bestétigt.

Der Aufenwert des Euro stand in 2012 phasen-
weise unter einem starken Abwartsdruck. Ab Mitte
des dritten Quartals konnte der Wert des Euro
aber gegentiber einer Vielzahl der bedeutendsten
Waihrungen, in denen wir aktiv sind, wieder an
Wert zulegen. Jedoch lag der Wert des Euro zum
Jahresende 2012 gegentiber dem Britischen Pfund
und der Schwedischen Krone leicht niedriger als
zum Vorjahresende. Wahrenddessen stellte sich
gegeniiber dem Kanadischen Dollar ein vergleich-
barer Wert ein, gegentber dem US-Dollar war

der Wechselkurs des Euro leicht hoher als zum
Vorjahresende und gegeniber dem Japanischen
Yen deutlich hoher. Im Jahresverlauf nahezu kon-
stant blieb der Wechselkurs des Euro gegenuber
der Dénischen Krone und dem Schweizer Franken.
Hierbei ist zu beriicksichtigen, dass Danemark
einen weitgehend stabilen Wechselkurs zum Euro
anstrebt und die Schweizer Notenbank kein Unter-
schreiten des EUR-/CHF-Wechselkurses von 1,20
zuldsst. Der Wechselkurs verblieb in 2012 knapp
oberhalb dieser Marke.

Die Finanz- und Kapitalmairkte der Eurozone
waren zwischen den verschiedenen Lidndern stark
segmentiert. Es bestanden hohe Risikoaufschldge
fur Staaten an der Peripherie der Eurozone, die
sich mit der Anktindigung des Programms der EZB
zum Kauf von Staatsanleihen deutlich verringerten.
Die Segmentierung der Finanz- und Kapitalmairkte
ist bei der Zinsentwicklung zu berticksichtigen.
Die langfristigen Zinsen" der bedeutendsten
Waihrungen, in denen wir tdtig sind, gingen im

" Gemessen am 10-Jahres-SWAP-Satz vs. 6-Monats-EURIBOR /
LIBOR

Jahresverlauf 2012 zuriick. Lediglich der Kanadische
Dollar stellte mit langfristigen Zinsen, die zum
Jahresende auf einem zum Vorjahresende nahezu
vergleichbaren Niveau lagen, eine Ausnahme dar.
Auch die kurzfristigen Zinsen? sanken in den
meisten Wahrungen. Ganz besonders deutlich
ausgepragt war der Riickgang beim Euro und der
Schwedischen Krone. Abweichend hiervon blieben
die kurzfristigen Zinsen beim Japanischen Yen
und dem Schweizer Franken nahezu konstant,
lagen jedoch nur knapp oberhalb der Nullmarke.

Zur Entspannung auf den Finanz- und Kapital-
mérkten trugen wesentlich die von der EZB im
Dezember 2011 und im Februar 2012 durchge-
fuhrten langfristigen Refinanzierungsgeschifte fur
Geschiftsbanken bei. Es gab eine breite Beteili-
gung von Seiten der Banken. Die Geldpolitik
zahlreicher anderer Zentralbanken war ebenfalls
expansiv ausgerichtet. Zahlreiche Mallnahmen

im Rahmen der quantitativen Lockerung hatten
Bestand bzw. wurden ausgebaut. So stockten bei-
spielsweise die britische als auch die japanische
Zentralbank ihre Programme zum Ankauf von
Staatsanleihen auf. Auch die amerikanische
Zentralbank (Fed) setzte ihren expansiven geld-
politischen Kurs fort und beschloss im September
bis auf weiteres jeden Monat hypothekenbesicherte
Anleihen in Hohe von 40 Mrd. USS zu kaufen.
Zuvor hatte sie schon ihr Programm zum Ankauf
langfristiger Anleihen bei gleichzeitigem Verkauf
kurzfristiger Anleihen bis zum Jahresende 2012
verlangert.

Die Zentralbanken hielten an dem niedrigen
Niveau der Leitzinsen fest. Die EZB senkte den
Zinssatz fur die Hauptrefinanzierungsgeschifte im
Juli um 0,25 Prozentpunkte auf 0,75 %. Gleich
mehrmals ermiRigten die Zentralbanken Danemarks
und Schwedens ihre Leitzinsen auf 0,20 % bzw.
1,00 %. Die Bank of England (BoE) und die Fed
belielen ihre Leitzinsen auf den sehr niedrigen
Niveaus. Nur wenige Zentralbanken hoben ihre
Leitzinsen an, so die russische und vorlibergehend
auch die polnische Zentralbank. Die Zentralbank
Chinas, die zuvor bemiiht war, eine Uberhitzung
der Wirtschaft zu verhindern, ging im Jahr 2012
mit Blick auf die nachlassende wirtschaftliche

Leitzinsentwicklung im Jahr 2012 *
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Dynamik zu einer Lockerung ihrer Geldpolitik tber.
Sie senkte nach mehreren Jahren erstmals ihre
Leitzinsen und nahm auch den Mindestreservesatz
zurick.

Die Inflation war im Jahr 2012 vielerorts moderat.
In der Eurozone sank die durchschnittliche jéhrliche
Inflationsrate gegentiber dem Vorjahr geringfugig
und lag mit 2,5 % leicht oberhalb der Zielmarke
der EZB. In den USA betrug die durchschnittliche
jahrliche Inflationsrate 2,4 %. In den aufstrebenden
Volkswirtschaften lieR der Inflationsdruck nach, so
fiel in China die Inflationsrate mit 2,5 % aufgrund
eines schwicheren Anstiegs bei den Nahrungs-
mittelpreisen sparbar niedriger als im Vorjahr aus.
Ein nahezu stabiles Preisniveau war in Japan zu
verzeichnen.

Regulatorisches Umfeld und Wettbewerb

In der Bankenbranche stehen nach wie vor die
zahlreichen Regulierungsvorhaben und Reformmaf3-
nahmen im Mittelpunkt. Viele MaRnahmen wurden
im Berichtszeitraum beschlossen, andere waren
weiterhin in der Diskussion bzw. in Vorbereitung.
Die Frage nach den kumulierten Auswirkungen
auf Banken und Realwirtschaft blieb nach wie vor
unbeantwortet. In den Fokus riickte vor allem zu

I Gemessen am 3-Monats-EURIBOR/LIBOR bzw. je nach Wahrung
vergleichbaren Satzen
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Jahresende der Aspekt einer international einheit-
lichen Umsetzung der Regulierungsvorhaben, um
Wettbewerbsnachteile fiir die europdischen und
insbesondere die deutschen Banken zu vermeiden.

Das Umfeld der Kreditinstitute war in den ver-
gangenen Jahren durch eine beschleunigt fort-
schreitende Anhebung der regulatorischen Anfor-
derungen geprégt. In diesem Zusammenhang sind
exemplarisch die Umsetzung des umfassenden
Regelwerks von Basel Il in der EU (CRD 1), die
Umsetzung des ,Sydney Press Release“ in der EU
sowie die Uberarbeitung der GroRkreditregelungen
(CRD 1), die Umsetzung des kurzfristigen Mal3-
nahmenpakets des Baseler Ausschusses (CRD IID),
deren Umsetzungen in nationales Recht sowie
die Einfihrung und mehrfache Novellierung der
Mindestanforderungen an das Risikomanagement
(MaRisk) zu nennen.

Hinsichtlich der Wettbewerbssituation auf den
Mirkten ftr die Finanzierung von Gewerbeimmo-
bilien waren zwischen den verschiedenen Regionen
klare Unterschiede auszumachen.

In Europa konzentrierten sich, wie bereits in den
Vorjahren, viele Kreditinstitute in der Gewerbe-
immobilienfinanzierung auf ihren Heimatmarkt und
einige Kernmdrkte. In den Jahren der Finanzmarkt-
krise hatten sich viele internationale Banken aus
der Gewerbeimmobilienfinanzierung in Europa zu-
riickgezogen. Diese Entwicklung hielt auch in 2012
an. Damit sind nur noch wenige Institute am Markt
aktiv, die — wie die Aareal Bank — in bedeutendem
MalRe international Gewerbeimmobilien verschie-
dener Objektarten finanzieren. Bei der Finanzierung
bestimmter Produkte war in Europa eine deutliche
Zuriickhaltung der Banken als Finanzierungs-
partner zu spuren. Hierzu zihlen die Finanzierung
grolRvolumiger Vorhaben, von grenziiberschreitenden
Portfolien, von Objekten zweitrangiger Qualitdt
oder in Nebenlagen, Finanzierungen mit hohen
Beleihungsausldufen sowie Finanzierungen in
Stideuropa. Auch bei der Finanzierung von Bau-
vorhaben herrschte eine Zurtickhaltung bei der
Kreditvergabe. Ein intensiver Wettbewerb bestand
hingegen bei der Finanzierung erstklassiger Immo-
bilien in Bestlagen der Wirtschaftszentren mit

niedrigem Beleihungsauslauf. Dies galt insbeson-
dere fur Deutschland, aber auch fur andere west-
und nordeuropdische Wirtschaftszentren.

Wie bereits im Vorjahr traten, auch in Deutschland,
vermehrt Versicherungsunternehmen und Ver-
sorgungskassen in den Markt fir Gewerbeimmo-
bilienfinanzierungen ein. Damit erodffneten sich
neue Moglichkeiten fiir Kooperationen im Rahmen
von Konsortialfinanzierungen und Syndizierungen.

Die Anzahl der Teilnehmer auf dem Syndizierungs-
markt in Europa war nach wie vor gering. Die
meisten Geschifte mit Beteiligung mehrerer Finan-
zierer verliefen als Konsortialgeschift. Dies ist
dadurch gekennzeichnet, dass bei Kreditvertrags-
abschluss die verschiedenen Finanzierungspartner
direkt an dem Geschift partizipieren, wihrend

bei der Syndizierung ein bzw. mehrere Finanzie-
rungspartner erst nach Kreditvertragsabschluss
nachtraglich einsteigen.

Der Markt fur Konsortialfinanzierungen und
Syndizierungen in den USA wies hingegen eine
hohere Liquiditdt auf. In den USA war auch auf
dem Markt fir Gewerbeimmobilienfinanzierungen
eine hohe Liquiditdt und damit Intensivierung

des Wettbewerbs zu spiren. Hierftir waren zusam-
men mit den Banken insbesondere die Lebens-
versicherer verantwortlich, die in den USA in dem
Segment der Gewerbeimmobilienfinanzierung
schon seit vielen Jahren tdtig sind. Auch der Markt
fur Verbriefungen (CMBS, Commercial Mortgage
Backed Securities) belebte sich.

In Asien sind neben einigen internationalen
GroRbanken die einheimischen Banken bei der
Gewerbeimmobilienfinanzierung von grof3er
Bedeutung. Das Marktumfeld in Asien stellte sich
fur die Aareal Bank als kompetitiv dar.

Branchen- und Geschaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Mit Blick auf die Unsicherheiten an den Finanz-
und Kapitalmarkten und den Unwiégbarkeiten im
Zusammenhang mit der europdischen Staatsschul-
denkrise konzentrierten wir uns zu Jahresbeginn
2012 zunidchst auf unsere Emissionstatigkeit. Im
Verlauf des zweiten Quartals begannen wir damit,
Marktopportunitdten im Kreditgeschéft verstarkt

zu nutzen. Dies setzten wir im weiteren Jahresver-
lauf fort.

Entwicklung Neugeschaft

Mrd. € Prolongationen M Erstkreditvergabe
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Unser Neugeschiftsvolumen belief sich im Jahr
2012 auf 6,3 Mrd. € (Vorjahr: 8,0 Mrd. €). Damit
Ubertraf das erzielte Neugeschiftsvolumen den
Zielkorridor von 4,5 Mrd. € bis 5,5 Mrd. € spiir-
bar. Hinsichtlich des Vorjahresvergleichs ist zu
berticksichtigen, dass unser Neugeschift im Vorjahr
von der im zweiten Quartal 2011 durchgefuhrten
Kapitalerhohung profitierte. Der Anteil der Erst-
kreditvergabe am gesamten Neugeschift betrug in
2012 47,2 % (Vorjahr: 62,2 %).

Nach Regionen aufgeteilt entfiel der hochste
Anteil des Neugeschifts auf Europa mit 75,5 %
(2011: 78,8 %), gefolgt von Nordamerika mit

22,0 % (2011: 19,7 %) und Asien mit 2,5 % (2011:
1,5 %)." Unser Neugeschift generieren wir sowohl

tber unsere Standorte vor Ort als auch tber
unsere Branchenspezialisten fir die Finanzierung
von Einzelhandels-, Logistik- und Hotelimmobilien
in Wiesbaden.

In unserem Neugeschift erreichten wir 2012 auch
nach Objektarten eine breite Diversifizierung. Der
hochste Anteil entfiel auf Biroimmobilien mit
39,8 % (2011: 29,0 %), gefolgt von Handelsimmo-
bilien mit 22,1 % (2011: 20,1 %) und Hotels mit
20,0 % (2011: 24,9 %). Der Neugeschiftsanteil,
der auf die Finanzierung von Logistikimmobilien
entfiel, belief sich auf 10,1 % (2011: 15,9 %) und
der fir Wohnimmobilien auf 5,2 % (2011: 7,4 %).
Auf sonstige Finanzierungen entfielen 2,8 %
(2011: 2,7 %).

Den Entwicklungen auf den Mérkten fur Gewerbe-
immobilien kommen fur das Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen eine groRe Bedeutung
zu, weshalb diese hier ndher erldutert werden.

Charakteristisch fur die Immobilienmairkte ist,
dass sie keine homogenen Mirkte darstellen. Die
einzelnen Objekte unterscheiden sich hinsichtlich
ihrer wert- und mietbestimmenden Faktoren,

wie z.B. Lage, Modernitit, Flichen- und Energie-
effizienz, Flexibilitit und Objekt-Management.
Auch zwischen einzelnen Markten bzw. Teilmark-
ten kann es spurbare Unterschiede geben, die z.B.
durch die regionale Konjunktur, die Anzahl der
Bauvorhaben oder die Verkehrsanbindung eines
Teilmarkts beeinflusst werden. Dies hat zur Folge,
dass sich Mieten und Werte zwischen einzelnen
Objekten und Teilmédrkten unterschiedlich ent-
wickeln kdnnen. Dies ist zu berticksichtigen, wenn
im Folgenden Markttrends beschrieben werden.

Im abgelaufenen Jahr waren hinsichtlich der Miet-
entwicklung und der Entwicklung der Rendite-
anforderungen der Investoren zwischen Europa,
Nordamerika und Asien einige Unterschiede zu

' 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 Uber das Sitzland des Kreditnehmers.
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nach Regionen | nach Objektarten

Stdeuropa 11,2 %

Nordeuropa 12,2 %

Nordamerika 22,0 %

Asien 2,5 %

Osteuropa 9,6 %

Westeuropa
42,5 %

Wohnen 5,2 %

Logistik 10,1 %

Hotel 20,0 %

Sonstige 2,8 %

Buro 39,8 %

o

Handel 22,1 %

verzeichnen, die im Folgenden dargestellt werden.
Das globale Transaktionsvolumen an Gewerbe-
immobilien in 2012 hielt sich mit einem gering-
fligigen Anstieg weitgehend stabil zum Vorjahr.
Die Investoren konzentrierten sich dabei auf erst-
klassige Objekte in entsprechenden Lagen der
Wirtschaftszentren.

Entwicklung in den einzelnen Regionen

In den europiischen Wirtschaftszentren war hin-
sichtlich der Mietentwicklung bei erstklassigen
Gewerbeimmobilien vielerorts eine stabile Ent-
wicklung zu beobachten. Es gab jedoch auch, wie
im Folgenden erldutert, davon abweichend ver-
schiedene Mirkte im Premium-Segment mit stei-
genden Mieten sowie einige Markte mit sinkenden
Mieten. Die Nutzernachfrage wurde in vielen
Mirkten durch Unsicherheiten und die schwache
Konjunktur beeintrachtigt.

Bei den Mieten fiir erstklassige Biiroimmobilien
tiberwog in den europdischen Zentren eine stabile
Entwicklung. Beispiele hierfir waren Berlin, Brissel,
Frankfurt, London, Moskau, Paris, Prag, Stockholm
und Warschau. Abweichend hiervon war in den
stideuropdischen Wirtschaftszentren Barcelona,
Madrid sowie Mailand und Rom eine rticklaufige
Mietentwicklung zu beobachten. Dartiber hinaus

gab es nur wenige Beispiele fur tendenziell sinkende
Mieten bei erstklassigen Biroobjekten, so wie
Den Haag, Kopenhagen und Zirich. Einige Markte
wiesen aber auch steigende Mieten in diesem
Segment auf, beispielsweise Diisseldorf, Goteborg,
Hamburg, Helsinki und Mtinchen.

Auf den Mirkten fir hochwertige Einzelhandels-
immobilien stand die Anzahl der europdischen
Wirtschaftszentren mit steigenden Mieten in einem
nahezu ausgewogenen Verhiltnis zu denen mit
stabilen Mieten. Steigende Mieten fanden sich in
den Wirtschaftszentren verschiedener Regionen,

in Westeuropa beispielsweise in Amsterdam, Berlin,
Disseldorf, London, Munchen und Paris. In Nord-
europa waren leicht steigende Mieten im erst-
klassigen Einzelhandels-Segment in Helsinki und
Kopenhagen und in Osteuropa in Moskau auszu-
machen. Eine stabile Mietentwicklung verzeichneten
hingegen die italienischen und spanischen Wirt-
schafszentren Mailand und Rom bzw. Barcelona
und Madrid. Auch in den Wirtschaftszentren zahl-
reicher anderer Linder waren konstante Mieten
festzustellen, beispielsweise in Brussel, Frankfurt,
Hamburg, Prag, Stockholm und Warschau. Nur
vereinzelt waren die Mieten fur erstklassige Einzel-
handelsimmobilien als allgemeiner Markttrend
riickldufig, z.B. in Birmingham und bei Shopping-
Centern in Istanbul.

Bei den erstklassigen Logistikimmobilien tiberwog
eine stabile Entwicklung bei breiter regionaler
Streuung. Beispiele hierftr waren Brissel, Hamburg,
London, Paris, Rotterdam, Stockholm und Warschau,
aber auch die stideuropdischen Zentren Madrid
und Rom. Wihrenddessen sanken in Barcelona
und Mailand die Mieten fur hochwertige Logistik-
immobilien, ebenso wie beispielsweise in Amster-
dam und Kopenhagen. Mietsteigerungen wurden
hingegen z.B. in Frankfurt, Helsinki und Miinchen
registriert.

Immobilien, die hinsichtlich ihrer Qualitit und
Lage nicht dem erstklassigen Segment zuzuordnen
sind, standen demgegeniiber in der Mietentwick-
lung zurtick. Die Mieten waren hier tendenziell
unter Druck. Diese Entwicklung ist nach wie vor
Ausdruck der hohen Qualitdtsanforderungen der
Mieter.

Im Hotelsektor tiberwog in den Wirtschaftsmetro-
polen Europas, gemessen an der ftir den Hotel-
sektor wichtigen Kennzahl der durchschnittlichen
Ertrage pro verfligbarem Hotelzimmer, eine posi-
tive Entwicklung. Diese Kennziffer stieg bei einer
breiten regionalen Streuung in verschiedenen
Wirtschaftszentren. In Westeuropa traf dies bei-
spielsweise auf Berlin, Frankfurt, London, Miinchen
und Paris zu. In Nordeuropa waren in Helsinki und
Kopenhagen steigende durchschnittliche Ertrage
gegeben und in Osteuropa in Moskau, Prag und
Warschau. Aber auch in Barcelona und Rom stiegen
die durchschnittlichen Ertrage leicht an, wihrend
sie in Madrid und Mailand sanken. Auch in einigen
anderen Wirtschaftszentren gingen die durch-
schnittlichen Ertrdge zurtick. Hierzu zéhlten z.B.
Brissel, Rotterdam, Genf und Zdrich, deren Hotel-
industrie von dem starken Schweizer Franken
belastet wurde.

Die Unsicherheiten im gesamtwirtschaftlichen
Umfeld fuhrten bei den Investoren zu einer ausge-
pragten Risikoaversion. Dementsprechend fokus-
sierten sie sich in ihrer Nachfrage auf als sicher
angesehene Objekte, die sich durch eine erst-
klassige Qualitdt in entsprechenden Lagen der
Wirtschaftszentren und eine solide Vermietungs-
situation auszeichnen. Hierbei war auch ein

deutlich ausgeprigter regionaler Schwerpunkt fest-
zustellen. Gefragt waren die Wirtschaftszentren
Grol3britanniens, insbesondere London, gefolgt
von Deutschland, Frankreich sowie Nordeuropa.
Teilweise tberstieg hier die Nachfrage nach Top-
Immobilien das Angebot. Das Transaktionsvolumen
in Europa lag — getrieben durch ein starkes Schluss-
quartal — in etwa auf dem Vorjahresniveau.

Bei den Renditeanforderungen der Investoren
zeigte sich auf den Mirkten fur hochwertige Biiro-
immobilien ein uneinheitliches Bild. Es fanden
sich verschiedene Mirkte mit stabilen Renditen
wie Kopenhagen, London, Prag und Warschau.
Gleichzeitig gab es aber auch zahlreiche Mirkte
fur erstklassige Buiroimmobilien mit sinkenden
Renditeanforderungen®, z.B. Brissel, Frankfurt,
Helsinki, Moskau, Paris und Stockholm. Wéhrend
wiederum auch viele Mirkte steigende Renditen
in diesem Segment aufwiesen. Hiervon waren
die Wirtschaftszentren GroRbritanniens (auRer
London), Italiens, der Niederlande und Spaniens
betroffen.

Bei den hochwertigen Einzelhandelsimmobilien
waren in den weitaus meisten europdischen Wirt-
schaftszentren die Renditeanforderungen stabil
oder gingen leicht zuriick. Beispiele fir Einzel-
handelsimmobilienmarkte mit stabiler Rendite im
Premium-Segment waren Amsterdam, Brissel,
Istanbul, London, Prag und Warschau. In den fih-
renden Wirtschaftszentren Deutschlands, Frankreichs
und Nordeuropas, aber auch in den spanischen
Metropolen Barcelona und Madrid wurden
sinkende Renditen vermeldet. Nur auf vereinzelten
Markten wie einigen britischen Wirtschaftszentren
und den italienischen Zentren Mailand und Rom
stiegen die Renditen fiir erstklassige Einzelhandels-
immobilien.

Die Logistikmarkte im erstklassigen Segment
zeigten ein gemischtes Bild. Beispiele fir eine
stabile Renditeentwicklung waren die meisten der

 Sinkende Renditeanforderungen fuhren unter sonst gleichen
Bedingungen zu steigenden Immobilienwerten, wahrend steigende
Renditeanforderungen zu sinkenden Werten flhren.
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fihrenden deutschen Wirtschaftszentren sowie
Kopenhagen, London, Prag, Stockholm und die
spanischen Zentren Barcelona und Madrid.
Steigende Renditen wurden hingegen z.B. in den
britischen Zentren (aufRer London), in den italie-
nischen Zentren sowie in Paris registriert. Aber
auch leicht sinkende Renditen gab es auf verschie-
denen Mirkten, beispielsweise in Amsterdam,
Brissel, Rotterdam und Warschau.

Fast allen Mérkten mit steigenden bzw. sinkenden
Renditen im erstklassigen Segment ist gemein,
dass die Verdanderungen gegentiber dem Vorjahr
nur leicht ausfielen. Es ist zu berticksichtigen, dass
auf einigen Markten, gerade in Stideuropa nur eine
geringe Nachfrage bestand und die Renditen nur
von wenigen Transaktionen beeinflusst wurden.
Mit der Konzentration der Investorennachfrage auf
das hochwertige Segment ging die Schere zwischen
den Renditen fiir erstklassige und zweitklassige
Immobilien weiter auseinander. Die zuletzt genann-
ten Immobilien standen in der Wertentwicklung
zuriick. Hier war ein Druck auf die Wertentwicklung
festzustellen.

Die Aareal Bank steuert ihre Marktaktivitidten in
den einzelnen Regionen mithilfe von Vertriebs-
zentren, deren Anzahl sich in Europa in 2012 auf
sechs zuziiglich des Vertriebszentrums der Branchen-
spezialisten in Wiesbaden belief. Die nationale
Vertriebseinheit in unserer Zentrale in Wiesbaden
steuerte unsere Marktaktivitdten in Deutschland.
Fur Belgien, Luxemburg, Frankreich, die Schweiz
und Spanien erfolgte die Steuerung durch unsere
Filiale in Paris. Die Filiale Stockholm hatte die
Steuerungsfunktion fiir die nordeuropdischen
Lander inne. Fur GroBbritannien und die Nieder-
lande lag die Steuerungsfunktion bei unserer Filiale
in London. Die Marktaktivitdten in Italien wurden
von der Filiale in Rom verantwortet. In Osteuropa
wurde die Steuerungsfunktion von unserer Filiale
in Warschau wahrgenommen. Das Geschéft in der
Turkei wurde hingegen von der Vertriebseinheit
der Branchenspezialisten in Wiesbaden gesteuert,
da dort die internationalen Investoren in Ein-
kaufszentren und Hotels aktiv sind und die Markt-
aktivitdt in der Turkei in diesen Segmenten am
grofiten ist.

In Europa erzielten wir Neugeschift in Hohe von
4,8 Mrd. €. Davon entfiel der hochste Anteil mit
2,7 Mrd. € auf Westeuropa”, das auch bei den
Transaktionsvolumina auf den europdischen Mérkten
dominierte. In Nordeuropa (0,8 Mrd. €), Stideuropa
(0,7 Mrd. €) und Osteuropa (0,6 Mrd. €) hatte
das Neugeschiift jeweils einen deutlich geringeren
Umfang. In Griechenland, Irland sowie Portugal
sind wir in der Immobilienfinanzierung nicht aktiv.

Die Gewerbeimmobilienmirkte in den USA ent-
wickelten sich im nationalen Durchschnitt stabil
bis leicht positiv.

Die Buromarkte in den USA setzten ihre Erholung
in 2012 langsam fort und die Mieten stiegen im
nationalen Durchschnitt leicht an. Es gab dabei
jedoch deutliche Unterschiede zwischen verschie-
denen Regionen. Kriftige Mietanstiege konnten
beispielsweise in San Francisco verzeichnet werden.
In einem geringeren, aber immer noch deutlichen
Umfang stiegen die Biromieten in Boston und
New York. Leicht steigende Mieten im Birosektor
gab es hingegen in Dallas und Los Angeles, wih-
rend sie in Chicago und Washington D.C. weit-
gehend konstant blieben. Die Leerstandsquote fur
Blroimmobilien ging im nationalen Durchschnitt
der USA leicht zurtick. Ebenso ging auch im Einzel-
handelssektor die durchschnittliche Leerstands-
quote leicht zurtick. Die Mieten sanken im Einzel-
handelssegment im nationalen Durchschnitt
geringfligig. Auch hier gab es in der Mietentwick-
lung spurbare regionale Unterschiede mit leicht
steigenden Mieten in Boston und New York sowie
einer nahezu konstanten Entwicklung in Dallas
und Los Angeles. Riickldufig waren die Einzel-
handelsmieten hingegen in Chicago, San Francisco
und Washington D.C. Bei den Logistikimmobilien
ging die Leerstandsquote ebenfalls zurtick und die
durchschnittlichen Mieten stiegen im nationalen
Durchschnitt der USA leicht an. Beispiele fiir

" Die Unterteilung der Regionen bei der Neugeschéaftsbericht-
erstattung weicht von der beschriebenen Vertriebsstruktur ab. Das
aufgeflihrte Neugeschaftsvolumen beinhaltet auch das Neugeschaft,
das durch unsere Branchenspezialisten initiiert wurde.

steigende Mieten im Logistiksektor waren Chicago,
Dallas, Los Angeles, San Francisco und Washington
D.C., wahrend in Boston der Anstieg nur einen
sehr geringen Umfang hatte und in New York die
Logistikmieten geringfligig sanken.

Der Hotelsektor in den USA setzte seinen Auf-
wartstrend weiter fort und die durchschnittlichen
Ertrage pro verfligharem Hotelzimmer stiegen
gegenuber dem Vorjahr an. Hierftr war sowohl ein
Anstieg der Belegungsquote als auch der Zimmer-
preise verantwortlich. Auch in Kanada und Mexiko
verbesserten sich die durchschnittlichen Ertrage
pro verfligbarem Hotelzimmer.

In Nordamerika stieg das Transaktionsvolumen neu
erworbener, gewerblicher Immobilien gegentiber
dem Vorjahr an. Auch hier verlief das Schluss-
quartal stark, wozu auch steuerliche Uberlegungen
beigetragen haben. Im Mittelpunkt des Investoren-
interesses standen hochwertige Objekte in entspre-
chenden Lagen, allerdings war auch ein Interesse
an Objekten aufRerhalb des Premium-Segments zu
verspiren. Die Renditeanforderungen der Inves-
toren gingen auf den Buaromarkten im nationalen
Durchschnitt der USA in den Zentrumslagen leicht
zurtick, wihrend sie in den AuBenbezirken kon-
stant blieben. Die Renditen ftr Einzelhandels- und
Logistikimmobilien sanken im Durchschnitt.

In Nordamerika sind wir mit unserer Tochtergesell-
schaft Aareal Capital Corporation, die auch unsere
Neugeschiftsaktivititen vor Ort steuert, mit einem
Biro in New York vertreten. Im abgelaufenen Jahr

generierten wir in Nordamerika ein Neugeschiift

in Hohe von 1,4 Mrd. €. Dieses entfiel in Wesent-
lichen auf die USA.

Die Mietentwicklung in den asiatischen Metropolen
verlief uneinheitlich. Die Mieten fiir erstklassige
Biroimmobilen stiegen in Peking und Schanghai —
je nach Teilmarkt sogar kraftig — an, wobei aller-
dings im Schanghaier Teilmarkt Puxi ein Rickgang
vermeldet wurde. In Tokio blieben die Mieten fur
hochwertige Bliroimmobilien konstant, wéahrend

in Singapur die Mieten in beachtlichem Umfang
zurlickgingen. Bei hochwertigen Shopping-Centern

blieben sowohl in Peking, Schanghai als auch in
Singapur die Mieten stabil. Dies traf auch fur
Premium-Einzelhandelsimmobilien in Tokio zu.
Mietanstiege gab es im erstklassigen Logistikseg-
ment in Peking, Schanghai und dem GroRRraum
Tokio sowie — in einem geringeren Umfang — in
Singapur.

Der Hotelsektor erlebte sowohl in Peking,
Schanghai, Singapur als auch Tokio gegenuber
dem Vorjahr eine Verbesserung und die durch-
schnittlichen Ertrdge pro verfigbarem Hotelzimmer
stiegen. In Tokio fiel der Anstieg infolge der
Erholung von der Erdbebenkatastrophe im Mirz
des Vorjahres besonders kriftig aus.

Das Transaktionsvolumen sank in Asien gegentiber
2011 leicht. Die Entwicklung der Renditeanforde-
rungen der Investoren war im Jahr 2012 in den
asiatischen Metropolen uneinheitlich. Im Segment
der erstklassigen Buroobjekte gingen die Rendite-
anforderungen in Peking und Singapur leicht
zurtick, wihrend sie in Tokio konstant waren und
in Schanghai leicht stiegen. Auch bei den erst-
klassigen Einzelhandelsimmobilien stiegen die
Renditen in Schanghai leicht. In Peking und Tokio
waren sie stabil und in Singapur riickldufig. Bei
den erstklassigen Logistikimmobilien wurden in den
chinesischen Metropolen Peking und Schanghai
Renditeanstiege und in Singapur sowie Tokio
Renditerlickginge registriert.

Unsere Marktaktivitdten in Asien werden tber
unsere Tochtergesellschaft Aareal Bank Asia Limited
in Singapur gesteuert. In China sind wir vor Ort
mit einer Repridsentanz in Schanghai vertreten. In
Asien belief sich unser Neugeschift im Berichts-
jahr auf 0,1 Mrd. €.

Segment Consulting/Dienstleistungen

Die institutionelle Wohnungswirtschaft in Deutsch-
land erwies sich auch in 2012 als stabile Branche.
Dies zeigte sich insbesondere an den weitgehend
konstanten Mietertrdgen und an den langfristigen
Finanzierungsstrukturen. Die Branche setzte weiter-
hin insbesondere auf eine nachhaltige Bestands-
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haltung und -entwicklung mit starkem Fokus auf
die Erhohung der Energieeffizienz. Uber 10 Mrd. €
investierten die im GDW und seinen Regional-
verbdnden organisierten Wohnungs- und Immo-
bilienunternehmen in die Zukunft ihrer Besténde.

Der Wohnungsmarkt zeigte sich weitgehend un-
empfindlich gegentber kurzfristigen konjunkturellen
Schwankungen, da die Marktentwicklung hier eher
durch langfristige Faktoren wie Bevolkerungs- und
Einkommensentwicklung geprégt ist. Bundesweit
lagen die inserierten Mietpreise erneut iber dem
Vorjahresniveau, wobei die Angebotsmieten in den
kreisfreien Stddten stérker stiegen als in den Land-
kreisen. Wesentliche Grunde fir die Preissteige-
rungen sind die anhaltende Wohnungsnachfrage
unter anderem aufgrund der wachsenden Attrak-
tivitdit von Wohnungen als Kapitalanlage und des
niedrigen Zinsniveaus.

Nach wie vor zeigten sich auf dem Wohnungs-
markt regionale Unt